ZAMBAL SPAIN

OTRA INFORMACION RELEVANTE

Madrid, 30 de abril de 2026

En virtud de lo previsto en el articulo 17 del Reglamento (UE) n2 596/2014 sobre abuso de mercado
y en el articulo 227 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios
de Inversion, y disposiciones concordantes, asi como en la Circular 3/2020 de BME Growth, ZAMBAL
SPAIN SOCIMI, S.A. (“Zambal”), pone en su conocimiento la siguiente informacion:

1. Zambal Spain SOCIMI, S.A. y Sociedades dependientes:

- Informe de Auditoria correspondiente a las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2025.

- Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 e
Informe de Gestion Consolidado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025.

2. Zambal Spain SOCIMI, S.A.:

- Informe de Auditoria correspondiente a las Cuentas Anuales del ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2025.

- Cuentas Anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 e Informe de
Gestidn del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025.

3. Informe sobre la estructura organizativa y el sistema de control interno con los que cuenta
la Sociedad para el cumplimiento de las obligaciones de informacion que establece el
Mercado, que ha sido aprobado por el Consejo de Administracion tras la revision realizada
por la Sociedad de dicha estructura y sistema de control.

De conformidad con lo dispuesto en la citada Circular 3/2020 se indica que la informacion
comunicada por la presente ha sido elaborada bajo la exclusiva responsabilidad de la Sociedad y sus
administradores.

Atentamente,

D. Thierry Julienne
Presidente del Consejo de Administracion
ZAMBAL SPAIN SOCIMI S.A.



Zambal Spain SOCIMI, S.A.
y sociedades dependientes

Informe de auditoria

Cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2025
Informe de gestion consolidado
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Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Zambal Spain SOCIMI, S.A.:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Zambal Spain SOCIMI, S.A. (la Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance a

31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, 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, fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo a

31 de diciembre de 2025, asi como de sus resultados v flujos de efectivo, todos ellos consolidados,
correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera gue resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria
consolidada) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinic_‘m

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con fa normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Esparfia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en refacion con fa 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 Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales consolidadas del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados 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 esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1.

Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046

Madrid, Espafia

Tel.: + 15 684 400 / + 02 021111
Www.pwe.es 34 915684 400/ +34 9

R. M. Madrid, hoja M-63.988, folio 75, forma 9.267, libro 8.054, seccion 3.2
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 50242 - NIF: B-78031290



Valoracion posterior al reconocimiento
inicial de las inversiones inmobiliarias

Al 31 de diciembre de 2025, las inversiones
inmobiliarias ascienden a 839.384 miles de
euros y representan, aproximadamente el 83%
del total del activo consolidado. Dichas

inversiones inmobiliarias han sido explicadas de

forma detallada en la nota 7 de la memoria
consolidada adjunta.

El Grupo valora estos activos a su precio de
adquisicién, minorado por la correspondiente
amortizacion acumulada y, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan
experimentado, tal y como se dispone en las
notas 3.1 y 3.3 de la memoria consolidada
adjunta.

A este fin, el Grupo compara al final del
ejercicio, el valor neto contable de los distintos
elementos de las inversiones inmobiliarias con
el valor de mercado de las mismas obtenido a
través de valoraciones de un experto
independiente.

En el gjercicio 2025, el Grupo ha registrado
3.013 miles de euros de deterioro en las
inversiones inmobiliarias.

Dada la significatividad de las inversiones
inmobiliarias, asi como el grado de
incertidumbre asociado a las hipdtesis usadas
para el calculo de dicho valor de mercado y el

grado de estimacién existente en la metodologia

de valoracion aplicada, la valoracion posterior
de las inversiones inmobiliarias se considera
como un aspecto mas relevante de la auditoria.

Hemos comprobade que la vida util considerada
para cada activo es acorde con [a naturaleza y
caracteristicas del mismo y hemos realizado
pruebas sobre el calculo aritmetico del gasto por
amortizacion del gjercicio.

Respecto a potenciales pérdidas por deterioro
hemos obtenido las valoraciones de las
inversiones inmobiliarias realizadas por el experto
independiente de la direccion a 31 de diciembre de
2025 sobre las que hemos realizado los siguientes
procedimientos:

. Comprobacion de la competencia, capacidad
e independencia del experto mediante la
obtencién de una confirmacién por escrito de
su parte y la constatacién de su reconocido
prestigio en el mercado.

° Comprobacién de que las valoraciones se
han realizado conforme a la metodologia
descrita en la nota 7.

° Pruebas selectivas para contrastar la
exactitud y razonabilidad de los datos mas
relevantes suministrados por la direccion al
valorador.

. Comprobacién del valor neto contable de las
inversiones inmobiliarias con el valor incluido
en las valoraciones.

Por ultimo, hemos comprobado que los desgloses
incluidos en {as notas 3.1, 3.3 y 7 de la memoria
consolidada adjunta resultan adecuados a los
requeridos por la normativa contable aplicable.

El resultado de los procedimientos realizados ha
permitido alcanzar de forma razonable los
objetivos de auditoria para los cuales dichos
procedimientos fueron disefiados.

Otra informacion: Informe de gestion consolidado

La otra informacién 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.
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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 evaluar e
informar sobre la concordancia del informe de gestion consolidado con las cuentas anuales
consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la realizacién de la auditoria de las
citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion 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 en el parrafo anterior, la informacion que contiene
el informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio
2025 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante 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 el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Grupo en Espaiia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, 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, 0 bien no exista otra
alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion 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 opinién.

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 Esparia
siempre detecte una incorreccion 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 econdmicas 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. 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 incorreccion material
debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que
el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.
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. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

. 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.

. Conciuimos sobre si es adecuada la utilizacién, 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 gue 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 atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion 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.

° Evaluamos la presentacién 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.

. 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 opinidn 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 los administradores de la Sociedad dominante en relacion 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.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad dominante, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados
mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)
JAUDITORZS

INSTIFUTO DE CENSORES [URARDS
DE CUENTAS DE ESPANA

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

Alfredo Aguilera Sanz (22290)

2026 Num. 01/2613165

29 de abril de 2026 SELLO CORFORATIVO: 86,00 EUR

Informe de auditoria de cuentas sujeto
a la nermativa de auditoria de cuentas
aspancla o internacional
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ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas
e Informe de Gestién correspondiente al ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2025



ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

ACTIVO

Inmovilizado material
Inversiones inmobiliarias

Inversiones a largo plazo en empresas del grupo y asociadas

Inversiones financieras a largo plazo
Otros activos financieros

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

Activo no corrientes mantenidos para la venta
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Deudores varios
Otros créditos con las Administraciones Pulblicas
Inversiones financieras a corto plazo
Otros activos financieros
Periodificaciones a corto plazo
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

Nota 31/12/2025  31/12/2024
6 997 948
7 839.384 831.598
8 34.048 -
9,10 6.741 10.018
6.741 10.018
881.170 842.564
5 41.721 -
3.181 2.994
9,10 2.147 2.657
9,10 50 45
15 984 292
9,10 86 26
86 26
942 647
1 78.732 23.258
78.732 23.258
124.662 26.925
1.005.832 869.489

/

/

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales f

consolidadas.



ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresado en miles de euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Nota 31/12/2025 31/12/2024
Capital 12 646.006 646.006
Prima de emision 12 66.522 66.522
Reservas 12 50.810 46.395
Reserva legal 35.616 32.916
Reservas voluntarias 15.194 13.479
Resultado consolidado del ejercicio atribuido a la sociedad
dominante 13 20.543 27.147
Acciones y participaciones en patrimonio propias 12 (669) (670)
Subvenciones donaciones y legados 409 482
Socios Externos 12 3.445 -
Total Fondos Propios 787.066 785.882
TOTAL PATRIMONIO NETO 787.066 785.882
Deudas a largo plazo 9,14 114.605 25.794
Otras deudas con terceros 19.076 18.524
Deudas con entidades de crédito 75.000 -
Otros pasivos financieros 20.529 7.270
Deudas con empresas grupo y asociadas a largo plazo 9,14,20 50.000 52.288
Oftras deudas 50.000 52.288
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 164.605 78.082
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la
vefita 5 28.486 -
Provisiones a corto plazo 22 208
Deudas con empresas grupo y asociadas a corto plazo 9,14,20 - -
Otras deudas - -
Deudas a corto plazo 9,14 14.966 -
Ofras deudas 82 -
Otros pasivos financieros 14.884 =
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 10.687 5.316
Proveedores 9,14 0.464 4.451
Otras deudas con las Administraciones Publicas 15 1.223 865
Periodificaciones a corto plazo - 1
TOTAL PASIVO CORRIENTE 54.161 5.525
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1.005.832 869.489

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales

consolidadas.

|
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ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresada en miles de euros)

Importe neto de la cifra de negocios
Otros ingresos de explotacién
Gastos de personal
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributos
Otros gastos de gestion corriente

Amortizacién de las inversiones inmobiliarias
Imputacién de subvenciones al inmovilizado
Deterioro de las inversiones inmobiliarias

RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros

Por deudas con empresas del grupo y asociadas
Por otras deudas

RESULTADO FINANCIERO

Participacién en beneficios (pérdidas) de sociedades puestas

en equivalencia

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuestos sobre beneficios
RESULTADO DE OPERACIONES CONTINUADAS

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO BENEFICIO /
(PERDIDA)

Resultado atribuido a la sociedad Dominante
Resultado atribuido a socios externos
Ganancias por accion

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales

consolidadas.

Nota 2025 2024
17 60.681 62.921
17 : 19

17.¢) (259) (255)

17.f) (17.932)  (17.101)

(10.695)  (10.198)

(7.073) (6.903)

(164) .

6,7 (16.608)  (16.013)
85 47

7 (3.013) .
22.954 29.618

18 1.692 461
18 (4.479) (2.932)
(2.282) (2.288)

(2.197) (644)

(2.787) (2.471)

8 583 s
20.750 27.147

15 (71) -
20.679 27.147

20.679 27.147

20.543 27.147

136 ;

12 0,04 0,04




ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresado en miles de euros)

A) ESTADO CONSOLIDADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Nota 2025 2024
Resultado consolidado del ejercicio 13 20.679 27147
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
: 12 528
consolidado
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (85) (46)
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADOS RECONOCIDOS 13 20.606 27.629
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ZAMBAL SPAIN

SOCIMIS.A
ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresado en miles de euros)

Nota 2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos 13 20.750 27.147
Ajustes del resultado 21.926 18.433
Amortizacion de las inversiones inmobiliarias 6,7 16.608 16.013
Deterioro de las inversiones inmobiliarias 3.013 -
Subvenciones, donaciones y legados (85) 47)
Variacion de Provisiones 186 4)
Ingresos financieros 18 (1.692) (461)
Gastos financieros 18 4.479 2.932
Participacién en beneficios de sociedades puestas en equivalencia (583) -
Cambios en el capital corriente 1.954 (7.376)
Deudores y otras cuentas a cobrar 9 (278) 49
Otros activos corrientes (220) (488)
Acreedores y otras cuentas a pagar i 9,14 2.452 (6.276)
Otros activos y pasivos no corrientes - (661)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (4.547) 432
Pagos de intereses 18 (6.133) (52)
Cobros de intereses 18 1.692 484
Pago de Impuestos (106) -
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 40.083 38.636
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (189.271) (8.549)
Inversiones inmobiliarias 6,7 (52.281) (8.549)
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (140.852) -
Cobros por inversiones 129.816 -
Entrada neta de efectivo por combinacién de negocio 22 2.991 -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 107.387 -
Otros activos financieros 19.438 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (63.317) (8.549)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio propio (24.304) (23.195)
Pago de Dividendos 12 (24.305) (23.138)
Adquisicidon de instrumentos de patrimonio propio 1 (57)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 103.012 (2.518)
Subvenciones, donaciones y legados 12 528
Emisién: Deudas con terceros 103.000 (3.046)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIACION 78.708 (25.713)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 55.474 (31.647)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 23.258 18.884
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 11 78.732 23.258

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
consolidadas.
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NOTA 1. INFORMACION GENERAL

a) Sociedad Dominante

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A., en adelante la Sociedad Dominante, es una sociedad espafiola con CIF
numero A-86710142, constituida, por tiempo indefinido, mediante escritura otorgada ante notario de
Madrid el 10 de abril de 2013 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 30960, Folio164,
Seccién 8, Hoja M557304 e inscripcion n® 1 con domicilio social en calle José Ortega y Gasset 11,
1°Dcha, 28006, Madrid.

El objeto social de la Sociedad Dominante esta descrito en el articulo 2 de sus estatutos sociales y
consiste en el gjercicio de las siguientes actividades:

(i) La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.

(i) La tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades no
residentes en territorio espafiol que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén sometidas a
un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria,
de distribucion de beneficios.

(i) Latenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio espariol,
que tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la
politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversion
a que se refiere el articulo 3 de la Ley de SOCIMIs. .

(iv) 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.

(v)  Ofras actividades accesorias a las anteriores, con sujecion a lo dispuesto en la Ley de SOCIMis.

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante estan admitidas a cotizacién desde el 1 de
diciembre de 2015 en el BME Growth, y forman parte del segmento SOCIMIs.

La Sociedad Dominante forma parte de un grupo de Sociedades (en adelante, el “Grupo”), siendo su
accionista principal Erawan Oriental Pte, Ltd., domiciliada en Singapur y cuyo accionista ultimo es The
Isabel Trust, una entidad debidamente constituida y existente conforme a las leyes de Singapur.

Las cifras contenidas en todos los estados contables que forman parte de las cuentas anuales
consolidadas (balance consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria de las cuentas
anuales consolidadas) estan expresadas en miles de euros, salvo mencién especifica de lo contrario.

Con fecha 31 de marzo de 2026 los Administradores de la Sociedad Dominante han formulado las
cuentas anuales individuales de la Sociedad Dominante, correspondientes al ejercicio comprendido
entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2025.
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b) Sociedades dependientes

Variaciones en el perimetro de consolidacion

Con fecha 11 de abril de 2025 se cumplieron las condiciones estipuladas en el contrato de compraventa
de fecha 9 de abril de 2025 con ello quedo6 formalizada por la Sociedad Dominante la adquisicion de
una participacién del 50% en la sociedad Westfaliano Europe, S.L. (propietaria del 100% de las
participaciones de la sociedad Ahorro Familiar, S.A. sociedad propietaria del complejo de oficinas
“Prado Urban Business Park’, situado en la calle Ramirez de Prado 5 de Madrid en el distrito de Méndez
Alvaro, un complejo de 3 edificios, que cuentan con una superficie sobre rasante de 58.592 metros
cuadrados y 601 plazas de aparcamiento, cuyos principales arrendatarios son Amazon, la Comunidad
de Madrid y el Ayuntamiento de Madrid). La contraprestacion por el 50% de las participaciones sociales
ascendio a 115,3 millones de euros, pagados a Lindisfarne, S.L. y la cesion de un préstamo intragrupo,
con ésta ultima como acreedora, por importe de 20,4 millones de euros, que fue cancelado en unidad
de acto, tras las distribuciones hechas por Westfaliano a los compradores, en el mismo momento de la
compra, el importe de la inversion ascendi6 aproximadamente a 35 millones de euros, a 31 de diciembre
de 2025 se encuentra registrada en balance por un importe de 34 millones de euros. El otro socio en la
operacioén mantiene un 50% de las participaciones restantes de Westfaliano Europe, S.L. y ninguno de
los socios tienen control de la sociedad. Con fecha 31 de octubre de 2025 la sociedad Westfaliano
Europe, S.L. llevé a cabo un proceso de fusién impropia, mediante el cual Ahorro Familiar, S.A. procedié
a absorber a Westfaliano Europe, S.L., dicha fusién tuvo efectos desde el 1 de enero de 2025.

La Sociedad Dominante, el 30 de julio de 2025, procedio a la adquisicion del 100% del capital social de
una sociedad hasta ese momento sin actividad, que ha pasado a denominarse Cal Core Real Estate
Investment, S.L. (CCREI). Asimismo, la Sociedad Dominante llevé a cabo una ampliacion de fondos
propios de 51,6 millones de Euros, mediante aportacién no dineraria consistente en la contribucién del
activo correspondiente a la sede de BMW, sita en la Avenida de Burgos 118 de Madrid. La ampliacion
de capital se ha hecho a la par por el mismo valor que el inmueble aportado segun Informe de los
Administradores (Nota 5).

La Sociedad Dominante ha formalizado varios contratos de compraventa por los que se ha reducido en
un 25% la participacién en CCREL. La contraprestacion por las participaciones ha ascendido a 6,3
millones de euros. La intencion de la Sociedad Dominante es proceder a la venta de la totalidad de las
participaciones durante el ejercicio 2026.

El 23 de diciembre de 2025 el Grupo procedid a adquirir el 100% de las participaciones de la sociedad
Tonglen Logistics, S.L.. Se adquirieron 3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una por
un importe total de 14.839 miles de euros incluyendo los costes de transaccion de 45 miles de euros.
El precio de las acciones sera objeto de ajuste y satisfecho mediante un pago aplazado al momento en
que quede concluida la construccion de la nave y formalizada la entrega de la nave a su arrendatario.
Tal como se recoge en la Nota 25 esto tuvo lugar el 6 de febrero de 2026 (Nota 22).




ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Expresada en miles de Euros)

De conformidad con los criterios del Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, por el que se
aprueban las normas para formulacion de las cuentas anuales consolidadas, a continuacion se detalla
la informacidn relacionada con las distintas sociedades que componen el Grupo a 31 de diciembre de
2025 y 2024, asi como el método aplicado para su consolidacion:

2025
Domicilio % Método de
Sociedades Pais Social Fecha incorporacién Participacién Integracidn
Zambal Spain Socimi, S.A. Espafia 1 - Dominante
Bato Real Estate SL Espafia @) 15 de diciembre de 2023 100% IG
Ahorro Familiar, S.A. Espafia (@) 9 de abril de 2025 50% P.Eq
Tonglen Logistics, S.L. Espafia @) 23 de diciembre de 2025 100% IG
Cal Core Real Estate Investments SL Espafia ) 30 de julio de 2025 75% IG - MV
2024
. p Domicilio- . L. % Método de
Socledades Pafs Social Fecha incorporacion Participacion Integracién
Zambal Spain Socimi, S.A. Espaiia Q)] - Dominante
Bato Real Estate SL Espafia (1) 15 de diciembre de 2023 100% 1G
Domicilio Social:

(1) Calle José Ortega y Gasset 11, 1° Dcha, Madrid

Método de Integracién:
Integracion Global (IG), Puesta en equivalencia (P.Eq), Mantenido para la venta (MV).

Ninguna de las sociedades dependientes esta sometida a restricciones significativas en su capacidad
para transmitir fondos a la Sociedad Dominante en forma de dividendos en efectivo o para devolver
préstamos.

No existen sociedades dependientes que se hayan excluido del perimetro de consolidacion por no tener
un interés significativo para expresar la imagen fiel del grupo.

Todas las sociedades cierran su ejercicio a 31 de diciembre.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad
Dominante y de las sociedades dependientes, en las que se incluyen los ajustes y reclasificaciones
necesarios para la homogeneizacion valorativa con la Sociedad Dominante.

Dichas cuentas anuales consolidadas se presentan de acuerdo con lo establecido en:

- Coadigo de Comercio, reformado conforme a la ley 10/2007 de 4 de julio, y la restante legislacion
mercantil.

- Plan General de Contabilidad (PGC 2007) aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre, y las modificaciones incorporadas a éste, siendo las Uitimas las incorporadas por
Real Decreto 7/2024, de 20 de diciembre y el Real Decreto 1159/2010 de 17 de septiembre por
el que se aprueban las normas de formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas.

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.
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- El resto de la normativa contable y mercantil espariola que resulte de aplicacion.

- LaLey 11/2009, de 26 de octubre, por el que se regulan las Sociedades Andénimas Cotizadas
de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI") en relacion a la informacion a desglosar en
la memoria y modificaciones posteriores.

Las cifras contenidas en estas cuentas anuales consolidadas se muestran en miles euros, salvo
mencién expresa.

b) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado otros principios contables no obligatorios para mostrar la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacion financiera consolidada y los resultados consolidados del Grupo.

c¢) Principios de consolidacién

Los principios de consolidacion aplicados son los establecidos en el Real Decreto 1159/2010
(modificado parcialmente por el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre), por el que se aprueban las
normas de formulacion de cuentas anuales consolidadas, y en la Norma de Registro y Valoracién 192
sobre Combinaciones de Negocios, aprobada en el Real Decreto 1514/2007 y modificada
posteriormente a través del Real Decreto 1159/2010 (modificado parcialmente por el Real Decreto
602/2016, de 2 de diciembre).

Las cuentas anuales consolidadas se han elaborado mediante la aplicacién de los métodos
desglosados en la Nota 3.1) de la presente memoria consolidada.

Dependientes son todas Ias entidades, cualquiera que sea su forma juridica y domicilio social, sobre
las que la Sociedad Dominante ejerza o pueda ejercer, directa o indirectamente, el control, entendiendo
éste como el poder de dirigir las politicas financieras y de explotacion de una entidad con la finalidad
de obtener beneficios econémicos de sus actividades. A la hora de evaluar si la Sociedad Dominante
controla otra entidad se consideran los siguientes criterios: posee la mayoria de los derechos de voto,
tiene la facultad de nombrar o destituir a la mayoria de los miembros del érgano de administracion,
puede disponer, en virtud de acuerdos celebrados con terceros, de la mayoria de los derechos de voto.

Las dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control a la Sociedad
Dominante, y se excluyen de la consolidacion en la fecha en que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes se utiliza el método de adquisicion, que requiere
identificar la empresa adquirente, determinar la fecha de adquisicién, cuantificar el coste, reconocer y
valorar los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos; y determinar el importe del fondo
de comercio o de la diferencia negativa.

El coste de adquisicién es el valor razonable de los activos entregados, de los pasivos incurridos o
asumidos y de los instrumentos de patrimonio emitidos por la adquirente (cuando el valor razonable del
negocio adquirido sea mas fiable, se utilizara éste para estimar el valor razonable de la contrapartida
entregada), mas el valor razonable de cualquier contraprestacion contingente (independientemente de
su probabilidad de que pueda valorarse con fiabilidad).
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Los activos, pasivos, ingresos y gastos de las sociedades dependientes se incorporan en las cuentas
anuales consolidadas aplicando el método de integracion global, cuya aplicacion consiste en la
incorporacion al balance, a la cuenta de pérdidas y ganancias, al estado de cambios en el patrimonio
neto y al estado de flujos de efectivo de la sociedad obligada a consolidar, de todos los activos, pasivos,
ingresos, gastos, flujos de efectivo y demas partidas de las cuentas anuales de las sociedades del
grupo, una vez realizadas las homogeneizaciones previas y las eliminaciones que resulten pertinentes,
de acuerdo con lo establecido en el Capitulo 11l del Real Decreto 1159/2010, en particular:

1. Los valores contables de las participaciones en el capital de las dependientes se compensan, en
la fecha de adquisicién, con la parte proporcional que dichos valores representan en relacion con
el valor razonable de los activos adquiridos y pasivos asumidos.

2. La diferencia entre el valor contable de la participacion en la sociedad dependiente y el valor
atribuible a dicha participacién del valor razonable de los activos adquiridos y pasivos asumidos
se reconoce, en casbo de ser positiva, como fondo de comercio de consolidacién. En el supuesto
excepcional de que sea negativa, como ingreso del ejercicio en la cuenta de péerdidas y ganancias
consolidada o en el supuesto de que existan obligaciones y/o pasivos como consecuencia de
dicha combinaciéon como pasivo.

3. Los elementos del activo y del pasivo de las sociedades del grupo se incorporan al balance
consolidado, con las mismas valoraciones con que figuran en los respectivos balances de dichas
sociedades, excepto los activos adquiridos y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion que se
incorporan al balance consolidado sobre la base de su valor razonable a la fecha de adquisicion,
una vez consideradas las amortizaciones y deterioros producidos desde dicha fecha.

4. Los ingresos y gastos de las sociedades dependientes se incorporan a las cuentas anuales
consolidadas.

5. Se eliminan los débitos y créditos entre sociedades comprendidas en la consolidacion, los
ingresos y los gastos relativos a las transacciones entre dichas sociedades, y los resultados
generados a consecuencia de tales transacciones, que no se hayan realizado frente a terceros.
Con objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las
cuentas anuales consolidadas adjuntas, se han aplicado, a todas las sociedades incluidas en el
perimetro de consolidaciéon y en todos los aspectos significativos, los principios y normas de
valoracion seguidos por la Sociedad Dominante.

En las combinaciones de negocios realizadas por etapas (aquellas en las que la empresa adquirente
obtiene el control de la adquirida mediante varias transacciones independientes realizadas en fechas
diferentes), el fondo de comercio o diferencia negativa se obtendré por diferencia entre el coste de la
combinacién de negocios, mas el valor razonable en la fecha de adquisicion de cualquier inversion
previa de la empresa adquirente en la adquirida, y el valor de los activos identificables adquiridos
menos el de los pasivos asumidos.

Cualquier beneficio o pérdida que surja como consecuencia de la valoracion a valor razonable en la
fecha en que se obtiene el control de la participacion previa de la adquirente en la adquirida, se
reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con anterioridad, la inversion en la participada se
hubiera valorado por su valor razonable, los ajustes de valoraciéon pendientes de ser imputados al
resultado del ejercicio se transferiran a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En los casos aplicables, los resultados de las operaciones de sociedades adquiridas o enajenadas se
han incluido desde o hasta la fecha de adquisicién o enajenacion, segln corresponda.
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A 31 de diciembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024, ninguna sociedad dependiente poseia
participaciones en el capital de la Sociedad Dominante.

La informacion financiera y los cierres contables, utilizada en el proceso de consolidacion es la
correspondiente al ejercicio comprendido desde el 1 de enero de 2025 hasta el 31 de diciembre de
2025.

d) Aspectos criticos de valoracion e incertidumbre. Estimaciones y juicios contables.

La preparaciéon de las cuentas anuales consolidadas exige el uso por parte del Grupo de ciertas
estimaciones y juicios en relacion con el futuro que se evallan continuamente y se basan en la
experiencia histérica y en otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen
razonables bajo las circunstancias actuales.

Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualaran a los correspondientes
resultados reales. A continuacion se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo significativo
de dar lugar a un ajuste material en los valores en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio
financiero siguiente.

Deterioro de activos financieros

Los Administradores de la Sociedad Dominante analizan anualmente si existen indicadores de deterioro
para los activos financieros mediante la realizacion de los analisis de deterioro de valor cuando asi lo
indican las circunstancias. Para ello, se procede a la determinacion del valor recuperable de los citados
activos.

El calculo de valores recuperables puede implicar la determinacién de flujos de efectivo futuros y la
asuncion de hipétesis relacionadas con los valores futuros de los citados flujos, asi como con las tasas
de descuento aplicables a los mismos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas
en la experiencia historica y en otros factores entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias que rodean la actividad desarrollada por el Grupo.

Valoracion de los activos no corrientes

La valoracion de los activos no corrientes, distintos de los financieros, requiere la realizacion de
estimaciones con el fin de determinar su valor recuperable, a los efectos de evaluar un posible deterioro,
especialmente de las inversiones inmobiliarias. Para determinar este valor recuperable los
Administradores de la Sociedad Dominante han encargado a expertos independientes Ia realizacion de
la valoracion de las inversiones inmobiliarias en funcion de una estimacién de los flujos de efectivo
futuros esperados de dichos activos y utilizando una tasa de descuento apropiada para calcular el valor
actual de esos flujos de efectivo.

Impuesto sobre beneficios

Las Sociedades del Grupo (que tienen actividad) estan acogidas al régimen establecido en la Ley
11/2009, de 26 de octubre por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion
Inmobiliario (SOCIMI), lo que en la practica supone que bajo el cumplimiento de determinados requisitos
el Grupo esta sometida a un tipo impositivo en relacion al Impuesto sobre Sociedades del 0%. La
modificacion en la Ley 11/2021 grava con un 15% los beneficios no distribuidos a través de dividendos,
circunstancia que no es de aplicacion para el Grupo en el ejercicio 2025. Los Administradores realizan
una monitorizacion del cumplimiento de los requisitos establecidos en la legislacion con el objeto de
guardar las ventajas fiscales establecidas en la misma. En este sentido la estimacion de los
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Administradores es que dichos requisitos seran cumplidos en los términos y plazos fijados, no
procediendo a registrar ningln tipo de resultado derivado del Impuesto sobre Sociedades.

Duracién de los contratos de arrendamiento

El Grupo tiene suscritos contratos de arrendamiento en los que se fija un periodo de duracién minima
con determinados periodos de extension. En la mayor parte de los casos, existen opciones de ruptura
de los contratos por parte de los arrendatarios, y la decisién unilateral de extension de los mismos
depende finalmente del arrendatario. En los casos en los que el Grupo tiene un derecho incondicional
a rescindir el contrato tras un periodo minimo estipulado, de cara a la valoracion de ciertos pasivos
financieros (en concreto, respecto a fianzas por arrendamiento con interés explicito), la cual depende
de la duracién de los mismos, la estimacion realizada por los Administradores de las sociedades del
Grupo es que dichos contratos van a llegar a su término contractual. En todo caso los Administradores
de las sociedades del Grupo proceden a reestimar la situacion y duracion de los contratos de
arrendamiento en cada cierre. ‘

e) Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprensién del balance consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos de efectivo
consolidado, algunas partidas de estos estados consolidados se presentan de forma agrupada,
recogiéndose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria consolidada.

f) Cambios en estimaciones contables
Durante el ejercicio no se han producido cambios en las estimaciones contables.
g) Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad dominante presentan, con cada una de las partidas del balance
consolidado, de la cuenta de resultados consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, del estado de flujos de efectivo consolidado y de las notas explicativas, ademas de las
cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.

La Sociedad Dominante, como consecuencia de lo dispuesto en el articulo 43 bis del Cédigo de
Comercio introducido por el articulo 1° de la Ley 16/2007,podria acogerse a las dispensas detalladas
en dicho articulo por razones de tamafio, si bien, formula cuentas anuales consolidadas debido a que
la Sociedad Dominante se encuentra admitida a negociacion, desde el 1 de diciembre de 2015, en el
Mercado alternativo Bursatil y que éste en su circular 7/ 2016 exige la presentacion de las cuentas
anuales consolidadas.

h) Empresa en funcionamiento

Los Administradores de la Sociedad Dominante han formulado las cuentas anuales consolidadas,
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 bajo el principio de empresa
en funcionamiento.

NOTA 3. CRITERIOS CONTABLES

Los principales criterios de registro y valoracion utilizados en la elaboracion de estas cuentas anuales
consolidadas son los siguientes:
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3.1. SOCIEDADES DEPENDIENTES
a) Adquisicion de control

Las adquisiciones por parte de la Sociedad Dominante (u otra sociedad del Grupo) del control de una
sociedad dependiente constituye una combinacion de negocios que se contabiliza de acuerdo con el
método de adquisicién. Este método requiere que la empresa adquirente contabilice, en la fecha de
adquisicién, los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos en una combinacion de
negocios, asi como, en su caso, el correspondiente fondo de comercio o diferencia negativa. Las
sociedades dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al Grupo, y
se excluyen de la consolidacion en la fecha en que cesa el mismo.

El coste de adquisicién se determina como la suma de los valores razonables, en la fecha de
adquisicion, de los activos entregados, los pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos de
patrimonio emitidos por la adquirente y el valor razonable de cualquier contraprestacion contingente
que dependa de eventos futuros o del cumplimiento de ciertas condiciones, que deba registrarse como
un activo, un pasivo o como patrimonio neto de acuerdo con su naturaleza.

Los gastos relacionados con la emision de los instrumentos de patrimonio o de los pasivos financieros
entregados no forman parte del coste de la combinacion de negocios, registrandose de conformidad
con las normas aplicables a los instrumentos financieros. Los honorarios abonados a asesores legales
u otros profesionales que intervengan en la combinacién de negocios se contabilizan como gastos a
medida que se incurren. Tampoco se incluyen en el coste de la combinacion los gastos generados
internamente por estos conceptos, ni los que, en su caso, hubiera incurrido la entidad adquirida.

El exceso, en la fecha de adquisicion, del coste de la combinacién de negocios, sobre la parte
proporcional del valor de los activos identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos
representativa de la participacion en el capital de la sociedad adquirida se reconoce como un fondo de
comercio. En el caso excepcional de que este importe fuese superior al coste de la combinacion de
negocios, el exceso se contabilizara en la cuenta de pérdidas y ganancias como un ingreso.

b) Adquisicion de control por etapas

Cuando el control sobre una sociedad dependiente se adquiere mediante varias transacciones
realizadas en fechas diferentes, el fondo de comercio (o la diferencia negativa) se obtiene por diferencie
entre el coste de la combinacién de negocios, méas el valor razonable en |la fecha de adquisicion de
cualquier inversién previa de la empresa adquirente en la adquirida, y el valor de los activos
identificables adquiridos menos el de los pasivos asumidos. Cualquier beneficio o pérdida que surja
como consecuencia de la valoracion a valor razonable en la fecha en que se obtiene el control de la
participacion previa de la adquirente en la adquirida, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Si, con anterioridad, la inversién se hubiera valorado por su valor razonable, los ajustes de valoracion
pendientes de ser imputados al resultado del ejercicio se transfieren a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

¢) Método de consolidacién
Los activos, pasivos, ingresos, gastos, flujos de efectivo y demas partidas de las cuentas anuales del

Grupo se incorporan a las cuentas consolidadas del Grupo por el método de integracion global.
Este método requiere lo siguiente:

14




ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Expresada en miles de Euros)

Método de integracién global:

1. Homogeneizacion temporal. Las cuentas anuales consolidadas se establecen en la misma fecha
y periodo que las cuentas anuales de la sociedad obligada a consolidar. La inclusion de las
sociedades cuyo cierre de ejercicio sea diferente a aquel, se hace mediante cuentas intermedias

referidas a la misma fecha y mismo periodo que las cuentas consolidadas.

2. Homogeneizacién valorativa. Los elementos del activo y del pasivo, los ingresos y gastos, y
demas partidas de las cuentas anuales de las sociedades del Grupo se han valorado siguiendo
métodos uniformes. Aquellos elementos del activo o del pasivo, o aquellas partidas de ingresos
o gastos que se hubiera valorado segun criterios no uniformes respecto a los aplicados en
consolidacién se han valorado de nuevo, realizandose los ajustes necesarios, a los Unicos

efectos de la consolidacion.

3. Agregacion. Las diferentes partidas de las cuentas anuales individuales previamente

homogeneizadas se agregan segun su naturaleza.

4. Eliminacion inversion-patrimonio neto. Los valores contables representativos de los instrumentos
de patrimonio de la sociedad dependiente poseidos, directa o indirectamente, por la sociedad
dominante, se compensan con la parte proporcional de las partidas de patrimonio neto de la
mencionada sociedad dependiente atribuible a dichas participaciones, generalmente, sobre la
base de los valores resultantes de aplicar el método de adquisicion descrito anteriormente. En
consolidaciones posteriores al ejercicio en que se adquirié el control, el exceso o defecto del
patrimonio neto generado por la sociedad dependiente desde la fecha de adquisicion que sea
atribuible a la sociedad dominante se presenta en el balance consolidado dentro de las partidas
de reservas o ajustes por cambios de valor, en funcién de su naturaleza. La parte atribuible a los

socios externos se inscribe en la partida de “Socios externos”.

5. Participacion de socios externos. La valoracion de los socios externos se realiza en funcion de
su participacion efectiva en el patrimonio neto de la sociedad dependiente una vez incorporados
los ajustes anteriores. El fondo de comercio de consolidacion no se atribuye a los socios
externos. El exceso entre las pérdidas atribuibles a los socios externos de una sociedad
dependiente y la parte de patrimonio neto que proporcionalmente les corresponda se atribuye a

aquellos, atin cuando ello implique un saldo deudor en dicha partida.

6. Eliminaciones de partidas intragrupo. Los créditos y deudas, ingresos y gastos y flujos de efectivo
entre sociedades del Grupo se eliminan en su totalidad. Asimismo, la totalidad de los resultados
producidos por las operaciones internas se elimina y difiere hasta que se realice frente a terceros

ajenos al Grupo.

Procedimiento de puesta en equivalencia:

1. Descripcion. La inversion en sociedades se registra inicialmente al coste y se ajusta
posteriormente segun la participacion del grupo en las variaciones del patrimonio neto de la

sociedad participada, una vez realizadas las correcciones previstas.

2. Informacion contable a considerar. Se toma la informacion contable consolidada de la sociedad

participada, o en su defecto, la informacion individual si existe dispensa de consolidacion.

3. Homogeneizacion:

+ Si la participada emplea criterios de valoracion distintos, se realizan ajustes

significativos para uniformar la informacion.
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« La informacién contable se refiere a la misma fecha que los estados financieros
consolidados.

4. Primera aplicacion.
+ La participacion se valora por el porcentaje correspondiente del patrimonio neto
ajustado de la sociedad, figurando en el activo como “participaciones puestas en
equivalencia”.

+ Sj existe diferencia positiva, se reconoce como fondo de comercio incluido en la
inversién; si es negativa, se registra en resultados como ingreso extraordinario.

+ Los resultados se reconocen desde que existe influencia significativa o control
conjunto.

5. Ajustes posteriores.

« El valor contable se modifica segun las variaciones del patrimonio neto de la
participada, eliminando resultados no realizados en transacciones intragrupo.

+ El mayor valor asignado a la inversién o al fondo de comercio se reducira conforme se
deprecien o enajenen los elementos patrimoniales, o en caso de deterioro.

« Los beneficios o pérdidas de la participada se incorporan al resultado consolidado. En
caso de pérdidas, se limitaran al valor de la inversion, salvo obligaciones adicionales.

+ Otros cambios en patrimonio neto se reflejan en las correspondientes partidas. Los
dividendos distribuidos se eliminan como ingresos, tratdndose como reservas.

6. Modificacion de la participacion.

+ En nuevas adquisiciones, se determina la inversion y fondo de comercio como en la
primera aplicacion.

«  En reducciones con mantenimiento de influencia significativa, la valoracion se ajusta al
porcentaje retenido y al resultado de enajenacion.

«  Sino cambia el porcentaje, el fondo de comercio no se modifica.
+ Los cambios de porcentaje sin inversion o desinversion se reconocen en resultados.
7. Pérdidas por deterioro.
« Tras aplicar el método de equivalencia, se evalua si es necesario reconocer pérdidas
adicionales por deterioro de la inversion neta segun la normativa de instrumentos

financieros.

El deterioro no se asigna a activos concretos, incluido el fondo de comercio, y sus reversiones se
registran segun lo previsto en la norma contable aplicable.
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d) Modificacion de la participacién sin pérdida de control

Una vez obtenido el contro! sobre una dependiente, las operaciones posteriores que den lugar a una
modificacién de la participacion de la sociedad dominante en la dependiente, sin que se produzca
pérdida de control sobre esta, se consideran, en las cuentas anuales consolidadas, como una operacion
con titulos de patrimonio propio, aplicandose las reglas siguientes:

a)

b)

c)

e)

No se modifica el importe del fondo de comercio o diferencia negativa reconocida, ni tampoco
el de otros activos y pasivos reconocidos;

El beneficio o pérdida que se hubiera reconocido en las cuentas individuales, se elimina, en
consolidacion, con el correspondiente ajuste a las reservas de la sociedad cuya participacion
se reduce;

Se ajustan los importes de los “ajustes’ por cambios de valor” y de “subvenciones, donaciones
y legados” para reflejar la participacion en el capital de la dependiente que mantienen las
sociedades del Grupo;

La participacion de los socios externos en el patrimonio neto de la dependiente se mostrara en
funcion del porcentaje de participacion que los terceros ajenos al Grupo poseen en la sociedad
dependiente, una vez realizada la operacion, que incluye el porcentaje de participacion en el
fondo de comercio contabilizado en las cuentas consolidadas asociado a la modificacion que
se ha producido;

El ajuste necesario resultante de los puntos a), b) y c) anteriores se contabilizara en reservas.

e) Pérdida de control

Cuando se pierde el control de una sociedad dependiente se observan las reglas siguientes:

a)

b)

c)

d)

Se ajusta, a los efectos de la consolidacion, el beneficio o la pérdida reconocida en las cuentas
anuales individuales;

Si la sociedad dependiente pasa a calificarse como multigrupo o asociada, se consolida y se
aplica inicialmente el método de puesta en equivalencia, considerando a efectos de su
valoracién inicial, el valor razonable de la participacion retenida en dicha fecha;

La participacién en el patrimonio neto de la sociedad dependiente que se retenga despues de
la pérdida de control y que no pertenezca al perimetro de consolidacion se valorara de acuerdo
con los criterios aplicables a los activos financieros considerando como valoracion inicial el
valor razonable en la fecha en que deja de pertenecer al citado perimetro

Se reconoce un ajuste en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada para mostrar la
participacion de los socios externos en los ingresos y gastos generados por la dependiente en
el ejercicio hasta la fecha de pérdida de control, y en la transferencia a la cuenta de pérdidas y
ganancias de los ingresos y gastos contabilizados directamente en el patrimonio neto.
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3.2. TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA
a) Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las sociedades del Grupo se valoran
utilizando la moneda del entorno econdmico principal en que la entidad opera (Euro). Las cuentas
anuales consolidadas se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacion del Grupo.
En concreto las cifras pertenecientes a las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en
miles de euros, salvo que se disponga lo contrario.

b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en la fecha de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que
resultan de la liquidacién de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de
los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias, excepto si se difieren en patrimonio neto como las coberturas de fiujos de efectivo
cualificadas y las coberturas de inversién neta cualificadas.

3.3. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El epigrafe de inversiones inmobiliarias del balance consolidado de las presentes cuentas anuales
consolidadas, recoge los valores netos de los terrenos, edificios y otras construcciones que se
mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo y que no estan siendo ocupadas por el Grupo.

Los bienes comprendidos en inversiones inmobiliarias se valoran por su coste, que corresponde a su
precio de adquisicion. El precio de adquisicion incluye, ademas del importe facturado por el vendedor
después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gastos adicionales y
directamente relacionados que se produzcan hasta su puesta en condiciones de funcionamiento.

Con posterioridad, los citados elementos de las inversiones inmobiliarias, se valoran por su precio de
adquisicion menos la amortizacion acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro reconocidas.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste
de los correspondientes bienes.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones que no representan una ampliacion de la vida atil se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas del ejercicio en el que se incurren.

Los gastos financieros directamente atribuibles a la adquisicién o construccion de elementos de las
inversiones inmobiliarias que necesiten un periodo de tiempo superior a un afo para estar en
condiciones de uso se incorporan a su coste hasta que se encuentran en condiciones de
funcionamiento.

Para aquellas inversiones inmobiliarias que necesitan un periodo de tiempo superior a un afo para
estar en condiciones de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan
devengado antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por
el proveedor o correspondan a préstamos u otro tipo de financiacion ajena, especifica o genérica,
directamente atribuible a la adquisicién o fabricacién del mismo.
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La amortizacion de estos elementos se realiza de manera sistematica y racional en funcién de la vida
atil de los bienes y de su valor residual, atendiendo a la depreciacion que normalmente sufran por su
funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia tecnica o comercial
que pudiera afectarlos. Las vidas utiles estimadas de las distintas componentes identificadas bajo el
epigrafe de inversiones inmobiliarias son las siguientes:

Aios
Obra civil (*) 50
Fachadas y cubiertas (*) 30
Instalaciones generales 20
Otras instalaciones 15

(*) Estos elementos se encuentran registrados en el movimiento de inversiones inmobiliarias (Nota 5) bajo el capitulo
de “Construcciones.”

Los elementos registrados bajo este epigrafe que estén en construccion para su uso como inversion
inmobiliaria, o cuyo uso esté aun por determinar, se registran a su precio de coste deduciendo las
pérdidas por deterioro de valor reconocidas. La amortizacion de estos activos al igual que la de otras
inversiones inmobiliarias comienza cuando las mismas estan listas para el uso para el que fueron
concebidos.

Como consecuencia de las combinaciones de negocios y adquisiciones de activos descritas en la Nota
22 de la presente memoria consolidada, determinados elementos incluidos bajo este epigrafe han sido
revalorizados a la fecha de la transaccion descrita en dicha nota, no habiendo sufrido el resto ningin
tipo de cambio en su valor neto contable respecto al presentado con anterioridad a dichas
transacciones.

En el caso de que se adquieran inversiones inmobiliarias que posteriormente son arrendadas al
vendedor, si la duracion del contrato de arrendamiento es similar a la vida de la construccion, aun en
el supuesto de que no exista opcion de compra, se toma como arrendamiento financiero la parte del
contrato correspondiente a la construccion, apareciendo en el balance consolidado como un crédito por
el valor actual de Ias cuotas futuras pendientes atribuibles al arrendamiento del vuelo y posteriormente
se valora el crédito sobre la base de la tasa efectiva de rentabilidad, reconociéndose como ingresos
financieros los rendimientos devengados.

Las disminuciones de los valores recuperables por debajo de los valores contables se cargan a la
cuenta de resultados consolidada.

Al cierre del ejercicio el Grupo evalla si existen indicios de que la inversion inmobiliaria pueda estar
deteriorada, en cuyo caso estima los importes recuperables efectuando las correcciones valorativas
que procedan. La asignacion del citado deterioro asi como su reversién se efectua conforme lo indicado
al respecto en las normas de registro y valoracién incluidas en el Plan General de Contabilidad.
Adicionalmente se ajustaran las amortizaciones de los ejercicios siguientes de la inversion inmobiliaria
deteriorada, teniendo en cuenta el nuevo valor contable.

3.4. INMOVILIZADO MATERIAL

Los criterios contenidos en las normas anteriores, relativas a las inversiones inmobiliarias, se aplicaran al
inmovilizado material.

3.5. PERDIDAS POR DETERIORO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS NO FINANCIEROS

El Grupo no mantiene en su balance activos intangibles con vida 0til indefinida.
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A cada cierre la Sociedad Dominante revisa los activos sujetos a amortizacién para verificar si existe
algun suceso o cambio en las circunstancias que indique que el importe en libros puede no ser
recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del valor contable del activo sobre
su importe recuperable, entendido éste como el valor razonable del activo menos los costes de venta
o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los
activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado
(unidades generadoras de efectivo). Para aquellos activos que no generan flujos de efectivo
independientes, el importe recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las
que pertenecen los activos valorados. Los activos no financieros, que hubieran sufrido una pérdida por
deterioro se someten a revisiones a cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones
de la pérdida.

3.6. ACTIVOS FINANCIEROS

El Grupo, en el momento del reconocimiento inicial, clasifica los instrumentos financieros como un
activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, en funcién del fondo econoémico
de la transaccion, y teniendo presente las definiciones de activo financiero, pasivo financiero e
instrumento de patrimonio, del marco de informacion financiero que le resulta de aplicacion, el cual ha
sido descrito en la Nota 2.

El reconocimiento de un instrumento financiero se produce en el momento en el que el Grupo se
convierte en parte obligada del mismo, bien como adquirente, como tenedora o como emisora de este.

El Grupo clasifica sus activos financieros en funcién del modelo de negocio que aplica a los mismos y de
las caracteristicas de los flujos de efectivo del instrumento.

El modelo de negocio es determinado por el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante y este
refleja la forma en que gestionan conjuntamente cada grupo activos financieros para alcanzar un objetivo
de negocio concreto. EI modelo de negocio que el Grupo aplica a cada grupo de activos financieros es la
forma en que esta gestiona los mismos con el objetivo de obtener flujos de efectivo.

El Grupo a la hora de categorizar los activos también tiene presente las caracteristicas de los flujos de
efectivo que estos devengan. En concreto, distingue entre aquellos activos financieros cuyas condiciones
contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son cobros de principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente (de ahora en adelante, activos que cumplen con el criterio
de UPPI), del resto de activos financieros (de ahora en adelante, activos que no cumplen con el criterio de
UPPI).

En concreto, los activos financieros del Grupo se clasifican en las siguientes categorias:
Activos financieros a coste amortizado

Se corresponden con activos financieros a los que el Grupo aplica un modelo de negocio que tiene el
objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son
nicamente cobros de principal e intereses, sobre el importe del principal pendiente, aun cuando el activo
esté admitido a negociacién en un mercado organizado, por lo que son activos que cumplen con el criterio
de UPPI (activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos
de efectivo que son cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente).
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El Grupo considera que los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero son Unicamente cobros
de principal e interés sobre el importe del principal pendiente, cuando estos son los propios de un préstamo
ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de
mercado. El Grupo considera que no cumplen este criterio, y por lo tanto, no clasifica dentro de esta
categoria, a activos financieros convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor, préstamos con
tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relacién inversa con los tipos de interés
de mercado); o aquelios en los que el emisor puede diferir el pago de intereses si con dicho pago se viera
afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos devenguen intereses adicionales.

El Grupo a la hora de evaluar si esta aplicando el modelo de negocio de cobro de los flujos de efectivo
contractuales a un grupo de activos financieros, o por el contrario, esta aplicando otro modelo de negocio,
tiene en consideracion el calendario, la frecuencia y el valor de las ventas que se estan produciendo y se
han producido en el pasado dentro de este grupo de activos financieros. Las ventas en si mismas no
determinan el modelo de negocio y, por ello, no pueden considerarse de forma aislada. Por ello, la
existencia de ventas puntuales, dentro de un mismo grupo de activos financieros, no determina el cambio
de modelo de negocio para el resto de activos financieros incluidos dentro de ese grupo. Para evaluar si
dichas ventas determinan un cambio en el modelo de negocio, el Grupo tiene presente la informacion
existente sobre ventas pasadas y sobre las ventas futuras esperadas para un mismo grupo de activos
financieros. El Grupo también tiene presente las condiciones que existian en el momento en el que se
produjeron las ventas pasadas y las condiciones actuales, a la hora de evaluar el modelo de negocio que
esta aplicando a un grupo de activos financieros.

Con caracter general, se incluyen dentro de esta categoria los créditos por operaciones comerciales y los
créditos por operaciones no comerciales:

- Créditos por operaciones comerciales: Aquellos activos financieros que se originan con la venta bienes y
la prestacion de servicios por operaciones de tréfico de la empresa por el cobro aplazado.

- Créditos por operaciones no comerciales: Aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de cuantia determinada o
determinable, procedentes de operaciones de préstamo o crédito concedidas por el Grupo.

Se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de la
transaccion que sean directamente atribuibles.

No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y
que no tengan un tipo de interés contractual se valoran inicialmente por su valor nominal, siempre y cuando
el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo, en cuyo caso se seguiran valorando
posteriormente por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, se valoran a coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares, y
los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un tipo de
interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en el Grupo, o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la Sociedad, se valoran por su coste.
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Al cierre del ejercicio, el Grupo efectua las correcciones valorativas por deterioro oportunas siempre que
existe evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o de un grupo de activos financieros con
similares caracteristicas de riesgos valorados colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o
mas eventos ocurridos después de su reconocimiento inicial, que ocasionan una reduccion o retraso en el
cobro de los flujos de efectivo futuros estimados, que puedan venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las correcciones valorativas por deterioro se registran en funcion de la diferencia entre su valor en libros y
el valor actual al cierre del ejercicio de los flujos de efectivo futuros que se estima van a generar (incluyendo
los procedentes de la ejecucion de garantias reales y/o personales), descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés variable,
el Grupo emplea el tipo de interés efectivo que, conforme a las condiciones contractuales del instrumento,
corresponde aplicar a fecha de cierre del ejercicio. Estas correcciones se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Activos financieros a coste
En esta categoria se incluyen los siguientes activos financieros:

- Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

- Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda
determinarse con referencia a un mercado activo, o no pueda estimarse con fiabilidad, y los
derivados que tengan como subyacentes este tipo de inversiones.

- Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no puede estimarse con fiabilidad, salvo
que cumpla los criterios para ser clasificado como un activo financiero a coste amortizado.

- Las aportaciones realizadas a cuentas en participacion y similares.

- Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte
un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en el prestatario (p.e.
la obtencion de beneficios), o bien porque se calculen con referencia a la evolucion de la
actividad de este.

- Cualquier activo financiero, que inicialmente se pudiese clasificar como un activo financiero a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, cuando no sea posible
obtener una estimacion fiable del valor razonable.

Se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de la
transaccion que sean directamente atribuibles. Los honorarios abonados a asesores legales, u otros
profesionales, que intervengan en la adquisicion del activo se contabilizan como un gasto en la cuenta
de pérdidas y ganancias. Tampoco se registran como mayor valor del activo, los gastos generados
internamente en la adquisicién del activo, registrandose en la cuenta de pérdidas y ganancias. En el
caso de inversiones realizadas con anterioridad a que sean consideradas inversiones en el patrimonio
de en una empresa del grupo, multigrupo o asociada, el valor contable que tiene inmediatamente antes
de que el activo pueda tener tal calificacién es considerado el coste de dicha inversion.

Los instrumentos de patrimonio clasificados en esta categoria se valoran por su coste, menos, en su
caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares
se valoran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida, respectivamente, que
correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso, el importe acumulado de
las correcciones valorativas por deterioro.
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Se aplica este mismo criterio a los préstamos participativos cuyos intereses tienen caracter contingente,
bien porque se pacta un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la
empresa prestataria, o bien porque se calculan exclusivamente por referencia a la evolucion de la
actividad de la citada empresa. Si ademas de un interés contingente incluye un interés fijo irrevocable,
este uitimo se contabiliza como un ingreso financiero en funcién de su devengo. Los costes de
transaccion se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del
préstamo participativo.

Al menos al cierre del ejercicio, el Grupo efectlia las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no es recuperable.

El importe de la correccién valorativa se calcula como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta
y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcula, bien mediante la estimaciéri de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la entidad participada y de la enajenacion o baja
en cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacién de su participacion en los flujos de
efectivo que se espera sean generados por la entidad participada, procedentes tanto de sus actividades
ordinarias como de su enajenacién o baja en cuentas.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocida en la
fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, en los casos en que se ha realizado una inversién en la empresa, previa a su calificacion
como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificacion, y se hubieran
realizado ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto derivados de tal inversion,
dichos ajustes se mantienen tras la calificacion hasta la enajenacion o baja de la inversién, momento
en el que se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se produzcan las siguientes
circunstancias:

- En el caso de ajustes valorativos previos por revalorizaciones del activo, las correcciones
valorativas por deterioro se registran contra la partida del patrimonio neto hasta alcanzar el
importe de las revalorizaciones reconocidas con anterioridad, y el exceso, en su caso, se
registra en la cuenta de pérdidas y ganancias. La correccién valorativa por deterioro imputada
directamente en el patrimonio neto no es objeto de reversion.

- En el caso de ajustes valorativos previos por reducciones de valor, cuando posteriormente el
importe recuperable es superior al valor contable de las inversiones, este Ultimo se incrementa,
hasta el limite de la indicada reduccion de valor, contra la partida del patrimonio neto que ha
recogido los ajustes valorativos previos, y a partir de ese momento, el nuevo importe surgido
se considera coste de la inversion. Sin embargo, cuando existe una evidencia objetiva de
deterioro en el valor de la inversion, las pérdidas acumuladas directamente en el patrimonio
neto se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Baja de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja del balance, tal y como establece el Marco Conceptual de
Contabilidad, del Plan General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre, y las modificaciones incorporadas a este mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre, el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, asi
como con el resto de la legislacién mercantil vigente, atendiendo a la realidad economica de las
transacciones y no sélo a la forma juridica de los contratos que la regulan. En concreto, la baja de un activo
financiero se registra, en su totalidad o en una parte, cuando han expirado los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren, siempre que en dicha transferencia
se transmitan sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. El Grupo entiende que
se ha cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero
cuando su exposicién a la variacién de los flujos de efectivo deje de ser significativa en relacion con la
variacion total del valor actual de los flujos de efectivo futuros netes asociados con el activo financiero.

Si el Grupo no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios del activo financiero, éste se
da de baja cuando no se retiene el control. Si el Grupo mantienen el control del activo, continiia
reconociéndolo por el importe al que esta expuesta por las variaciones de valor del activo cedido, es decir,
por su implicacioén continuada, reconociendo el pasivo asociado.

La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero
transferido, mas cualquier importe acumulado que se haya reconocido directamente en el patrimonio neto,
determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja el activo financiero y forma parte del resultado del
ejercicio en que se produce.

Reclasificacion de activos financieros

El Grupo reclasifica un activo financiero, cuando cambia el modelo de negocio que aplica a los mismos. El
Grupo considera que no existe una reclasificacion y, por lo tanto, no aplica las siguientes politicas en los
siguientes casos:

- Un instrumento de cobertura designado y eficaz en una cobertura de flujos de efectivo o en una
cobertura de la inversién neta en un negocio extranjero que ha dejado de cumplir los requisitos
establecidos por el marco normativo de informacion financiera aplicable para ser considerado como
tal.

- Cuando un activo financiero pase a ser un instrumento de cobertura designado y eficaz en una
cobertura de flujos de efectivo o en una cobertura de la inversién neta en un negocio extranjero.

El Grupo registra las reclasificaciones de forma prospectiva desde la fecha reclasificacion, de acuerdo con
los siguientes criterios:

- Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos financieros
a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias y, al contrario.
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El Grupo cuando reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a coste amortizado a la de
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, registra el mismo a valor razonable en
la fecha de reclasificacion. Cualquier pérdida o ganancia que sutja, por diferencia entre el coste amortizado
previo del activo financiero y el valor razonable, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Por el contrario, cuando el Grupo reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias a la de activos a coste amortizado, su valor razonable en
la fecha de reclasificacién pasa a ser su nuevo valor en libros.

- Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimonio neto y, al contrario.

Cuando el Grupo reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a coste amortizado a la de
valor razonable con cambios en el patrimonio neto, registra el mismo a valor razonable en la fecha de
reclasificacion. Cualquier pérdida o ganancia que surja, por diferencia entre el coste amortizado previo del
activo financiero y el valor razonable, se reconoce directamente en el patrimonio neto y aplica las politicas
contables vigentes. El tipo de interés efectivo no se ajusta como resultado de la reclasificacion.

Por el contrario, cuando el Grupo reclasifica un activo financiero desde la categoria de medicion a valor
razonable con cambios en patrimonio neto a la de coste amortizado, este se registra a su valor razonable
en esa fecha. Las ganancias y pérdidas acumuladas en el patrimonio neto se ajustan contra el valor
razonable del activo financiero en la fecha de reclasificacion. Como resultado el activo financiero se valora
en la fecha de reclasificacién como si se hubiera medido a coste amortizado desde su reconocimiento
inicial.

- Reclasificacion de los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas
y ganancias a la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto y, al contrario.

Cuando el Grupo reclasifica un activo financiero desde la categoria de valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias a la de valor razonable con cambios en el patrimonio neto, el activo
financiero se sigue registrado a valor razonable.

Por el contrario, cuando el Grupo reclasifica un activo financiero desde la categoria de valor razonable con
cambios en el patrimonio neto a la de valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias,
el activo financiero se sigue registrando a valor razonable, pero la ganancia o pérdida acumulada
directamente en el patrimonio neto se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias en esa fecha.

- Reclasificacion de las inversiones en instrumentos de patrimonio valoradas a coste a la categoria
de activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias y, al contrario.
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3.7. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye el efectivo en caja, los depdsitos a la vista en entidades
de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses
0 Menos.

En el estado de flujos de efectivo consolidado, el cual ha sido elaborado utilizando el metodo indirecto,
se utilizan las siguientes expresiones:

¢ Flujos de efectivo: entrada o salida de dinero en efectivo y equivalentes de efectivo.

e Actividades de explotacion: pagos y cobros de las actividades ordinarias del Grupo, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o financiacion.

e Actividades de inversion: “pagos y cobros que tienen su origen en adquisiciones y
enajenaciones de activos no corrientes.

e 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.

3.8. PATRIMONIO NETO
El capital social esta representado en su totalidad por participaciones.

Los costes incrementales directamente atribuibles a la emisién de nuevas participaciones se presentan
en el patrimonio neto como una deduccion, neta del correspondiente efecto fiscal, de los ingresos
obtenidos.

Cuando cualquier entidad del Grupo adquiere participaciones de la Sociedad Dominante
(participaciones propias), la contraprestacion pagada, incluido cualquier coste incremental directamente
atribuible (neto de impuestos sobre las ganancias), se deduce del patrimonio atribuible a los socios de
la Sociedad Dominante hasta su cancelacion, emisién de nuevo o enajenacion. Cuando estas
participaciones se venden o se vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de
cualquier coste incremental de la transaccién directametne atribuible y los correspondientes efectos del
impuesto sobre las ganancias, se incluye en el patrimonio neto atribuible a los socios de la Sociedad
Dominante.

3.9. PASIVOS FINANCIEROS

Se reconoce un pasivo financiero en el balance cuando el Grupo se convierte en una parte obligada del
contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones de este. En concreto, los instrumentos financieros
emitidos se clasifican, en su totalidad o en parte, como un pasivo financiero, siempre que, de acuerdo con
la realidad econémica del mismo, suponga para el Grupo una obligacién contractual, directa o indirecta, de
entregar efectivo u otro activo financiero o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones desfavorables.

También se clasifican como un pasivo financiero, todo contrato que pueda ser, liquidado con los
instrumentos de patrimonio propio de la empresa, siempre que:

- No sea un derivado y obligue o pueda obligar a entregar una cantidad variable de sus instrumentos
de patrimonio propio.
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- Si es un derivado con posicion desfavorable para el Grupo, que pueda ser liquidado mediante una
forma distinta al intercambio de una cantidad fija de efectivo o de otro activo financiero por una
cantidad fija de los instrumentos de patrimonio del Grupo; a estos efectos no se incluyen entre los
instrumentos de patrimonio propio, aquellos que son, en si mismos, contratos para la futura
recepcion o entrega de instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad.

De acuerdo con la nueva NRV 9 del Plan General de Contabilidad, las aportaciones realizadas como
consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares, se valoran por su coste. En el
momento, en el que las pérdidas asumidas por el Grupo supongan que se haya deteriorado la totalidad del
coste, las pérdidas adicionales que aporte dicha cuenta en participaciéon o similar, sera reconocida como
un pasivo.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares se
valoran al coste, incrementado .o disminuido por el beneficio o la pérdida, respectivamente, que
correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro. En este caso, cuando se haya deteriorado la totalidad del coste de
la cuenta en participacion, las pérdidas adicionales que genera esta, se clasificaran como un pasivo.

Se registran de la misma forma los préstamos participativos que devenguen intereses de caracter
contingente, bien porgue se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito
en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Los gastos financieros
devengados por el préstamo participativo se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo
con el principio de devengo, y los costes de transaccion se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias
con arreglo a un criterio financiero o, si no resultase aplicable, de forma lineal a lo largo de la vida del
préstamo participativo.

En aquellos casos, en los que el Grupo no transfiere los riesgos y beneficios inherentes a un activo
financiero, reconoce un pasivo financiero por un importe equivalente a la contraprestacion recibida.

Las categorias de pasivos financieros, entre los que el Grupo clasifica a los mismos, son las siguientes:
- Pasivos financieros a coste amortizado.

Pasivos financieros a coste amortizado

Con caracter general, el Grupo clasifica dentro de esta categoria a los siguientes pasivos financieros:

- Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan en la
compra de bienes y servicios por operaciones de trafico con pago aplazado, y

- Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo
instrumentos financieros derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones
de préstamo o crédito recibidos por el Grupo.

Los préstamos participativos que tienen caracteristicas de préstamo ordinario o comun también se
clasifican dentro de esta categoria.
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Adicionalmente, se clasificaran dentro de esta categoria todos aquellos pasivos financieros, que no
cumplan los criterios para ser clasificadas como pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias, cuya politica contable se encuentra detallada en “Baja de pasivos
financieros”.

Los pasivos financieros a coste amortizado se valoran iniciaimente al valor razonable de la contraprestacion
recibida, ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y
que no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran inicialmente por su valor
nominal, siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Con posterioridad, se valoran. por su coste amortizado, empleando para ello el tipo de interés efectivo.
Aquellos que de acuerdo a lo comentado en el parrafo anterior, se valoran inicialmente por su valor nominal,
contintan valorandose por dicho importe.

Baja de pasivos financieros

El Grupo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido. El Grupo también da de
baja pasivos financieros propios que adquiere (aunque sea con la intencion de venderio en un futuro).

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda con un prestamista, siempre que éstos
tengan condiciones sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo financiero original y se
reconoce el nuevo pasivo financiero que surge. De la misma forma se registra una modificacion sustancial
de las condiciones actuales de un pasivo financiero.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se haya dado de
baja, y la contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccion atribuibles, y en la que se recoge
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones sustanciaimente
diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance, registrando el importe de las
comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable. El nuevo coste amortizado del pasivo financiero
se determina aplicando el tipo de interés efectivo, que es aquel que iguala el valor en libros del pasivo
financiero en la fecha de modificacion con los flujos de efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.

A estos efectos, se considera que las condiciones de los contratos son sustancialmente diferentes cuando
el prestamista es el mismo que otorg6 el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo del nuevo
pasivo financiero, incluyendo las comisiones netas, difiere al menos en un 10% del valor actual de los flujos
de efectivo pendientes de pago del pasivo financiero original, actualizados ambos al tipo de interés efectivo
del pasivo original. Adicionalmente, el Grupo en aquellos casos en los que dicha diferencia es inferior al
10% también considera que las condiciones del nuevo instrumento financiero son sustancialmente
diferentes, cuando hay otro tipo de modificaciones sustanciales en el mismo de caracter cualitativo, tales
como: cambio de tipo de interés fijo a tipo de interés variable o viceversa, la reexpresion del pasivo en una
divisa distinta, un préstamo ordinario que se convierte en préstamo participativo, etc.
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Fianzas entregadas y recibidas

La diferencia entre el valor razonable de las fianzas entregadas y recibidas y el importe desembolsado o
cobrado es considerada como un pago o cobro anticipado por el arrendamiento operativo o prestacion del
servicio, que se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo del arrendamiento o durante
el periodo en el que se preste el servicio.

Cuando se trata de fianzas a corto plazo, no se realiza el descuento de flujos de efectivo dado que su
efecto no es significativo.

Cuentas en participacion

En empresas en cuyas operaciones se interesen otras empresas mediante cuentas en participacion a las
que se refieren los articulos 239 y siguientes del Cédigo de Comercio, deberan formar parte de los fondos
ajenos de la empresa receptora de los mismos. Concretamente, las aportaciones recibidas que deriben de
dichos contratos se reconoceran como una partida del pasivo por su coste y posteriormente sera
incrementada o disminuida con el resultado atribuido al participe no gestor.

3.10. COSTES POR INTERESES

Los costes por intereses generales y especificos que sean directamente atribuibles a la adquisicion,
construcciéon o produccién de activos aptos, que son aquellos que necesariamente requieren de un
periodo de tiempo sustancial antes de estar preparados para el uso previsto o la venta, se afiaden al
coste de esos activos, hasta que llega el momento en que los activos estan sustancialmente preparados
para el uso que se pretende o la venta.

Los ingresos financieros obtenidos por la inversion temporal de los préstamos especificos a la espera
de su uso en los activos aptos se deducen de los costes por intereses susceptibles de capitalizacion.
El resto de los costes por intereses se reconoce en resultados en el ejercicio en que se incurre en ellos.

3.11. IMPUESTOS CORRIENTES Y DIFERIDOS

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 las sociedades del Grupo satisfacen 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 corresponde 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,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
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pasivos en una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere
probable que el Grupo vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos
efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos
en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

Respecto a lo sefialado en los parrafos anteriores y relacién a lo que se explicita posteriormente, se
debe comentar que la contabilizacién de los impuestos diferidos, tanto de activo y de pasivo, se revalua
considerando que las Sociedades esta acogidas al régimen SOCIMI, por lo que Unicamente se registran
aquellos activos por impuestos que se esperan utilizar o aquellos pasivos por impuesto que se esperan
liquidar como consecuencia del no cumplimiento de los requisitos establecidos en la legislacion que
regulan este tipo de sociedades. ‘

Con fecha 26 de diciembre de 2013, y con efectos a partir de su constitucién, la Sociedad Dominante
comunico a la Delegacién de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicilio fiscal la
opcién adoptada por su entonces, socio unico, de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI.

En virtud de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andnimas cotizadas
de inversion en el mercado inmobiliario, las entidades que opten por la aplicacion del régimen fiscal
especial previsto en dicha Ley tributaran a un tipo de gravamen del 0% en el Impuesto de Sociedades.
En el caso de generarse bases imponibles negativas, no sera de aplicacion el articulo 25 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de
5 de marzo. Asimismo, no resultara de aplicacion el régimen de deducciones y bonificaciones
establecidas en los Capitulos Il, 1l y IV de dicha norma. En todo lo demas no previsto en la Ley 11/2009,
sera de aplicacion supletoriamente Io establecido en el Texto Refundido de Ley del Impuesto sobre
Sociedades.

Las entidades estaran sometidas a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro de los
dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los accionistas cuya participacion en el capital
social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, estén
exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra la consideracion de
cuota del Impuesto sobre Sociedades.

Asimismo, segun se detalla en las modificaciones incorporadas en la Ley 11/2021, de 9 de julio, la
entidad estara sometida a un gravamen especial del 15% sobre el importe de los beneficios obtenidos
en el gjercicio que no sean objeto de distribucion, en la parte que proceda de rentas acogidas al periodo
de revision regulado en la letra b) del apartado 1 del articulo 6 de esta Ley. Dicho gravamen tendra la
consideracién de cuota del impuesto sobre Sociedades.

3.12. PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES

Las provisiones se reconocen en el balance cuando existe una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de
recursos para liquidar la obligacion y el importe se puede estimar de forma fiable. No se reconocen
provisiones para pérdidas de explotacion futuras. Cuando exista un niumero de obligaciones similares,
la probabilidad de que sea necesario un flujo de salida para liquidar la obligacion se determina
considerando la clase de obligaciones en su conjunto. Se reconoce una provision incluso aun cuando
la probabilidad de un flujo de salida con respecto a cualquier partida incluida en la misma clase de
obligaciones pueda ser pequefia.
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Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera seran necesarios para
liquidar la obligacion usando un tipo antes de impuestos que refleje las evaluaciones del mercado actual
del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacién. Los ajustes en la provision con
motivo de su actualizacién se reconocen como un gasto financiero conforme se van devengando.

Cuando se trata de provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, y el efecto financiero no es
significativo, no se lleva a cabo ningun tipo de descuento.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea reembolsado por
un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea practicamente
segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacién esté condicionada a que ocurra © no uno o
* mas eventos futuros independientes de la voluntad del Grupo. Dichos pasivos contingentes no son
objeto de registro contable.

3.13. RECONOCIMIENTO DE INGRESOS Y GASTOS

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 el
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por alquileres se
reconocen linealmente durante el periodo de duracién del contrato.

Los ingresos provienen principalmente del alquiler y la refacturacion de los costes vinculados a los mismos.
Para determinar si se deben reconocer los ingresos, el Grupo sigue un proceso de cinco pasos:

identificacion del contrato con un cliente.

identificacion de las obligaciones.

determinacion del precio de la transaccion.

asignacion del precio de transaccion a las obligaciones del contrato.
reconocimiento de ingresos cuando se cumplen las obligaciones del contrato.

oM~

En todos los casos, el precio total de transaccion de un contrato se distribuye entre las diversas
obligaciones del contrato sobre la base de sus precios independientes relativos. El precio de transaccion
de un contrato excluye cualquier cantidad cobrada en nombre de terceros.

Los ingresos ordinarios se reconocen en un momento determinado o a lo largo del tiempo, cuando (o como)
el Grupo satisface las obligaciones de rendimiento mediante la transferencia de los bienes o servicios
prometidos a sus clientes.

El Grupo reconoce los pasivos por contratos a titulo oneroso recibidos en relacién con las obligaciones de
rendimiento no satisfechas y presenta estos importes como otros pasivos en el balance.

De forma similar, si el Grupo satisface una obligacién de cumplimiento antes de recibir la contraprestacion,
el Grupo reconoce un activo contractual o un crédito en su estado de balance, dependiendo de si se
requiere algo mas que el paso del tiempo antes de que la contraprestacion sea exigible.

Los ingresos por arrendamiento, incluyendo las carencias de los contratos de arrendamiento, se reconocen
atendiendo a un criterio de devengo, sobre una base lineal a lo largo de la duracion estimada de los
contratos de arrendamiento.
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Las aportaciones a los trabajos realizados para las obras de los inquilinos, que se encuentran bajo el
capitulo de “Construcciones”’, se amortizan en base a la duracién de los contratos de arrendamiento y su
gasto se incluye dentro del epigrafe de “amortizacion del inmovilizado™.

Las refacturaciones de gastos a los arrendatarios se registran por el bruto como cifra de ingresos al
considerarse que el Grupo es principal en la operacion.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo
y los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualquier caso, los intereses
y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

3.14. PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS
Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision del Grupo
de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacion o cuando el empleado acepta
voluntariamente dimitir a cambio de esas prestaciones. El Grupo reconoce estas prestaciones cuando
se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales de acuerdo
con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por cese,
como consecuencia de una oferta realizada para animar a una renuncia voluntaria. Las prestaciones
que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se descuentan a su valor
actual.

3.15. ARRENDAMIENTOS

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos se deduzcan que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como
arrendamientos operativos. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma lineal
durante el plazo de arrendamiento.

Arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, ninguna de las sociedades del Grupo tiene contratados
arrendamientos financieros.

Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se registran en la cuenta
de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan, durante la duracion de los contratos y
atendiendo a un método lineal.

Asimismo, el coste de adquisicién del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su
naturaleza, incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los cuales
se reconocen como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para el
reconocimiento de los ingresos del arrendamiento.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratara como
un cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a
medida que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.
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3.16. DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

La distribucion de dividendos a los socios de la Sociedad Dominante Gltima se reconoce como un pasivo
en las cuentas anuales consolidadas del Grupo en el ejercicio en que los dividendos son aprobados
por los socios de la Sociedad Dominante del Grupo.

3.17. TRANSACCIONES ENTRE PARTES VINCULADAS

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial
por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se
registra atendiendo a la realidad econémica de la operacion. La valoracion posterior se realiza conforme
con lo previsto en las correspondientes normas.

No obstante lo anterior, en las operaciones de fusion, escision o aportacién no dineraria de un negocio
los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde a los
mismos, una vez realizada la operacion, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas
anuales a considerar a estos efectos seran las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren los
elementos patrimoniales cuya sociedad dominante sea espafiola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y
pasivos de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones,
donaciones y legados recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier importe del capital y prima
de emisién, en su caso, emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas.

3.18. MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedican las sociedades del Grupo, el mismo no tiene gastos, activos,
provisiones ni contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con
el patrimonio consolidado, la situacion financiera consolidada y el resultado del ejercicio consolidado.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales
consolidadas respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

3.19. FIANZAS

En las fianzas entregadas o recibidas por arrendamientos operativos o por prestacion de servicios, la
diferencia entre su valor razonable y el importe desembolsado (debida, por ejemplo, a que la fianza es
a largo plazo y no estd remunerada) se considerard como un pago o cobro anticipado por el
arrendamiento o prestacién del servicio, que se imputara a la cuenta de resultados consolidada durante
el periodo de arrendamiento. En el caso de fianzas remuneradas recibidas por arrendamientos a largo
plazo, las mismas son reconocidas como un pasivo financiero a su valor razonable en el momento de
su registro inicial (generalmente, el importe recibido en efectivo), el cual corresponde con el importe por
el que van a ser reembolsadas, descontado al tipo de interés explicito correspondiente. Al estimar el
valor razonable de las fianzas, se tomara como periodo remanente el plazo contractual estimado
comprometido durante el cual no se pueda devolver su importe, sin tomar en consideracion el
comportamiento estadistico de devolucion. Cuando la fianza sea a corto plazo, no sera necesario
realizar el descuento de flujos de efectivo si su efecto no es significativo.
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3.20. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

Los activos no corrientes se clasifican como mantenidos para la venta cuando se considera que su
valor contable se va a recuperar a través de una operacion de venta en vez de a través de su uso
continuado. Esta condicion se considera cumplida tnicamente cuando la venta es altamente probable,
y esta disponible para su venta inmediata en su condicién actual y previsiblemente se completara en el
plazo de un afo desde la fecha de clasificacion. Estos activos se presentan valorados al menor importe
entre su valor contable y el valor razonable minorado por los costes necesarios para su enajenacion y
no estan sujetos a amortizacién.

Se clasifica como actividad interrumpida todo componente del Grupo que ha sido enajenado, se ha
dispuesto de él por otra via o ha sido clasificado como mantenido para la venta y representa una linea
de negocio o area geografica significativa de la explotacion, forma parte de un plan individual o es una
dependiente adquirida exclusivamente para su‘venta. El resultado generado por las actividades
interrumpidas se presenta en una Unica linea especifica en la cuenta de pérdidas y ganancias neto de
impuestos, considerando que la Sociedad esta acogida al régimen SOCIMI.

3.21 SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

Para la contabilizacién de las subvenciones, donaciones y legados recibidos, se siguen los
criterios siguientes:

a) Subvenciones, donaciones y legados de capital no reintegrables: Se valoran por el valor
razonable del importe o el bien concedido, en funcion de si son de caracter monetario o no, y se imputan
a resultados en proporcién a la dotacion a la amortizacion efectuada en el periodo para los elementos
subvencionados o, en su caso, cuando se produzca su enajenacion o correccion valorativa por
deterioro. Las subvenciones, donaciones y legados no reintegrables que se obtengan sin asignacion a
una finalidad especifica se contabilizaran directamente en el resultado del ejercicio en que se
reconozcan.

b) Subvenciones de cardcter reintegrables: Mientras tienen el caracter de reintegrables se
contabilizan como pasivos.

Si las subvenciones, donaciones o legados fueran concedidos por los asociados, fundadores o patronos
se seguira este mismo criterio, salvo que se otorgasen a titulo de dotacién fundacional o fondo social,
en cuyo caso se reconoceran directamente en los fondos propios de la Entidad dominante. También se
reconoceran directamente en los fondos propios, las aportaciones efectuadas por un tercero a la
dotacion fundacional o al fondo social.

Las donaciones recibidas en los ejercicios 2025 y 2024 fueron recibidas para financiar obras de
eficiencia energética.
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NOTA 4. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO
4.1. FACTORES DE RIESGO FINANCIERO

Las actividades del Grupo exponen al mismo a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo del tipo de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestion
del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y frata de
minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera.

A juicio de los Administradores de la Sociedad Dominante no existen instrumentos financieros que por
tener caracteristicas similares, estén afectados de forma similar por cambios en condiciones
econémicas o en otras variables, y en caso contrario se considera que los detalles facilitados en la
presente memoria consolidada son suficientes.

a) Riesgo de mercado

La crisis econdmica internacional que en Espana se acusa, especialmente, en los sectores inmobiliario
y financiero, supone en si misma un importante factor de riesgo de mercado.

(i) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito nacional y, ya que toda su operacion la realiza en euros, su moneda
funcional, por tanto, no estd expuesta a riesgo de tipo de cambio por operaciones con monedas
extranjeras. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos
reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero que el Grupo no realiza.

(i) Riesgo de precio

Debido a la ausencia de instrumentos financieros cotizados registrados en su balance, el Grupo no esta
expuesto de forma significativa al riesgo del precio de los titulos de capital.

(iii) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge principalmente de los recursos ajenos a largo plazo. Los
recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de
efectivo. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2024, los préstamos a tipo de interés variable estaban denominados en euros.

El Grupo estaba expuesto a riesgo de valor razonable debido a que durante el ejercicio 2025, como
consecuencia de préstamos empresas del grupo, formalizado el 24 de mayo de 2021, por importe de
50 miliones de euros, se encuentran remunerados a un tipo de interés fijo del 4,5%, que han generado
unos intereses por importe de 2.282 miles de euros en 2025 (2.288 miles de euros en el gjercicio 2024).
El Consejo de Administracion considera que dado que el préstamo se ha renovado en 2025 para
adecuar el tipo de interés al de mercado el mismo no difiere su valor registrado significativamente de
su valor razonable (Nota 20).

Adicionalmente el Grupo cuenta con la financiacién del vendedor de las acciones de la sociedad
adquirida el 15 de diciembre de 2023 y cuyo importe es de 20.5 millones de euros, a un tipo fijo del
0,25% y que se encuentra registrado a coste amortizado por importe de 19.076 miles de euros en 2025
(18.524 miles de euros en 2024) y que ha devengado intereses por importe de 605 miles de euros (588
miles de euros en el ejercicio 2024).
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Por Gltimo, con fecha 28 de junio de 2024 la Sociedad Dominante firmé un préstamo de 75 millones de
euros, a un tipo de interés fijo del 3%, una comision de no disposicién del 0,5%, con vencimiento en 5
afios, de los que, a 31 de diciembre de 2025 estaba dispuesto 75.000 miles de euros y que ha
devengado intereses por importe de 1.138 miles de euros en el ejercicio 2025, a 31 de diciembre de
2024 no se habia dispuesto cantidad alguna de dicho préstamo, cuenta con una ratio de LTV del 50%,
que los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se cumplira. Con fecha 4 de junio
de 2025 se ha firmado una adenda a éste préstamo para la modificacion de: (i) el importe ha sido
ampliado en 25 millones de euros, hasta 100 millones de euros, y (ii) el vencimiento ha sido extendido
1 afio, hasta el 21 de junio de 2030. El tipo de interés permanece igual en el 3% fijo.

La exposicion a riesgo de tipo de interés variable y valor razonable al cierre de cada ejercicio es la
siguiente:

31 de diciembre de 2025

Referenciado

Euribor Fijo Total
Deuda a largo plazo por préstamos bancarios - (75.000) (75.000)
Deudas con empresas vinculadas (Notas 9,14 y 20) - (50.000) (50.000)
Deuda a largo plazo por préstamos de terceros (19.076) (19.076)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 11) 78.732 - 78.732
Posicién neta de tesoreria 78.732 (144.076) (65.344)
31 de diciembre de 2024

Referenciado "

Euribor Fijo Total
Deudas con empresas vinculadas (Notas 9,14 y 20) - (52.288) (52.288)
Deuda a largo plazo por préstamos de terceros - (18.524) (18.524)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 11) 23.258 - 23.258
Posicion neta de tesoreria 23.258 (70.812) (47.554)

E! Grupo analiza su exposicion al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza una simulacién
de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacion, renovacion de las posiciones actuales,
financiacion alternativa y las coberturas existentes. En funcién de estos escenarios, el Grupo calcula el
efecto sobre el resultado de una variacién determinada del tipo de interés. Los escenarios Unicamente
se llevan a cabo para los pasivos que representan las posiciones mas relevantes que soportan un
interés. Para cada simulacion, se utiliza la misma variacion en el tipo de interés.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es considerado por los Administradores de la Sociedad Dominante como bajo, ya
que los arrendatarios son de alta calidad crediticia ratificada por el hecho de que las rentas se suelen
cobrar mensualmente por anticipado y el resto de gastos a distribuir a los arrendatarios no suele tener
antigtiedad superior a tres meses. Adicionalmente, el Grupo se cubre dicho riesgo mediante avales y
fianzas que son solicitados a sus inquilinos.

Por lo tanto, la gestion del riesgo de crédito por parte del Grupo se realiza enfocada en la siguiente
agrupacion de activos financieros:

o Saldos relacionados con inversiones financieras a largo y corto plazo (Notas 9y 10)

o Saldos relacionados con Deudores comerciales y cuentas a cobrar (Notas 9y 10)
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c) Riesgo de liquidez

El Grupo afronta muchos riesgos e incertidumbres relacionados con la economia global, la industria en
particular y el entorno crediticio que podrian afectar materiaimente su plan.

Una gestién prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores negociables
suficientes, la disponibilidad de financiacién mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado.

Los Administradores de la Sociedad Dominante realizan un seguimiento de las previsiones de lareserva
de liquidez del Grupo (que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al
efectivo) en funcion de los flujos de efectivo esperados.

Los importes que se muestran en la siguiente tabla corresponden a los flujos de efectivo esperados sin
descontar y estimados en base a los tipos de interés actuales. Los saldos a pagar dentro de 12 meses
equivalen a los importes en libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es significativo.

Menos de Entre 1y Entre2y 5 Mas de 5
un afno 2 aiios afos afos

Al 31 de diciembre de 2025
Deuda a largo plazo por préstamos bancarios - 75.000 -
Deudas con empresas vinculadas - - 50.000 -
Deuda a largo plazo por préstamos de )
terceros 9.538 9.538 10.347
Otros acreedores financieros 14.884 - - -
/:acg:dores comerciales y otras cuentas a 10687 ) ) )
Otras deudas a pagar 82 1.692 3.899 4.591
Total 25.653 11.230 138.437 14.938

Menos de Entre 1y Entre 2y Mas de 5

un aio 2 afios 5 anos anos

Al 31 de diciembre de 2024
Deudas con empresas vinculadas - 52.288 - -
Deuda a largo plazo por préstamos de _ 0.262 9.262 )
terceros
Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar 5.316 - - -
Otras cuentas a pagar - 3.843 2.569 858
Total 5.316 65.393 11.831 858

4.2. GESTION DEL CAPITAL

Los objetivos del Grupo a la hora de gestionar capital son salvaguardar la capacidad del mismo para
continuar como un negocio en funcionamiento y asi poder proporcionar rendimiento a los propietarios,
asi como beneficios para otros tenedores de instrumentos de patrimonio y mantener una estructura de
capital 6ptima para reducir el coste de capital.

Con el fin de mantener o ajustar la estructura de capital, el Grupo podra ajustar el importe de los
dividendos a pagar a los propietarios, devolverles capital, emitir nuevas acciones o vender activos para
reducir deuda.
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El Grupo hace seguimiento del capital de acuerdo a los siguientes indices:

« Elindice de Apalancamiento se calcula como el total de la deuda dividida entre el patrimonio
neto. La deuda se calcula como el total de deudas.
+ Igualmente se determina el indice que relaciona la posicién neta de tesoreria entre el patrimonio

neto.

31 de diciembre de

2025

Deuda a largo plazo por préstamos recibidos bancarios (Notas 9y 14) 75.000
Deudas con empresas vinculadas (Notas 9, 14 y 20) 50.000
Deuda a largo plazo por préstamos recibidos no bancarios (Notas 9y 14) 19.076
Posicion neta de tesoreria (65.344)
Patrimonio Neto 787.066
% Deuda / Patrimonio Neto . (18,31%)
% Posicion neta de tesoreria / Patrimonio Neto (8,30%)
31 de diciembre de

2024

Deudas con empresas vinculadas (Notas 9, 14 y 20) 52.288
Deuda a largo plazo por préstamos recibidos no bancarios (Notas 9y 14) 18.524
Posicion neta de tesoreria (47.554)
Patrimonio Neto 785.882
% Deuda / Patrimonio Neto (9,01%)
% Posicion neta de tesoreria / Patrimonio Neto {6,05%)

Ambos ratios estan dentro de los rangos que los Administradores de la Sociedad Dominante consideran
como aceptables. Adicionalmente, su evolucién con respecto al ejercicio precedente ha sido muy
positiva.

NOTA 5. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA / OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad Dominante decidi6 reclasificar determinados activos y pasivos
como activos no corrientes mantenidos para la venta porque a dicha fecha cumplian con los requisitos
establecidos en la norma de registro y valoracion 72 del Plan General Contable.

A continuacion, se muestra el impacto en la reclasificacion efectuada en el balance del Grupo:

a) Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta

Activos no corrientes mantenidos para la venta 31 de diciembre de 2025
Valor neto contable de las Inversiones Inmobiliarias 40.363

Otros Activos 593

Tesoreria 765

Total 41.721
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Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para 31 de diciembre de 2025

la venta

Deudas con entidades de crédito (27.410)
Otros pasivos financieros (952)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (124)
Total (28.486)

La Sociedad Dominante, el 30 de julio de 2025, procedi6 a la adquisicién del 100% del capital social de
una sociedad hasta ese momento sin actividad, que ha pasado a denominarse Cal Core Real Estate
Investment, S.L. (CCREI). Asimismo, la Sociedad Dominante llevé a cabo una ampliacién de fondos
propios de 51,6 millones de Euros, mediante aportacion no dineraria consistente en la contribucion del
activo correspondiente a la sede de BMW, sita en la Avenida de Burgos 118 de Madrid. La ampliacion
de capital se ha hecho a la par por el mismo valor que el inmueble aportado segun Informe de los
Administradores. En el mismo acto, Cal Core Real Estate Investment, S.L. ha suscribié un préstamo
con un banco por importe de 28 millones de euros, con vencimiento total a cinco afios (Bullet) y
devengando un tipo de interés de Euribor + 1,4%. Dicho préstamo esta sujeto al cumplimiento de un
ratio loan to value (LTV) del 70% y un ratio de cobertura del servicio de la deuda (RCSD) del 145%,
conforme a las condiciones estipuladas en el acuerdo de financiacién y las garantias hipotecarias sobre
el inmueble propiedad del prestatario y de prenda de las cuentas del proyecto. El gasto financiero en la
cuenta de resultados del Grupo asciende a 459 miles de euros.

La Sociedad Dominante ha formalizado varios contratos de compraventa por los que se ha reducido en
un 25% la participacion en CCREI. La contraprestacion por las participaciones ha ascendido a 6,3

miliones de euros. La intencidn de la Sociedad Dominante es proceder a la venta de la totalidad de las
participaciones durante el ejercicio 2026.

6. INMOVILIZADO MATERIAL

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

Euros

Instalaciones técnicas Mobiliario Total

Saldo a 31.01.2025 454 494 948
Coste 481 515 996
Amortizacién acumulada 27) (21) (48)
Valor neto contable 454 494 948
Altas - - -
Bajas - o -
Traspasos 85 89 174
Dotacién para amortizacion (70) (55) (125)
Saldo a 31.12.2025 469 528 997
Coste 566 604 1.170
Amortizacién acumulada (97) (76) (173)
Valor neto contable 469 528 997
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Euros
Instalaciones técnicas Mobiliario Total
Saldo a 31.01.2024 - - -
Coste - - -
Amortizacion acumulada - -
Valor neto contable - - -
Altas - -
Bajas - - -
Traspasos ‘ 481 515 996
Dotacién para amortizacion (27) (21) (48)
Saldo a 31.12.2024 454 494 948
Coste 481 515 996
Amortizacién acumulada (27) (21) (48)
Valor neto contable 454 494 948

Se han traspasado 174 euros de inmovilizado en curso a Instalaciones técnicas y mobiliario, por la
finalizacién de las obras en uno de los activos, atendiendo a su naturaleza (996 euros en el ejercicio 2024).

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe “Inmovilizado material” no incluye elementos totalmente
amortizados.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe de “inmovilizado material” no incluye ningun activo por
derecho de uso.

Es politica del Grupo contratar todas las pdlizas de seguro que se estiman necesarias para dar
cobertura a los riesgos que podrian afectar a los elementos del Inmovilizado material. En opinién de los
Administradores de la Sociedad Dominante, la cobertura de las pdlizas es adecuada.
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NOTA 7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen las inversiones inmobiliarias son los siguientes:

Saldo a 1.01.2025

Coste

Amortizacién acumulada

Valor neto contable

Altas

Altas por transacciones (Nota 22)
Bajas

Traspasos

Traspaso a mantenido para la venta
Dotacién para amortizacién
Traspaso amortizacion a mantenido
para la venta

Deterioro

Saldo a 31.12.2025

Coste

Amortizaciéon acumulada

Deterioro acumulado

Valor neto contable

Saldo a 1.01.2024

Coste

Amortizaciéon acumulada
Valor neto contable

Altas

Altas por combinacién de negocios
Traspasos

Dotacion para amortizacion
Saldo a 31.12.2024

Coste

Amortizacién acumulada
Valor neto contable

Otras Inver_sfor!es
Terrenos Construcciones Instalaciones Inmobiliarias Total

en curso
427.575 328.736 67.987 7.300 831.598
427.575 398.099 124.619 7.300 957.593
- (69.363) (56.632) - (125.995)
427.575 328.736 67.987 7.300 831.598
- 242 4733 7.740 12.715
3.442 - - 51.964 55.406
- - - (802) (802)
- 463 647 (1.284) (174)
(20.327) (16.458) (10.205) (108) (47.098)
- (14.753) (1.730) - (16.483)
- 3.894 3.341 - 7.235
(1.514) (1.499) - - (3.013)
409.176 300.625 64.773 64.810 839.384
410.690 382.346 119.794 64.810 977.640
- (80.222) (55.021) - (135.243)
(1.514) (1.499) - - (3.013)
409.176 300.625 64.773 64.810 839.384

. Otras  Inversiones
Terrenos Construcciones UiStEIRCIBNES Inmobiliarias Total
en curso

427.575 319.822 57.742 34.870 840.009
427.575 379.867 107.727 34.870 950.039
- (60.045) (49.985) - (110.030)
427.575 319.822 57.742 34.870 840.009
- 531 101 7.424 8.056
- 198 295 - 493
- 17.503 16.496 (34.994) (995)
- (9.318) (6.647) - (15.965)
427.575 328.736 67.987 7.300 831.598
427.575 398.099 124.619 7.300 957.593
- (69.363) (56.632) - (125.995)
427.575 328.736 67.987 7.300 831.598

En 2024 se traspasaron 34.994 miles de euros de inmovilizado en curso a otras instalaciones,
construcciones e inmovilizado material, por la finalizacién de las obras en uno de los activos. La mayoria
de las altas se han producido por la ejecucion de las obras de reacondicionamiento de varios de los activos.

Las altas por transacciones se desglosan en el Nota 22. Los importes netos en libros a 31 de diciembre
de 2025 incluyeron el efecto de las plusvalias latentes aplicadas en combinacion descrita en la Nota

22.
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Las altas de inmovilizado son principalmente de las obras realizadas para la adecuacion de algunos de
sus inmuebles.

En el ejercicio 2018 y 2021 la sociedad efectué una operacion de fusion acogida al régimen especial de
reestructuraciones prevista en la Ley del Impuesto sobre Sociedades por el que procedié a absorber a las
sociedades Iberia Nora y Maquini respectivamente. Por todo lo anterior, dentro del epigrafe de Inversiones
Inmobiliarias la Sociedad tienen registrados dos activos a valor razonable de la fusién, que difiere del valor
fiscal, el primero de ellos corresponde con el incorporado a 1 de enero de 2018, cuyo valor fiscal a 31 de
diciembre de 2025 ascendia a 89.709 miles de euros (92.233 miles de euros a 31 de diciembre de 2024),
el otro de ellos el incorporado en la fusion del 1 de enero de 2021, con un valor fiscal a 31 de diciembre de
2025 ascendia a 88.249 miles de euros (89.860 miles de euros a 31 de diciembre de 2024). Los requisitos
formales de la informacion relativa a los balances de las sociedades, la relacién de bienes adquiridos, y el
resto de obligaciones fiscales se encuentran recogidos dentro de las memorias correspondientes a los
cierres de los ejercicios 2018 y 2021. El principal motivo de las bajas de 47.098 miles de euros de coste y

7.235 miles de euros de amortizacion atumulada se corresponde con la aportacién no dineraria *

consistente en la contribucion del activo correspondiente a la sede de BMW, sita en la Avenida de
Burgos 118 de Madrid a la sociedad Cal Core Real Estate Investments, S, L., que posteriormente se
ha clasificado la sociedad como mantenida para la venta, ver Nota 5.

a) Pérdidas por deterioro

De acuerdo a la Norma de valoracién N° 2 del Plan General de Contabilidad y a la Resolucion de 1 de
marzo de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el Grupo al menos al cierre de
cada ejercicio revisa el valor razonable, la vida util y los métodos de valoracion de los inmuebles que
posee.

Cuando el valor de mercado de un bien o cualquier otro valor que le corresponda sea inferior al valor
amortizado, se procede a efectuar correcciones valorativas, dotando a tal efecto la pertinente provision
por deterioro, cuando, la depreciacion sea reversible.

El valor de mercado de los inmuebles ha sido determinado sobre la base de valoracion llevada a cabo
por expertos valoradores independientes. A 31 de diciembre de 2025 se ha realizado la valoracion de
los inmuebles en propiedad de la Sociedad, por un experto independiente.

Las valoraciones de dichos activos inmobiliarios han sido realizadas bajo la hipotesis “valor de
mercado”, siendo estas valoraciones realizadas de acuerdo con las declaraciones del método de
Tasacion-Valoracion de bienes y guia de observaciones publicado por la Royal Institution of Chartered
Surveyors de Gran Bretaria (RICS) valoracién estandar, 112 edicion.

El “Valor de Mercado” se define como la cantidad estimada por la que un activo deberia poderse
intercambiar a la fecha de valoracion, entre un vendedor y un comprador dispuestos entre si, tras un
periodo de comercializacion razonable, y en el que ambas partes hayan actuado con conocimiento,
prudencia y sin coaccion alguna.

La metodologia de valoracién adoptada en el presente ejercicio para la determinacion del valor
razonable fue el método de descuento de flujos de caja.

El método de descuento de flujo de caja se basa en la prediccion de los probables ingresos netos que
generaran los activos durante un periodo determinado de tiempo, considerando el valor residual de los
mismos al final de dicho periodo. Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno para
llegar al valor neto actual. Dicha tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo asociado a la
inversion y las hipotesis adoptadas. Las variables claves son, por tanto, los ingresos netos, la
aproximacion del valor residual y la tasa interna de rentabilidad.
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Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de
arrendamiento vigentes al cierre del periodo y en su caso los previsibles.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 la Sociedad ha registrado un deterioro por
importe de 3.013 miles de euros, (en 2024, la Sociedad no registré ningtn deterioro de inversiones
inmobiliarias) atendiendo al resultado de la valoracion, realizada por un experto independiente en dicho
ejercicio, cuyas hipétesis fueron las siguientes: Tasa de descuento media 8,19% (2024: 8,13%) y una
Exit Yield media del 5,94% (2024: 5,94%).

b) Inversiones inmobiliarias situadas en el extranjero

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Grupo no tiene inversiones inmobiliarias situadas en el extranjero.
c) Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024, el Grupo tenia elementos de inversiones

inmobiliarias incluidos en balance y totalmente amortizados por importe de 6.723 miles de euros y
5.912 miles de euros respectivamente.

d) Seguros

Es politica del Grupo contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para la cobertura
de los posibles riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

e) Ingresos y gastos reconocidos provenientes de las inversiones inmobiliarias
En la cuenta de pérdidas y ganancias se han reconocido los siguientes ingresos y gastos provenientes

de estas inversiones inmobiliarias:
31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Ingresos por arrendamiento 53.212 55.199
Re-facturacion de gastos 7.469 7.721
ingresos (Gastos) directos de explotacién que surgen de

inversiones inmobiliarias que generan ingresos por (29.464) (29.254)

arrendamiento
Ingresos (Gastos) directos de explotacién que no surgen de
inversiones inmobiliarias que generan ingresos por (7.890) (6.519)
arrendamiento (*)
(*) Recoge servicios profesionales independientes propios de la gestion del Grupo y otros ingresos/ (gastos) de explotacion.
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NOTA 8. PARTICIPACIONES EN SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA

El 9 de abril de 2025, el Grupo, a través de la Sociedad Dominante, realizé una inversion de 34.939
miles de euros en la sociedad Westfaliano Europe, S.L. que esta domiciliada en la calle José Ortega y
Gasset 11, 1° Dcha, 28006, Madrid, mediante la compraventa del 50% de las participaciones de la
sociedad participada. En la transaccion la Sociedad Dominante adquirié las participaciones por 115,3
millones y le cedieron préstamos por importes de 20,4 millones de euros. Tras varias distribuciones de
reservas la contraprestacion neta fue de 34,9 millones. En diciembre de 2025 se procedio a la
distribucion de fondos propios por importe de 953 miles de euros y un ajuste al precio de 33 miles de
euros.

La Sociedad Dominante ha suscrito el 9 de abril de 2025 un acuerdo de socios con el adquirente del
otro 50%, dicho acuerdo recoge una opcion de venta por el 25 % del capital de Westfaliano Europe,
S.L. En caso de que el socio quiera vender, entre el 9 de abril de 2026 y el 8 de abril de 2027, el 25%
del capital de Westfaliano Europe; S.L. Zambal estara obligada a adquirirlas. Dicha opcién puede
ejercerse por Unica vez mediante notificacion en ese periodo (si no se ejerce dicha opcion caduca); una
vez notificada la ejecucién, se confirmara una fecha de cierre en un maximo de 6 meses y calculara el
precio en 15 dias habiles. En caso de que la opcion sea ejecutada el precio de venta seria equivalente
a la inversion mas un rendimiento determinado por ambas partes, por lo que existe la posibilidad de
que el valor de mercado sea inferior a dicho precio. No se considera que el impacto sea relevante a 31
de diciembre de 2025.

Con fecha 31 de octubre de 2025 la sociedad Westfaliano Europe, S.L. llevé a cabo un proceso de
fusion impropia, mediante el cual Ahorro Familiar, S.A. procedi6 a absorber a Westfaliano Europe, S.L.,
dicha fusion tuvo efectos desde el 1 de enero de 2025.

El detalle del valor inicial registrado en el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2025 de las
participaciones por puesta en equivalencia es como sigue:

A fecha de compra 9 de abril de

2025
Ahorro Familiar, S.A. 34.939
Valor Puesta en equivalencia inicial 34.939

El movimiento registrado en el valor de las participaciones por el método de puesta en equivalencia en
el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2025 es como sigue:

Valor en

31 de fecha de 31 de

diciembre adquisicion a%°iti§?c?§n Distribuciones 5:,5”"3“ diciembre
de 2024 (Deuda+ 299 . de 2025
Es periodo

Inversién)

Ahorro Familiar, S.A. - 135.744 5.108 (107.387) 583 34.048

. 135.744 5.108 (107.387) 583 34.048
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La informacién financiera resumida de las inversiones contabilizadas por el método de puesta en
equivalencia a 31 de diciembre de 2025:

Activos Pasivos Ingresos  Beneficios /

A el Fondos
ordinarios  (Pérdidas :
del periodo) Propios
Ahorro Familiar, S.A. 259.523 193.715 21.918 1.167 65.808
Valor Puesta en equivalencia inicial 259.523 193.715 21.918 1.167 65.808

NOTA 9. ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
9.1. ANALISIS POR CATEGORIAS

El valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas en la norma
de registro y valoracién de “Instrumentos financieros”, excepto “Efectivo y otros activos liquidos

equivalentes” (Nota 11), es el siguiente:

a) Activos financieros

A 31 de diciembre de 2025

A coste amortizado
No Corriente

A coste amortizado
Corriente

Total activos financieros

A 31 de diciembre de 2024

A coste amortizado
No Corriente

A coste amortizado
Corriente

Total activos financieros

Efectivo y otros

Inversiones Préstamos y . g
Financieras partidas a cobrar at;tazci:‘s’ alllg:tlg: s Total
(Nota 9) (Nota 10) (Nota 11)
6.471 - - 6.471
6.471 - - 6.471
86 2.197 78.732 81.015
86 2.197 78.732 81.015
6.827 2.197 78.732 87.756
Inversiones Préstamos y E(f::\:, tg;oly Sitég:
Financieras partidas a cobrar equiv algnt 28 Total
(Nota 9) (Nota 10) (Nota 11)
6.959 3.059 - 10.018
6.959 3.059 - 10.018
26 2.702 23.258 25.986
26 2.702 23.258 25.986
6.985 5.761 23.258 36.004
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Dentro de activos financieros a coste amortizado a largo plazo se encuentran reconocidas, las fianzas
propias de la actividad inmobiliaria que se encuentran depositadas en el Agencia de Vivienda Social de
la Comunidad de Madrid, por importe de 6.741 miles de euros (6.959 miles de euros en el ejercicio
anual finalizado el 31 de diciembre de 2024), cuyo vencimiento es acorde a los contratos de
arrendamiento.

b) Pasivos financieros

A coste amortizado A 31 de diciembre de 2025 A 31 de diciembre de 2024
(Nota 14)

Deudas con empresas del grupo 50.000 52.288
Deudas con terceros 19.076 18.524
Deudas ton entidades de crédito 75.000 -
Otros pasivos financieros 20.529 7.270
No Corriente 164.605 78.082
Deudas con empresas del grupo - -
Otras deudas 82 -
Otros pasivos financieros 14.884 -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 9.464 4.451
Corriente 24.430 4.451

9.2, ANALISIS POR VENCIMIENTOS

Los importes nominales de pagos a realizar de los instrumentos financieros con un vencimiento
determinado o determinable clasificados por afio de vencimiento son los siguientes:

Activos Financieros 2026 2027 2028 2029 2030 Resto Total
Préstamos partidas a cobrar con terceros 2197 - - - - - 2197
Otras inversiones financieras 86 1.425 151 3.378 - 1.787 6.827
Total activos financieros 2,283 1.425 151 3.378 - 1.787 9.024
Pasivos Financieros 2026 2027 2028 2029 2030 Resto Total

Deudas a largo plazo en

entidades financieras (Nota - - - - 75.000 - 75.000
14)

Deudas con terceros (Nota 14) - 9.538 9.538 - - 10347  29.423
Deudas con empresas del ) : )

Grupo (Nota 14y 20) - 50.000 = 80.900
Deudas comerciales (Nota 14) 9.464 - - - - - 9.464
Ofios pasives fiRgliciefos 14966  1.692 168 3.415 - 4907 25.148
(Nota 14)

Total pasivos financieros 24430 11.230 9.706 3.415 125.000 15.254 189.035
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NOTA 10. PRESTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR

La composicién de las partidas incluidas en este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2024 son los
siguientes:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo:
Préstamos concedidos ) - 3.059
Depositos y fianzas constituidos a largo plazo 1)) 6.741 6.959
6.741 10.018

Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo:
Clientes por ventas y prestacion de servicios 1.175 1.303
Linealizacion de rentas y anticipos 1)) i 972 1.354
Deudores varios 50 45
Administraciones Publicas 984 292
Inversiones financieras a corto plazo 86 26
3.267 3.020
10.008 13.038

1) Con fecha 1 de julio de 2024, la Sociedad Dominante suscribi6é un contrato de préstamo y promesa
de compraventa con Tonglen Logistics, S.L. (“Tonglen”) como acreditada y Global Riazan, S.L. como
vendedor.

Tonglen destind el préstamo de 48 millones de euros otorgado por la Sociedad Dominante a la
promocién y ejecucion de un proyecto de desarrollo de una nave logistica de aproximadamente 63.000
m2 SR en Villandango del Paramo, para su posterior arrendamiento a uno de los principales operadores
de alimentacién de proximidad del pais. El préstamo tiene un tipo de interés fijo del 12% durante los
primeros 9 meses y de 8% hasta su amortizacion (qué tendra lugar a la formalizacion de una
compraventa o 36 meses desde la fecha de la primera disposicién). Con fecha 23 de diciembre de 2025
la Sociedad Dominante adquirid el 100% de las acciones de Tonglen, pasando a ser una sociedad del
Grupo (Nota 22).

I) Los depositos y fianzas constituidos a largo plazo corresponden a fianzas recibidas de los
arrendatarios que han sido depositadas en los organismos oficiales correspondientes, principaimente
el Instituto de la Vivienda de la Comunidad de Madrid (IVIMA).

1) El saldo de clientes por ventas y prestaciones de servicios a 31 de diciembre de 2025 por importe
de 972 miles de euros (a 31 de diciembre de 2024 por importe de 1.354 miles de euros) se corresponde
con el valor actual de la facturacion pendiente de emitir por la linealizacion de las rentas escalonadas
estipuladas en los contratos de arrendamiento, el resto del saldo de los clientes (deudores comerciales)
corresponden a cuentas a cobrar derivadas de la actividad del grupo.

Los saldos de los préstamos y partidas a cobrar a corto plazo se reflejan por su valor nominal, no
existiendo diferencias significativas respecto al valor razonable de los mismos.

a) Correcciones valorativas por deterioro

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen préstamos y partidas a cobrar vencidos, no habiéndose
dotado ninguna provision por deterioro.
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b) Desglose de saldos por moneda
Todos los valores contables de los préstamos y partidas a cobrar estan denominados en euros.
NOTA 11. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado, el efectivo y otros activos liquidos equivalentes
a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se desglosa del siguiente modo:

31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024
Efectivo 78.732 23.258
Total 78.732 23.258

Este epigrafe incluye efectivo (efectivo en caja, cuentas corrientes y depositos bancarios a la vista), y
equivalentes de efectivo (inversiones a corto plazo de gran liquidez, facilmente convertible en efectivo
en un plazo maximo de tres meses y cuyo valor esta sujeto a un riesgo de cambio poco significativo.
A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen restricciones a la disponibilidad de estos saldos.

NOTA 12. CAPITAL, PRIMA DE EMISION Y RESERVAS

a) Capital y Prima de emision

En euros

N° Acciones Capital social Prima de emisién Total

Saldo al 1 de enero de 2025 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050
Saldo al 31 de diciembre de 2025 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050
En euros

N° Acciones Capital social Prima de emisién Total

Saldo al 1 de enero de 2024 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050
Saldo al 31 de diciembre de 2024 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050

Con fecha 18 de junio de 2025, la Junta General de Accionistas procedio a aprobar las cuentas anuales
individuales de la Sociedad Dominante, en dicha junta se aprobd, entre otras cuestiones: la distribucion de
resultado del ejercicio, la propuesta de distribucion de los dividendos, que se hizo efectiva el 15 de julio de
2025y la reeleccion de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. como auditores de la sociedad.

El Gnico accionista que posee mas de un 5% en la sociedad es Erawan Oriental Pte Ltd con
624.214.695 acciones y una participacion del 96,63%.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las acciones.

b) Acciones en patrimonio propias

Las acciones de la Sociedad Dominante en poder de la misma a 31 de diciembre de 2025 representan el
0,07% del Capital social de la Sociedad (el 0,07% al 31 de diciembre de 2024) y totalizan 525.222
acciones (525.853 acciones al 31 de diciembre de 2024), con un valor nominal global de 669 miles de
euros (670 miles de euros al 31 de diciembre de 2024) y un precio medio de adquisicion de 1,274 euros
por accion.
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La Sociedad Dominante ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades
de capital que establece, en relacion a las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que el
valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad matriz y sus
sociedades filiales, no debe exceder del 10% del capital social. Las sociedades filiales no poseen ni
acciones propias ni de la Sociedad Dominante.

Dichas acciones se encuentran registradas reduciendo el valor de los Fondos propios al 31 de diciembre
de 2025 por importe de 669 miles de euros y 2024 por importe de 670 miles de euros.

¢) Reservas
31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Reserva Legal 35.616 32.916
Otras reservas 15.194 13.479
50.810 46.395

La reserva legal debe ser dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital,
que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta
que alcance, al menos, el 20% 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.

A 31 de diciembre de 2025 se encuentra dotada la reserva legal en la Sociedad Dominante por importe de
35.616 miles de euros (32.916 miles de euros en 2024).

El importe reconocido bajo “Otras reservas” se corresponde principalmente con las reservas de
consolidacién procedentes de las sociedades dependientes por importe de 3.001 miles de euros (56 miles
de euros a 31 de diciembre de 2024), las reservas generadas por el defecto del patrimonio neto generado
por la sociedad dependiente por importe de (1.230) miles de euros y 13.423 miles de euros de reservas
voluntarias (13.423 miles de euros a 31 de diciembre de 2024).

d) Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo la ganancia/(pérdida) neta del periodo atribuible
a los propietarios de la Sociedad Dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién durante el periodo, excluido el nimero medio ponderado de las acciones propias mantenidas a
lo largo de ejercicio.

Las ganancias diluidas por accion se calculan dividiendo la ganancia/(pérdida) neto del periodo atribuible
a los propietarios de la Sociedad Dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulaciéon durante el afio mas el nimero medio ponderado de acciones ordinarias que se emitirian en la
conversion de todos los instrumentos potencialmente dilusivos. La Sociedad Dominante no dispone a 31
de diciembre de 2025 y 2024 de ningun instrumento dilusivo, de ahi que no se incluya distincién entre
ambos.
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El siguiente cuadro refleja los ingresos e informacion del nimero de acciones utilizadas para el calculo de
las ganancias basicas y diluidas por accion:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Beneficio neto (miles de euros) 23.191 27147
Promedio ponderado del nimero de acciones emitidas 646.006.452 646.006.452
Numero medio de acciones propias en cartera 525.222 525.853
Beneficio Basico por Accién (euros) 0,04 0,04
Beneficio diluido por Accién (euros) 0,04 0,04

En relacién con el calculo de las ganancias por accion, no ha habido transacciones sobre las acciones
ordinarias o acciones potenciales ordinarias entre la fecha de cierre de las cuentas anuales consolidadas
y la de formulacion de los mismos, que no se hayan tenido en cuenta en dichos célculos para los ejercicios
anuales finalizados el 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Todas las participaciones emitidas estan totalmente desembolsadas y con los mismos derechos politicos
y econémicos. No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las participaciones.

e) Reservas en sociedades consolidadas por integracion global

A 31 de diciembre de 2025 el Grupo tiene “Reservas en sociedades consolidadas” por importe 3.001
de las cuales 198 miles de euros, que se corresponden con la inversion en Bato Real Estate, S.L.U. (a
31 de diciembre de 2024 por importe de 56 miles de euros, que se correspondian con la inversion en
Bato Real Estate, S.L.U.) y 2.803 miles de euros se corresponden con la inversion en Cal Core Real
Estate Investments, S.L. (a 31 de diciembre de 2024 no se registraba ningin importe por este
concepto).

f) Socios Externos

A 31 de diciembre de 2025 el Grupo tiene “Socios Externos” por importe de 3.445 miles de euros, que
se corresponden con el 25% de la inversion en Cal Core Real Estate Investment, S.L. que no tiene en
propiedad la Sociedad Dominante.

NOTA 13. RESULTADO DEL EJERCICIO

Propuesta de distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2025 de la Sociedad Dominante a presentar a
la Junta General de Accionistas y el aprobado en la Junta General de Accionistas correspondiente al
ejercicio 2025 son los siguientes:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 31.014 27.005
31.014 27.005
Aplicacion
Reserva Legal 3.101 2.700
Dividendo a cuenta - -
Reservas Voluntarias - -
Dividendos 27.913 24.305
31.014 27.005
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Como consecuencia de su condiciéon de SOCIMI, la Sociedad estara obligada a distribuir en forma de
dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, el
beneficio obtenido en el ejercicio, de conformidad con lo previsto en el articulo 6 de la Ley 11/2009, de
26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado
Inmobiliario (SOCIMI). El dividendo del ejercicio 2024, por importe de 24.305 miles de euros fue pagado
el 15 de julio de 2025.

NOTA 14. DEBITOS Y PARTIDAS A PAGAR

La composicion de las partidas incluidas en este epigrafe en los ejercicios 2025 y 2024 son las
siguientes:

31 de 31 de
diciembre de diciembre de
2025 2024
Débitos y partidas a pagar a largo plazo
Deudas con entidades de crédito )} 75.000 -
Deudas con terceros 1)) 19.076 18.524
Deudas de Cuentas de participacion 1)) 10.347 -
Fianzas recibidas V) 10.182 7.270
Deudas con empresas de grupo V) 50.000 52.288
Total 164.605 78.082
Débitos y partidas a pagar a corto plazo
Deudas con terceros 82 -
Deudas con empresas de grupo V) - -
Otros pasivos financieros V) 14.884
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 9.464 4.451
Otras deudas con las Administraciones Publicas 1.223 865
Total 25.653 5.316
Total 190.258 83.398

) Con fecha 28 de junio de 2024 la Sociedad Dominante firmé un préstamo de 75 millones de euros, a
un tipo de interés fijo del 3%, una comision de no disposicion del 0,5%, con vencimiento en 5 afios, de
los que, a 31 de diciembre de 2025 estaba dispuesto 75.000 miles de euros y que ha devengado
intereses por importe de 1.133 miles de euros en el ejercicio 2025, a 31 de diciembre de 2024 no se
habia dispuesto cantidad alguna de dicho préstamo, cuenta con una ratio de LTV del 50%, que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se cumplira. Con fecha 4 de junio de 2025
se ha firmado una adenda a éste préstamo para la modificacion de: (i) el importe ha sido ampliado en
25 millones de euros, hasta 100 miliones de euros, y (ii) el vencimiento ha sido extendido 1 afio, hasta
el 21 de junio de 2030. El tipo de interés permanece igual en el 3% fijo.

1) Recoge la deuda surgida por la compra de las participaciones de Bato Real Estate SL (Tailor Propco
Spain, S.L) el 15 de diciembre de 2023. Se corresponde con la financiacion otorgada por una de las
empresas del grupo vendedor, consiste en un préstamo de 20.500 miles euros, con un vencimiento a
4y 5 afios, a razén de un 50% de la deuda en cada uno de ellos. La deuda devenga un tipo de interés
de un 0,25% y se encuentra registrada a coste amortizado por un importe de 19.076 miles de euros,
con un impacto a 31 de diciembre de 2025 de 1.424 miles de euros (a 31 de diciembre de 2024 de
1.976 miles de euros), la deuda ha devengado intereses durante el ejercicio 2025 por un importe de
605 miles de euros (588 miles de euros en el ejercicio 2024).

) la Sociedad Dominante, en noviembre de 2025 ha formalizado tres contratos de cuentas en
participacion (los “Contratos”). En virtud de los Contratos, cada uno de los participes, aporta unos
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fondos por importe de 3,5 millones de euros, gestionados por ZAMBAL, que han sido destinados a la
contribucién econémica en el negocio, consistente en la tenencia por ZAMBAL de un 50% de
participacion en las acciones de Ahorro Familiar, S.A., obteniendo como contraprestacion los participes,
una participacion en el resultado y pérdidas del negocio. Durante el ejercicio 2025 se ha procedido al
reembolso de un importe total de 153 miles de euros, en linea con el importe recuperado por Zambal
de Ahorro Familiar.

IV) Recoge, principalmente, los depdsitos recibidos de los arrendatarios en concepto de garantia para
el cumplimiento de los contratos firmados con los mismos y que tienen un vencimiento acorde al
contrato de arrendamiento y principalmente a mas de 5 afios, corresponde en su totalidad a la Sociedad
Dominante.

V) El epigrafe de “Deudas con empresas del grupo” recoge a 31 de diciembre de 2025 y 2024 un
préstamo de 50.000 miles de euros, formalizado el 24 de mayo de 2021, y que tras la novacién del 15
de diciembre de 2025 devenga un tipo de interés 5,0% y vencimiento el 30 de junio de 2030 (Nota 20).

V1) Dentro del epigrafe de “Otros pasivos financieros” el Grupo tiene recogido el importe pendiente de
pago al vendedor de Tonglen por el importe del precio acordado que sera pagado y ajustado a la
entrega de la nave logistica al inquilino, dicho importe asciende a 31 de diciembre de 2025 a 14.839
miles euros, asi como las las deudas comerciales.

a) Valor contable y valor razonable

Salvo por el efecto del descuento explicado para las deudas con terceros en el apartado anterior, el valor
contable del resto de deudas se aproxima a su valor razonable, dado que el efecto del descuento no es
significativo.

b) Desglose de saldos por moneda
Todos los valores contables de los débitos y partidas a pagar del grupo estan denominados en euros.
c¢) Informacion sobre plazos de pago a proveedores

Conforme a lo establecido por la Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014, posteriormente
modificada por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre y aplicando la Resolucion del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de enero de 2016, se ha revisado la existencia de saldos
con proveedores y acreedores a 31 de diciembre de 2025 pendientes de pago que puedan sobrepasar
el plazo maximo legal establecido asi mismo la totalidad de pagos realizados durante el ejercicio han
sido pagados dentro del plazo fijado por la Ley.

2025 2024
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 29,90 39,80
Ratio de operaciones pagadas 30,34 40,54
Ratio de operaciones pendientes de pago 26,07
Euros Euros
Total pagos realizados 24.255 29.675
Total pagos pendientes 1.480 1.621
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A continuacién, se muestra el nimero de facturas pagadas/pendientes de pago y sus importes:

Importe N° de facturas
Pendientes de pago 1.480 205
Pagadas 24.255 2.010

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por
su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo
que incluyen los datos relativos al epigrafe “Proveedores” del pasivo corriente del balance.

El plazo méximo legal de pago aplicable al Grupo, segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a las
disposiciones transitorias establecidas en 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 y posteriormente modificada por la Ley
18/2022, de 28 de septiembre.) es de 30 dias salvo pacto en contrario entre las partes, en cuyo caso
puede ampliarse hasta 60 dias.

NOTA 15. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL
a) Administraciones Publicas
El detalle por sociedad de los saldos con administraciones publicas es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2025 2024
Otros créditos con las Adm. Publicas
Bato Real Estate SL 94 65
Tonglen Logistics, SL 557 -
Zambal Spain Socimi, S.A. 333 227
Total 984 292
Otras deudas con las Adm. Publicas
Zambal Spain Socimi, S.A. (956) (715)
Tonglen Logistics, SL (117) -
Bato Real Estate SL (150) (150)
Total (1.223) (865)

El detalle por conceptos de los importes registrados como saldos con administraciones publicas es el
siguiente:
31 de diciembre 31 de diciembre

2025 2024
Otros créditos con las Administraciones Publicas
H.P. deudora por IS 427 65
H.P. deudora por otros conceptos fiscales 557 227
Total 984 292
Otras deudas con las Administraciones Publicas
H.P. Acreedores por IVA (834) (854)
H.P. Acreedora por IRPF e IRNR (342) a1
H.P. Acreedora por Seguridad Social y otros (47) -
Total (1.223) (865)
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La conciliacién entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible del impuesto
sobre beneficios para los ejercicios 2025 y 2024 son los siguientes:

31 de diciembre de 2025
Ingresos y gastos imputados

Cuenta de pérdidas y ganancias directamente al patrimonio neto
Saldo ingresos y gastos del
ejercicio 23.327 - -
Aumentos  Disminuciones Aumentos  Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades - - - - -
Diferencias permanents 3.013 - 3.013 - -
Diferencias temporarias - - (48) (48) - . -
Base imponible (resultado
fiscal)
Base imponible
al 0% 26.292
Base imponible
al 25% g16
31 de diciembre de 2024
Ingresos y gastos imputados
Cuenta de pérdidas y ganancias directamente al patrimonio neto
Saldo ingresos y gastos del
ejercicio 27.147 - -
Aumentos  Disminuciones Aumentos  Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades - - - - -
Diferencias permanents 1 - 1 - -
Diferencias temporarias 1.479 (254) 1.225 - -
Base imponible (resultado
fiscal)
Base imponible 28.373

al 0%

De acuerdo con el Real Decreto-ley 12/2012, de 30 de marzo, por el que se introducen diversas medidas
tributarias y administrativas dirigidas a la reduccion del déficit publico, con efectos para todos los periodos
impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012 se limita la deducibilidad de los gastos financieros.
De esta forma, sélo seran deducibles los gastos financieros netos hasta alcanzar el 30% del beneficio
operativo de cada ejercicio. No obstante, se admite la deducibilidad de 1.000 miles de euros, aunque se
supere el indicado porcentaje.

Por Ultimo, segun establece la legislacion 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 afios. Al cierre del ejercicio 2025 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccioén los cuatro Ultimos ejercicios. La Sociedad Dominante recibié de la Administracion
Tributaria la comunicacion de inicio de actuaciones de comprobacion del Impuesto de Sociedades de los
ejercicios 2019 a 2021, el Impuesto de Sociedades gravamen especial dividendos SOCIMI de los ejercicios
2019 a 2022 y retenciones a cuenta de no residentes de octubre de 2019 a diciembre de 2022. Con fecha
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3 de octubre de 2024 se firmé en conformidad un acta en relacion a las actuaciones del Impuesto de
Sociedades de los ejercicios 2019 a 2021, sin cuota de liquidacion, ni sancion. Adicionalmente se ha
recibido con fecha de 12 de marzo de 2025 una comunicacion de terminacion de procedimiento inspector
en relacién a el Impuesto de Sociedades gravamen especial dividendos SOCIMI de los ejercicios 2019 a
2022, sin impacto para la Sociedad Dominante. Por ultimo, con fecha 3 de marzo de 2025, se ha recibido
un acuerdo de liquidacién, en relacion a un acta firmada en disconformidad, en relacion a las retenciones
a cuenta de no residentes de octubre de 2019 a diciembre de 2022, con un importe en cuota de 11.708
miles de euros y unos intereses de 1.889 miles de euros en intereses, se ha procedido a presentar un
recurso de reposicion en el Tribunal Econémico Administrativo Central y la solicitud de suspension del
cobro del mismo. El analisis de los expertos independientes contratados por la Sociedad Dominante y el
propio Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante estiman que las posibilidades de que los
tribunales den la razén a la Sociedad son elevadas, por lo que no estiman impacto de la liquidacion.

. Los Administradores del Grupo consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, ain en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion
normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes,
en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las presentes cuentas anuales
consolidadas.

El detalle de diferencias temporarias por sociedad es el siguiente:

31 de diciembre de 2025

. Con origen en
Con origen en N gen e

i ejercicios Total
el ejercicio anteriores
Zambal Spain Socimi, S.A. 3.013 (48) 2.965
3.013 (48) 2.965

31 de diciembre de 2024
Con origen en

Con origen en

e ejercicios Total
el ejercicio anteriores
Zambal Spain Socimi, S.A. 1.480 (254) 1.226
1.480 (254) 1.226

NOTA 16. EXIGENCIAS INFORMATIVAS DERIVADAS DE LA CONDICION DE SOCIMI (LEY
11/2009)

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/2009, modificada por la Ley 16/2012y la Ley 11/2021, por la
que se regulan las Sociedades Anonimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario, se detalla a
continuacion la siguiente informacion:

) Reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacion del régimen fiscal establecido
en esta Ley:

o No hay reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacion del régimen fiscal
establecido en la Ley 11/2009, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre.
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Reservas procedentes de ejercicios en los que se haya aplicado el régimen fiscal establecido
en esta Ley, diferenciando la parte que procede de rentas sujetas al tipo de gravamen del
cero por ciento, del 15 por ciento, o del 19 por ciento, respecto de aquellas que, en su caso,
hayan tributado al tipo general de gravamen.

o Desde la constitucién de la Sociedad Dominante todas las reservas han procedido de
ejercicios en los que ha aplicado el régimen fiscal establecido en esta Ley. De todas las
reservas al 31 de diciembre de 2025, 850 miles de euros corresponden con reservas de
rentas sujetas al tipo general de gravamen y 49.960 miles de euros al tipo de gravamen
del cero por ciento.

Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada ejercicio en que ha resultado
aplicable el régimen fiscal establecido en esta Ley, diferenciando la parte que procede de
rentas sujetas al tipo de gravamen del cero por ciento, del 15 por ciento, o del 19 por
ciento, respecto de aquellas que, en su caso, hayan tributado al tipo general de gravamen,
asi como la fecha de acuerdo de distribucion de los dividendos:

Dividendo i
o Resultado del Ejercicio Individual de la . (miles Fecha

Afio Fiscal . . . (miles de 0% .,

Sociedad Dominante (miles de Euros) Euros) de Aprobacion

Euros)

31/03/2015 28.695 22.956 22.956 - 30/09/2015
31/12/2015 8.346 6.676 6.676 = 27/06/2016
31/12/2016 27.489 24.740 17.086 7.654 27/06/2017
31/12/2017 20.204 18.184 18.184 - 28/06/2018
31/12/2018 22.671 20.404 20.404 - 28/06/2019
31/12/2019 99.552 79.642 79.642 - 30/06/2020
31/12/2020 33.142 27.874 27.874 - 24/06/2021
31/12/2021 37.913 34.122 34.122 - 28/06/2022
31/12/2022 25.438 22.894 22.894 - 28/06/2023
31/12/2023 25.709 23.138 23.138 - 20/06/2024
31/12/2024 27.004 24.305 24.305 - 18/06/2025

o Asimismo, dado que durante el ejercicio 2025 la Sociedad Dominante ha generado
beneficio contable susceptible de distribucion, los Administradores han realizado la
propuesta de distribucion que se expone en la Nota 13 de la presente memoria
consolidada.

En caso de distribucién de dividendos con cargo a reservas, designacion del ejercicio del
que procede la reserva aplicada y si las mismas han estado gravadas al tipo de gravamen
del cero por ciento, del 15 por ciento, del 19 por ciento o al tipo general:

o Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no se han distribuido dividendos con cargo a las
reservas procedentes de ejercicios anteriores de la Sociedad Dominante.

Fecha de adquisicion de los inmuebles destinados al arrendamiento y de las
participaciones en el capital de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2 de
esta Ley, asi como identificacion del activo que computa dentro del 80 por ciento a que se
refiere el apartado 1 del articulo 3 de esta Ley.
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Respecto a los requisitos de inversion regulados en el articulo 3 de la Ley de SOCIMI, se
pone de manifiesto que el Grupo tiene invertido, al menos el 80% del valor del activo en
bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento y en participaciones
en el capital de entidades de las reguladas en el articulo 2.1.c de la Ley de SOCIMI. Los
inmuebles en propiedad del Grupo y la fecha de adquisicién de ellos son los que se
presentan a continuacion:

o Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 25 de Madrid adquirido el 30 de
septiembre de 2013 y perfeccionado el dia 8 de noviembre de 2013.

o Edificio de oficinas situado en la calle Serrano Galvache, 26 de Madrid adquirido el 19
de diciembre de 2013.

o Edificio de oficinas situado en Paseo de los Olmos 19 (Madrid) adquirido el 23 de julio
de 2014. :

o Edificio de oficinas situado en la calle Jacinto Benavente 2 (Madrid), adquirido el 19 de
diciembre de 2014.

o Edificio de oficinas situado en Avda. de Manoteras, 2 (Madrid) adquirido el 23 de enero de
2015 0),

o Edificio de Oficinas situado en Avda. de América 115 (Madrid), adquirida la sociedad el 29
de septiembre de 2015.

o Centro de Ocio situado en Avda. de Manoteras, 40 (Madrid) adquirido el 23 de mayo de
2016.

o Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 77 de Madrid adquirido el 2 de diciembre
de 2016.

o Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 25 (Madrid) adquirido el 15 de diciembre
de 2017.

o Edificio de Oficinas situado en Calle Lérida 44 (Madrid) adquirido el 29 de noviembre de
2017.

o Edificio de Oficinas situado en Calle Santiago de Compostela 96 (Madrid) adquirido el 29 de
noviembre de 2017.

o Edificio de Oficinas situado en Camino Fuente de la Mora 1 (Madrid) adquirido el 1 de
octubre de 2018.

o Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adquirido el 20 de diciembre
de 2018.

o Edificio de Oficinas situado en Calle Francisco Gervas 10 (Madrid) adquirido el 15 de
diciembre de 2023.

o Edificio de Oficinas situado en Calle Ramirez de Prado 5 (Madrid) adquirido el 9 de abril de
2025 O,

57



ZAMBAL SPAIN

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Expresada en miles de Euros)

o Nave Logistica situada en Villadangos del Paramo (Leo6n) adquirida el 23 de diciembre de
20250,

(*) Dichos activos no califican para el régimen SOCIMI, si bien no superan el 20% de limite establecido en el Régimen SOCIMI.
La Sociedad cotiza en el BME Growth, anteriormente Mercado Alternativo Bursatil (MAB) desde el 1 de

diciembre de 2015, donde cumple con el requisito de difusién exigido por la circular 15/2016 del BME
Growth.

NOTA 17. INGRESOS Y GASTOS
a) Informacién por segmentos de negocio

La actividad principal del Grupo consiste en el arrendamiento de inmuebles, no existiendo ningtn otro
segmento diferenciado de operaciones que suponga un 10% o mas del importe neto de la cifra de
negocios y/o de la suma de todos los activos, sobre el que haya que informar separadamente segun
establece el articulo 84 del Real Decreto 1159/2010 sobre Normas de Formulacion de Cuentas Anuales
Consolidadas.

b) Importe neto de la cifra de negocios por segmentos geograficos

El porcentaje del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias del
grupo se distribuye geograficamente como sigue:

Mercado 31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Madrid 100% 100%
100% 100%

El importe de Otros ingresos de Explotacion se corresponde con ingresos que no son procedentes de
contratos de arrendamiento y no son recurrentes.

c) Importe neto de la cifra de negocios por segmentos de actividad
El importe neto de la cifra de negocios puede analizarse por segmentos de actividad como sigue:

Actividad 31 de diciembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Arrendamiento de inmuebles 51.769 53.488
Arrendamiento de plazas de aparcamiento 1.444 1711
Refacturacion de gastos 7.468 7.722
60.681 62.921

d) Transacciones efectuadas en moneda extranjera

Durante el ejercicio 2025 y 2024 no se han efectuado transacciones en moneda extranjera.

e) Gastos de personal

El Grupo cuenta con una persona contratada a tiempo completo en el ejercicio 2025, adicionalmente,

el gasto recogido en el epigrafe “Gastos de personal” se corresponde con la remuneracion del Consejo
de Administracion para el ejercicio 2025 y 2024 por importe de 255 miles de euros.
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Durante el ejercicio 2025 y 2024 no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o igual al
33%.

f) Otros gastos de explotacion

El importe de otros gastos de explotacion de los ejercicios 2025 y 2024 se desglosan como se muestra
a continuacion:

31de 31de
diciembre de diciembre de

2025 2024
Reparaciones y conservacion 1.801 1.926
Servicios de profesionales independientes 5.627 5.446
Primas de seguros 371 329
Servicios bancarios y similares 133 3
Publicidad y Relaciones Publicas X 70 83
Suministros 1.392 1.125
Otros servicios 1.301 1.286
Remuneracion cuentas en participacién 164 -
Tributos 7.073 6.903
Total 17.932 17.101

El importe incluido en la linea "Tributos" corresponde principalmente al Impuesto sobre Bienes
Inmuebles y el Impuesto de Actividades Economicas.

NOTA 18. RESULTADO FINANCIERO

El detalle de los importes registrados en este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 es el siguiente:

31 de 31de
diciembre de diciembre de
2025 2024

Ingresos financieros:
De terceros 1.692 448

Otros ingresos financieros de terceros - 13
Total 1.692 461

Gastos financieros:
Por deudas con terceros (605) (644)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (2.282) (2.288)
Por deudas con entidades de crédito (1.592) -
Total (4.479) (2.932)
Total resultado financiero (2.787) (2.471)

Los gastos financieros con empresas del grupo corresponden a los intereses devengados por la
Sociedad Dominante del grupo por el préstamo recibidos de Erawan Oriental PTE, Ltd (ver Nota 20).
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Los ingresos financieros se corresponden principalmente a la remuneracion de los saldos en cuentas
corrientes por importe de 640 miles de euros (448 miles de euros en el ejercicio 2024), asi como a los
intereses por la recuperacion de saldos de las Administraciones Publicas en 2024 por importe de 13
miles de euros y los intereses del préstamo concedido a Tonglen Logistics, S.L. antes de que dicha
sociedad pasara a formar parte del Grupo el 23 de diciembre de 2025, por un importe total de 1.052
miles de euros.

NOTA 19. CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

a) Pasivos contingentes

Ninguna de las sociedades del Grupo tiene pasivos por litigios surgidos en el curso normal del negocio.
b) Compromisos

Compromisos de compra de activos fijos e instrumentos financieros

La Sociedad Dominante ha suscrito el 9 de abril de 2025 un acuerdo de socios con el adquirente del
otro 50% de Ahorro Familiar, S.A., dicho acuerdo recoge una opcién de venta por el 25 % del capital
de la sociedad. En caso de que el socio quiera vender, entre el 9 de abril de 2026 y el 8 de abril de
2027, el 25% del capital de Ahorro Familiar, S.A.. Zambal estara obligada a adquirirlas. Dicha opcion
puede ejercerse por Unica vez mediante notificacion en ese periodo (si no se ejerce dicha opcion
caduca); una vez notificada la ejecucion, se confirmara una fecha de cierre en un maximo de 6 meses
y calculara el precio en 15 dias habiles. En caso de que la opcion sea ejecutada el precio de venta seria
equivalente a la inversion mas un rendimiento determinado por ambas partes, por o que en la medida
en que existe la posibilidad de que el valor de mercado sea inferior a dicho precio, no se considera que
el impacto sea relevante a cierre del ejercicio 2025.

Compromisos por arrendamiento operativo

E!l Grupo alquila varios locales y edificios bajo contratos no cancelables de arrendamiento operativo
(ver Nota 7). Estos arrendamientos tienen términos variables, clausulas por tramos y derechos de
renovacion.

Los cobros minimos futuros (sin actualizar) por arrendamientos operativos no cancelables son los
siguientes:

31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Menos de 1 afio 54.122 50.510
Entre 1y 5 afios 101.434 122.240
Mas de 5 afios 23.760 11.440
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NOTA 20. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
Las operaciones con partes vinculadas son las siguientes:
a) Operaciones realizadas durante el ejercicio con sociedades del grupo y partes vinculadas

Se presenta a continuacién los importes de las operaciones con sociedades del grupo y partes
vinculadas:

A 31 de diciembre de 2025 Seelos e
Erawan Oriental, Pte. Ltd - (2.282)
IBA Capital Partners, S.L. (*) 4.646 -
Tonglen Logistics, S.L. (*) - 1.052
Total 4.646 (1.230)
A 31 de diciembre de 2024 Seos bl e
Erawan Oriental, Pte. Ltd - (2.288)
IBA Capital Partners, S.L. (*) 4.448 -
Tonglen Logistics, S.L. (¥) - 13
Total 4.448 (2.275)

(*) Sociedad participada directa o indirectamente por uno de los Administradores de la Sociedad Dominante. Estos
importes se corresponden a honorarios de gestion por importe de 4.646 miles de euros (4.448 miles de euros en
el ejercicio anterior) y se encuentran reconocidos en el epigrafe de servicios exteriores.

Los servicios recibidos y los gastos financieros se derivan de las operaciones normales del negocio del
Grupo y han sido realizadas en condiciones normales de mercado.

Por otro lado, no se han prestado servicios a sociedades del grupo o partes vinculadas durante el
ejercicio 2025.

b) Saldos con sociedades del grupo y partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2025 el saldo con empresas del grupo se correspondia con el préstamo de 50
millones de euros formalizado el 24 de mayo de 2021 con el accionista principal Erawan Oriental, Pte.
Ltd., (en 2024 por el mismo importe).

La Sociedad tiene en vigor al 31 de diciembre de 2025 un préstamo con su accionista principal,
formalizado en fecha 24 de mayo de 2021, por importe de 50 millones de euros, devengaba un tipo de
interés del 2% anual y cuyo vencimiento inicial era el 31 de mayo de 2022, renovado posteriormente
hasta el 31 de octubre de 2022 fijando el tipo de interés en el 4,5%. Con fecha 13 de junio de 2024, se
formalizé una novacion del préstamo modificando el vencimiento, del mismo, al 30 de junio de 2026,
manteniendo el principal y el tipo de interés aplicable. El 15 de diciembre de 2025 se produjo una
novacion adicional, se modificé el tipo de interés al 5% y el vencimiento se amplio al 30 de junio de
2030.
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La Sociedad tenia en vigor al 31 de diciembre de 2024 un préstamo con Tonglen por importe de 48
millones, a un tipo de interés fijo del 12% durante los primeros 9 meses y de 8% hasta su amortizacion
(qué tendra lugar a la formalizacién de una compraventa o 36 meses desde la fecha de la primera
disposicién), a 31 de diciembre de 2024 el saldo dispuesto ascendia a 3.046 miles de euros y habia
devengado intereses por 13 miles de euros. Dicho préstamo devengd, hasta la integracion de la
sociedad en el grupo el 23 de diciembre de 2025, unos intereses por importe de 1.052 miles de euros.

No existe efecto significativo sobre los valores razonables de las deudas a largo plazo, entendiéndose
como coste amortizado. Los valores nominales se consideran una aproximacion de valor razonable de
los mismos.

NOTA 21. RETRIBUCIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION
a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracion han recibido, mediante néminas, retribuciones por
sueldos y salarios por importe de 255 miles de euros (Nota 17 e)) (el mismo importe que en 2024).
Durante el ejercicio 2025 y 2024 el Grupo no ha concedido a los miembros del Consejo de
Administracién anticipos o créditos adicionales a los importes recibidos por uno de ellos a través de su
sociedad participada desglosados en la Nota 20.

b) Retribucién al personal de alta direccién

El Grupo no tiene suscrito ningun contrato de alta direccién con el personal del Grupo 'y adicionalmente
durante los ejercicios 2025 y 2024 no ha habido personal en el Grupo que pueda haber sido incluido
como personal de la alta direccion atendiendo a la siguiente definicion:

. Ejercita funciones relativas a los objetivos generales de la Sociedad: Planifica, dirige y controla
las actividades del Grupo, de forma directa o indirecta.

. Lleva a cabo sus funciones con autonomia y plena responsabilidad, sélo limitadas por los criterios
e instrucciones directas del titular/titulares juridicos del Grupo o de los 6rganos superiores de gobierno
y administracion que representan a dichos titulares.

c) Informacion requerida por el art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobada mediante el Real decreto Legislativo
1/2010 de 2 de julio, impone a los administradores el deber de comunicar al Consejo de Administracion
y, en su defecto, a los otros administradores o, en caso de administrador Unico, a la Junta General
cualquier situacién de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad. El
administrador afectado se debera abstener de intervenir en los acuerdos o decisiones relativos a la
operacion a que el conflicto se refiera.

Igualmente, los administradores deben comunicar la participacion directa o indirecta que, tanto ellos
como las personas vinculadas a los mismos, tuvieran en el capital de una sociedad con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que constituya el objeto social, y comunicaran
igualmente los cargos o las funciones que en ella ejerzan.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los miembros del Consejo
de Administracion han comunicado a la Sociedad Dominante que, durante el ejercicio 2024, elios o las
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personas vinculadas con su persona, no han incurrido en situaciones de conflicto, ya sea directo o
indirecto con el interés de Zambal Spain Socimi, S.A.

NOTA 22. COMBINACIONES DE NEGOCIOS Y ADQUISICIONES DE ACTIVOS

Tonglen Logistics, S.L.:

El 23 de diciembre de 2025 el Grupo procedi6 a adquirir el 100% de las participaciones de la sociedad
Tonglen Logistics, S.L.. Se adquirieron 3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una por
un importe total de 14.839 miles de euros incluyendo los costes de transaccion de 45 miles de euros.
El precio de las acciones sera objeto de ajuste y satisfecho mediante un pago aplazado al momento en
que quede concluida la construccion de la nave y formalizada la entrega de la nave a su arrendatario.
Tal como se recoge en la Nota 25 esto tuvo lugar el 6 de febrero de 2026.

La plusvalia pagada fue asignada a inversiones inmobiliarias

En esencia esta transaccion se ha considerado a los efectos de la realizacion de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo como una adquisicion de activos:

Miles de euros

Compra de Participaciones - 14.839
Gastos de Transaccion 45
Contraprestacion total transferida 14.884
Efectivo 2.991
Inversiones inmobiliarias 55.406
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 2.458
Deudas con terceros (39.580)
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (6.391)
Total activos netos identificables 14.884

Los principales aspectos considerados en la asignacion de la plusvalia pagada fueron los siguientes:

e Las plusvalias latentes de las inversiones inmobiliarias existentes a la fecha de adquisicion (sobre
la base de su valor razonable) fueron calculadas en base al método de descuento de flujos de caja
futuros realizado por un experto independiente.

Las hipétesis clave consideradas en la valoracion de las inversiones inmobiliarias se incluyen en la
Nota 7 de la presente memoria consolidada.

En el ejercicio 2025 la sociedad aport6 al resultado del Grupo unas pérdidas de 6 miles de euros.
NOTA 23. INFORMACION SOBRE ASPECTOS MEDIOAMBIENTALES

La actividad a la que se dedican las sociedades del Grupo no es agresiva con el medioambiente. Por
ello, el Grupo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones ni contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio consolidado, con la

situacion financiera o con los resultados consolidados del Grupo.

Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria consolidada respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.
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NOTA 24. HONORARIOS DE AUDITORES DE CUENTAS

Las sociedades del Grupo son auditadas por PricewaterhouseCoopers Auditores,S.L. Los honorarios
devengados por ésta durante el ejercicio por los servicios de auditoria de cuentas ascendieron a 107
miles de euros (102 miles de euros en el ejercicio 2024), y los honorarios devengados por otros servicios
de verificacion ascendieron a 19 miles de euros (18 miles de euros en el ejercicio 2024).

Durante el ejercicio 2025 se han prestado por otras sociedades de la red PwC otros servicios distintos
a la auditorfa por los que se han facturado 107 miles euros (59 miles de euros en el ejercicio 2024).

NOTA 25. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Con fecha 6 de febrero de 2026 se procedi6 a entregar al inquilino la nave logistica de Villadangos del
Paramo. Tras la entrega se ha fijado el ajuste del precio, el precio final por las acciones ha ascendido
a 16.166 miles de euros. ‘

Con fecha 25 de febrero de 2026, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Ahorro Familiar,
S.A., aprobd, entre otras, la modificacion del articulo 2 de los estatutos sociales, para adaptar el objeto
social al requerido por el Régimen Socimi, modificacion del articulo 16, para adaptar la distribucién del
resultado al exigido por el Régimen Socimi, aprobacién de la opcién por el régimen fiscal especial de
las Socimis, al que aplicé la Sociedad el 24 de marzo de 2026. Adicionalmente, con fecha 27 de marzo
de 2026, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Ahorro Familiar, S.A., aprobo, entre otras,
al cambio de denominacién social a Ahorro Familiar SOCIMI, S.A., que se encuentra pendiente de
inscripcion.

Excepto por lo identificado en los parrafos anteriores, desde la fecha de cierre del ejercicio hasta la
formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas no se han producido acontecimientos
significativos adicionales que no hayan sido recogidos en dichas cuentas anuales consolidadas.

* k %k k k %k
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1. Exposicién fiel del negocio y actividades principales

La actividad de Zambal Spain Socimi, S.A. se basa en la gestién de su patrimonio inmobiliario,
consistente en el alquiler de sus propiedades, mediante contrato de arrendamiento. Desde el 26 de
diciembre de 2013 y con efectos a partir de su constitucion, la Sociedad esta acogida al régimen
regulado establecido por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Anodnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”). La Sociedad esta inscrita en
el Registro Mercantil de Madrid y su domicilio social se encuentra en la calle José Ortega y Gasset 11.
La Sociedad forma parte de un Grupo de Sociedades cuya sociedad dominante Erawan Oriental, Pte.
Ltd. (Singapur).

Las Sociedades del Grupo se ha dedicado al alquiler de las dieciseis inversiones inmobiliarias que ha
adquirido hasta el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 donde ha obtenido un resultado
satisfactorio de su explotacion, a la enajenacion de dos de ellas durante el ejercicio 2016 y otra en el
ejercicio 2019, a 31 de diciembre de 2025 cuenta con dieciséis inversiones inmobiliarias bajo gestion.
Las perspectivas futuras de las rentas sittan a la Sociedad en una linea de obtencion de ingresos que
tendran un reflejo positivo en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante desarrolla su actividad conforme a las normas
internas recogidas, principalmente, en los Estatutos Sociales y en los manuales de politica y control
internos.

El Consejo de Administracion es el 6rgano de supervision y control de la actividad de las compaiiias,
con competencia sobre materias como la aprobacion de las politicas y estrategias generales de la
Sociedad, la politica de gobierno corporativo y de responsabilidad social corporativa, y la politica de
control y gestion de riesgos y, en todo caso, sobre el cumplimiento de los requisitos para mantener la
condicion de Socimi de la Sociedad.

Evolucién de la Accion:
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El grafico adjunto muestra la evolucion de la cotizacién de la accion desde el afio 2022 con una
cotizacion de 1,20 euros/accion, hasta la fecha del informe, cerrando el 1 de abril de 2026 en 0,90
euros/accion.

Evolucién Previsible

La Sociedad se centrara en 2026 en la consolidacién de los activos en cartera con una politica activa
de gestion que asegure la generacion de valor a sus accionistas.

2. Magnitudes financieras

En el ejercicio 2025 las ventas netas del Grupo fueron de 60.681 miles euros, gracias a la consolidacion
de la contribucion de las inversiones inmobiliarias adquiridas por las Sociedades del Grupo en los *
ejercicios anteriores. El resultado de explotacion fue de 22.954 miles de euros en el ejercicio 2025 y el
resultado del presente ejercicio ascendi6 a 20.679 miles de euros.

3. Investigacion y desarrollo

Dada la actividad a la que se dedican las Sociedades del Grupo, ésta no ha realizado ningun tipo de
gasto en actividades relacionadas con investigacion y desarrollo.

4. Acontecimientos significativos posteriores al cierre

Con fecha 6 de febrero de 2026 se procedié a entregar al inquilino la nave logistica de Villadangos del
Paramo. Tras la entrega se ha fijado el ajuste del precio, el precio final por las acciones ha ascendido
a 16.166 miles de euros.

Con fecha 25 de febrero de 2026, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Ahorro Familiar,
S.A., aprobd, entre otras, la modificacion del articulo 2 de los estatutos sociales, para adaptar el objeto
social al requerido por el Régimen Socimi, modificacién del articulo 16, para adaptar la distribucion del
resultado al exigido por el Régimen Socimi, aprobacion de la opcién por el régimen fiscal especial de
las Socimis, al que aplicé la Sociedad el 24 de marzo de 2026. Adicionalmente, con fecha 27 de marzo
de 2026, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Ahorro Familiar, S.A., aprobo6, entre otras,
al cambio de denominacién social a Ahorro Familiar SOCIMI, S.A., que se encuentra pendiente de
inscripcion.

5. Adquisicion de acciones propias

Con fecha de 7 de julio de 2015, Zambal Spain Socimi, S.A. suscribié con Santander Investment Bolsa,
Sociedad de Valores, S.A.U. un contrato de liquidez con el objeto de aumentar la liquidez y favorecer
la regularidad de la cotizacion de la accién de la Compariia. Dicho contrato entré en vigor el 1 de
diciembre de 2015. Las acciones de la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de 2025
representan el 0,07% del Capital social de la Sociedad (el 0,07% al 31 de diciembre de 2024) y totalizan
525.222 acciones (525.853 acciones al 31 de diciembre de 2024), con un valor nominal global de 669
miles euros (670 miles de euros al 31 de diciembre de 2024) y un precio medio de adquisicion de 1,274
euros por accion.
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La Sociedad Dominante ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de
Sociedades de Capital que establece, en relacion a las acciones cotizadas en un mercado secundario
oficial, que el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad
matriz y sus sociedades filiales, no debe exceder del 10% del capital. Las sociedades filiales no poseen
ni acciones propias ni de la Sociedad matriz.

6. Politica de Dividendos

Las SOCIMIs se hayan reguladas por el régimen fiscal especial establecido en la Ley 11/2009, de 26
de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las sociedades
andnimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario. 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
posteriores a la conclusion de cada ejercicio, en la forma siguiente:

a) El 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 esta Ley.

b) 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 esta Ley, realizadas una vez
transcurridos los plazos a que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de esta Ley, afectos al
cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios debera 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, dichos beneficios deberan
distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del
ejercicio en que finaliza el plazo de reinversién. Si los elementos objeto de reinversion se
transmiten antes del plazo de mantenimiento, aquellos beneficios deberan distribuirse en su
totalidad conjuntamente con los beneficios, 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.

c) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.

El dividendo debera ser pagado dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion. Cuando
la distribucion 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 distribucién se adoptara obligatoriamente
con el acuerdo a que se refiere el apartado anterior.

La Sociedad Dominante esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion
de la reserva legal, hasta que ésta alcance el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere
el limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas. Los estatutos de estas sociedades
no podran establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinta de la anterior.
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La distribucion de dividendos de la Sociedad Dominante del ejercicio anterior y la propuesta de
distribucién para el presente ejercicio son los siguientes:
31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 31.014 27.005
31.014 27.005
Aplicacion
Reserva Legal 3.101 2.700
Dividendo a cuenta - -
Reservas Voluntarias - -
Dividendos 27.913 24.305
31.014 27.005

7. Uso de instrumentos financieros

Las Sociedades del Grupo no ha contratado, ni de los contratos firmados durante el ejercicio han
surgido, instrumentos financieros que debieran estar contabilizados.

8. Gestion de riesgos financieros

El Grupo tiene establecido un sistema de control de riesgos que cubre su actividad y es adecuado a su
perfil de riesgo. Dichas politicas estan controladas por el Consejo de Administracion.

El principal riesgo para la consecucion de los objetivos del Grupo es el cumplir con los requisitos
normativos necesarios para mantener su condicién de Socimi. -

El sistema de control de riesgos incluye también la gestion del riesgo financiero.

Las actividades del Grupo exponen al mismo a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluye
riesgo de tipo de interés y de tipo de cambio), riesgo de credito y riesgo de liquidez. El programa de
gestion del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de
minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo.

a) Riesgo de mercado

La crisis econdémica internacional que en Esparia se acusa, especialmente, en los sectores inmobiliario
y financiero, supone en si misma un importante factor de riesgo de mercado.

(i) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito nacional y, ya que toda su operacion la realiza en euros, su moneda
funcional, por tanto, no esta expuesta a riesgo de tipo de cambio por operaciones con monedas
extranjeras. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos
reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero que el Grupo no realiza.

(il Riesgo de precio

Debido a la ausencia de instrumentos financieros cotizados registrados en su balance, el Grupo no esta
expuesto de forma significativa al riesgo del precio de los titulos de capital.

(/q\
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(i) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge principalmente de los recursos ajenos a largo plazo. Los
recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de
efectivo. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2024, los préstamos a tipo de interés variable estaban denominados en euros.

El Grupo estaba expuesto a riesgo de valor razonable debido a que durante el ejercicio 2025, como
consecuencia de préstamos empresas del grupo, formalizado el 24 de mayo de 2021, por importe de
50 millones de euros, se encuentran remunerados a un tipo de interés fijo del 4,5%, que han generado
unos intereses por importe de 2.282 miles de euros en 2025 (2.288 miles de euros en el ejercicio 2024).
El Consejo de Administracion considera que dado que el préstamo se ha renovado en 2025 para
adecuar el tipo de interés al de mercado el mismo no difiere su valor registrado significativamente de
su valor razonable (Nota 20).

Adicionalmente el Grupo cuenta con la financiacion del vendedor de las acciones de la sociedad
adquirida el 15 de diciembre de 2023 y cuyo importe es de 20.5 millones de euros, a un tipo fijo del
0,25% y que se encuentra registrado a coste amortizado por importe de 19.076 miles de euros en 2025
(18.524 miles de euros en 2024) y que ha devengado intereses por importe de 605 miles de euros (588
miles de euros en el gjercicio 2024).

Por ultimo, con fecha 28 de junio de 2024 la Sociedad Dominante firmé un préstamo de 75 millones de
euros, a un tipo de interés fijo del 3%, una comision de no disposicion del 0,5%, con vencimiento en 5
afios, de los que, a 31 de diciembre de 2025 estaba dispuesto 75.000 miles de euros y que ha
devengado intereses por importe de 1.138 miles de euros en el gjercicio 2025, a 31 de diciembre de
2024 no se habia dispuesto cantidad alguna de dicho préstamo, cuenta con una ratio de LTV del 50%,
que los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se cumplira. Con fecha 4 de junio
de 2025 se ha firmado una adenda a éste préstamo para la modificacion de: (i) el importe ha sido
ampliado en 25 millones de euros, hasta 100 millones de euros, y (i) el vencimiento ha sido extendido
1 afio, hasta el 21 de junio de 2030. El tipo de interés permanece igual en el 3% fijo.

La exposicién a riesgo de tipo de interés variable y valor razonable al cierre de cada ejercicio es la
siguiente:

31 de diciembre de 2025

Referenciado

‘ Euribor Fijo Total
Deuda a largo plazo por préstamos bancarios - (75.000) (75.000)
Deudas con empresas vinculadas (Notas 9,14 y 20) - (50.000) (50.000)
Deuda a largo plazo por préstamos de terceros (19.076) (19.076)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 11) 78.732 - 78.732
Posicion neta de tesoreria 78.732 (144.076) (65.344)

31 de diciembre de 2024

Referenciado

Euribor Fijo Total
Deudas con empresas vinculadas (Notas 9,14 y 20) - (52.288) (52.288)
Deuda a largo plazo por préstamos de terceros - (18.524) (18.524)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 11) 23.258 - 23.258
Posicion neta de tesoreria 23.258 (70.812) (47.554)
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El Grupo analiza su exposicién al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza una simulacién
de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacion, renovacion de las posiciones actuales,
financiacion alternativa y las coberturas existentes. En funcion de estos escenarios, el Grupo caicula el
efecto sobre el resultado de una variacion determinada del tipo de interés. Los escenarios Unicamente
se llevan a cabo para los pasivos que representan las posiciones ma-s relevantes que soportan un
interés. Para cada simulacién, se utiliza la misma variacién en el tipo de interés.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es considerado por los Administradores de la Sociedad Dominante como bajo, ya
que los arrendatarios son de alta calidad crediticia ratificada por el hecho de que las rentas se suelen
cobrar mensualmente por anticipado y el resto de gastos a distribuir a los arrendatarios no suele tener
antigiledad superior a tres meses. Adicionalmente, el Grupo se cubre dicho riesgo mediante avales y
fianzas que son solicitados a sus inquilinos.

Por lo tanto, la gestién del riesgo de crédito por parte del Grupo se realiza enfocada en la siguiente
agrupacion de activos financieros:

o Saldos relacionados con inversiones financieras a largo y corto plazo (Notas 9y 10)
 Saldos relacionados con Deudores comerciales y cuentas a cobrar (Notas 9 y 10)
c) Riesgo de liquidez

El Grupo afronta muchos riesgos e incertidumbres relacionados con la economia global, la industria en
particular y el entorno crediticio que podrian afectar materialmente su plan.

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de efectivo y valores negociables
suficientes, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de crédito
comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado.

Los Administradores de la Sociedad Dominante realizan un seguimiento de las previsiones de lareserva
de liquidez del Grupo (que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes al
efectivo) en funcion de los flujos de efectivo esperados.

Los importes que se muestran en la siguiente tabla corresponden a los fiujos de efectivo esperados sin
descontar y estimados en base a los tipos de interés actuales. Los saldos a pagar dentro de 12 meses
equivalen a los importes en libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es significativo.

Menos de Entre 1y Entre2y 5 Mas de 5
un afio 2 aios afos anos
Al 31 de diciembre de 2025
Deuda a largo plazo por préstamos bancarios - 75.000

Deudas con empresas vinculadas - - 50.000
Deuda a largo plazo por préstamos de ) 0,538 0,538
terceros

Otros acreedores financieros 14.884 - -
Qg;erdores comerciales y otras cuentas a 10.687 ) )
Otras deudas a pagar 82 1.692 3.899
Total 25.653 11.230 138.437
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Menos de Entre1y Entre 2y Mas de 5
2 afios 5 afios afnos

Al 31 de diciembre de 2024
Deudas con empresas vinculadas - 52.288 - -
Deuda a largo plazo por préstamos de ) 9.262 9.262 )
terceros
Acreedores comerciales y otras cuentas a 5.316
pagar : ) ) .
Otras cuentas a pagar - 3.843 2.569 858
Total 5.316 65.393 11.831 858

9. Informacién sobre el Pago a proveedores

Conforme a lo establecido por la ley Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014 y aplicando la
Resblucién del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de'29 de enero de 2016, se ha revisado
la existencia de saldos con proveedores y acreedores a 31 de diciembre de 2025 pendientes de pago
que puedan sobrepasar el plazo maximo legal establecido asi mismo la totalidad de pagos realizados

durante el ejercicio han sido pagados dentro del plazo fijado por la Ley.

2025 2024
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 29,90 39,80
Ratio de operaciones pagadas 30,34 40,54
Ratio de operaciones pendientes de pago 26,07
Euros Euros
Total pagos realizados 24.255 29.675
Total pagos pendientes 1.480 1.621

10. Personal

El Grupo cuenta con un empleado contratado, del gasto recogido en el epigrafe "Gastos de personal’,
255 miles de euros se corresponden con la remuneracion del Consejo de Administracion para el
ejercicio 2025.

Durante el ejercicio 2025 y 2024 no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o igual al
33%.

11. Medio ambiente

Dada la actividad a la que se dedica el Grupo, este no tiene activos, provisiones ni contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion
financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE GESTION
CONSOLIDADO DEL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

El Consejo de Administracion de la sociedad Zambal Spain Socimi, S.A. en fecha 31 de marzo de 2026,
y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital
y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, las Cuentas anuales consolidadas de la Sociedad que
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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Zambal Spain SOCIMI, S.A.:

Opinidn
Hemos auditado las cuentas anuales de Zambal Spain SOCIMI, S.A. (la Sociedad), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion {(que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia 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 1o 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Torre PwC, P? de la Castellana 259 B, 28046

Madrid, Espafia

Tel.: + 15 684 400 / + 02 021 111
WWW.pWC.e8 el.: +34 915 684 400 / +34 9

R. M. Madrid, hoja M-63.988, falia 75, tome 9.267, libro 8.054, seccién 3.2
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - NIF: B-79031290



Valoracion posterior al reconocimiento
inicial de las inversiones inmobiliarias

Al 31 de diciembre de 2025, las inversiones
inmobiliarias ascienden a 726.936.480 euros y
representan, aproximadamente el 75% del total
del activo. Dichas inversiones inmobiliarias han
sido explicadas de forma detallada en la nota 6
de la memoria adjunta.

La Sociedad valora estos activos a su precio de
adquisicion, minorado por la correspondiente
amortizacion acumulada y, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan
experimentado, tal y como se dispone en fa nota
3.1 de la memoria adjunta.

A este fin, la Sociedad compara al final del
gjercicio, el valor neto contable de los distintos
elementos de las inversiones inmobiliarias con
el valor de mercado de las mismas obtenido a
través de valoraciones de un experto
independiente.

En el ejercicio 2025, la Sociedad ha registrado
3.013.370 euros de deterioro en las inversiones
inmobiliarias.

Dada la significatividad de las inversiones
inmobiliarias, asi como el grado de
incertidumbre asociado a las hipotesis usadas
para el calculo de dicho valor de mercado y el
grado de estimacion existente en la metodologia
de valoracién aplicada, la valoracion posterior
de las inversiones inmobiliarias se considera
como un aspecto mas relevante de la auditoria.

Hemos comprobado que la vida Gtil considerada
para cada activo es acorde con la naturaleza y
caracteristicas del mismo y hemos realizado
pruebas sobre el calculo aritmético del gasto por
amortizacion del ejercicio.

Respecto a potenciales pérdidas por deterioro
hemos obtenido las valoraciones de las
inversiones inmobiliarias realizadas por el experto
independiente de la direccion a 31 de diciembre de
2025 sobre las que hemos realizado los siguientes
procedimientos:

U Comprobacion de la competencia, capacidad
e independencia del experto mediante la
obtencion de una confirmacidn por escrito de
su parte y la constatacion de su reconocido
prestigio en el mercado.

® Comprobacion de que las valoraciones se
han realizado conforme a la metodologia
descrita en la nota 6.

® Pruebas selectivas para contrastar la
exactitud y razonabilidad de los datos mas
relevantes suministrados por la direccién al
valorador.

. Comprobacién del valor neto contable de las
inversiones inmobiliarias con &l valor incluido
en las valoraciones.

Por ultimo, hemos comprobado que los desgloses
incluidos en las notas 3.1 y 6 de la memoria
adjunta resultan adecuados a los requeridos por la
normativa contable aplicable.

El resultado de los procedimientos realizados ha
permitido alcanzar de forma razonable los
objetivos de auditoria para los cuales dichos
procedimientos fueron disefiados.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las

cuentas anuales.

Zambal Spain SOCIMI, S.A.



Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre |la concordancia del informe
de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestién 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 en el parrafo anterior, la informacidn que contiene
el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaha, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad 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 administradores tienen intencion de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

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 incorreccion 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.

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, 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 incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién 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 disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.
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o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

® Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar
como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinidn 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 la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion 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.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidn a los administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. {S0242)

JAUBITORES

INSTITUTC BE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

PRICEWATERHOUSECOCPERS

Alfredo Aguilera Sanz (22290) AUDITORES, S.L.

29 de abril de 2026 2026  Nam. 01/26/13164

SEL{ G CORPORATIVO: 96.00 EUR

Informe de auditoria de cuentas sujeio
a la normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2024

(Expresado en Euros)

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado material

Inversiones inmobiliarias

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a
largo plazo

Inversiones financieras a largo plazo
Otros activos financieros

ACTIVO CORRIENTE
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Activos no corrientes mantenidos para la venta

Inversiones financieras a corto plazo
Otros activos financieros

Periodificaciones a corto plazo

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVO

Nota

7.8

79

7,10

7.8

7.9

3111212025 31/12/2024
878.218.431 843.509.845
896.776 947.562
726.936.480 776.377.612
105.062.882 56.166.529
45.222.293 10.018.142
45.222.293 10.018.142
95.925.i;37 25.329.948
1.436.229 1.779.887
18.647.618 -
85.815 26.068
85.815 26.068
919.294 647.479
74.836.881 22.876.514
974.144.268 868.839.793

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales



ZAMBAL SPAIN
SOCIMI S.A

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2024

(Expresado en Euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Nota
PATRIMONIO NETO

FONDOS PROPIOS

Capital 12
Capital escriturado

Prima de emisién 12
Reservas - 12
Acciones Propias 12
Resultado del ejercicio 13
Subvenciones, donaciones y legados 12

PASIVO NO CORRIENTE

Deudas con empresas del grupo vy 14
asociadas a largo plazo

Deudas a largo plazo 7,14
Deudas a large plazo por préstamos 14
recibidos
Otros pasivos financieros 14

PASIVO CORRIENTE

Provisiones a corto plazo

Deudas a corto plazo 14
Otros pasivoes financieros

Acreedores comerciales y otras cuentas a 15

pagar

Periodificaciones 16

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

3111212025 311212024
792.154.429 785.488.105
791.912.321 785.201.483
646.006.452 646.006.452
646.008.452 646.006.452

66.521.598 66.521.598
42.039.371 46.338.930
(669.320) (669.890)
31.014.219 27.004.393
242.108 286.622
161.020.804 78.081.465
50.000.000 52.287.500
141.020.804 25.793.965
75.000.000 -
36.020.804 25.793.965
20.969.035 5.270.223
81.650 186.215
14.839.190 -
14.839.190 -
6.048.195 5.083.137

- 871
974.144.268 868.839.793

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL. TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 y 2024

(Expresada en Euros)
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

importe neto de la cifra de negocios
Prestaciones de servicios

Otros ingresos de explotacion
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente

Gastos de personal

Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales

Otros gastos de explotacion

Servicios exteriores

Tributos

Otros gastos de gestion corriente
Amortizacién del inmovilizado material y de las

inversiones inmobiliarias

Imputacién de subvenciones de inmovilizado

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Otros resultados

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros
Gastos financieros

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS

RESULTADO DEL EJERCICIO
Ganancias por accion

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parie integrante de las presentes cuentas anuales

Nota

19

19

19

56

12

20
20

20

20

2025 2024
55.603.199 59.294.816
55.603.199 59.294.816

- - 19.403
- 19.403

(255.036) (255.036)
(255.036) (255.036)
(17.130.144) {16.586.969)
(10.247.355) (9.907.142)
(6.718.630) (6.679.827)
(164.159) .
(15.591.897) (14.996.574)
56.990 28.688
(3.013.370) -
10.689.042 -
30.358.784 27.504.328

4.675.722 2.432.493

(4.020.287) (2.932.428)

655.435 (499.935)
31.014.219 27.004.393
31.014.219 27.004.393
31.014.219 27.004.393
0,05 0,04
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 y 2024

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Expresado en Euros)

2025 2024
Resultado del ejercicio 31.014.219 27.004.393
Ingresos y gastos imputados directamente 12.476 286.622
al patrimonio neto ' '
Transferencias a la cuenta de pérdidas y (56 §90) )
ganancias '
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS 30.969.705 27.291.015

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024 (Expresado en

Euros)

Flujos de efectivo de actividades de explotacién
Resultado del gjercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado:

- Amortizacién de inversiones inmobiliarias y del inmovilizado material

- Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Subvenciones, donaciones y legados

- Resultado por baja de inmovilizado

- Variacién de provisiones

- Ingresos financieros

- Gastos financieros

Cambios en el capital circulante:

- Deudores y ofras cuentas a cobrar

- Acreedores y otras cuentas a pagar
- Otros activos y pasivos cotrientes

- Otros activos y pasivos no corrientes

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion:
- Cobros de intereses

- Cobros de dividendos

- Pagos de intereses

- Pagos de impuestos

Flujos de efectivo de actividades de explotacién

Flujos de efectivo de actividades de inversion

Pagos por inversiones:

- Inversiones inmobiliarias y de inmovilizado material

- Prestamos a empresas del grupo y asociadas a largo plazo

- Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

Cobros por desinversiones:
- Inversiones en empresas del grupo y asociadas a large plazo

Flujos de efectivo de actividades de inversién
Flujos de efectivo de actividades de financiacién
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
- Emision: Deudas con entidades de crédito

- Emisién: Deudas con terceros

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero:
- Pago de Dividendos

- Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio

- Subvenciones, donaciones v legados

Flujos de efectivo de actividades de financiacion

Variacién neta de efectivo o equivalentes

Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Notas 2025 2024
13 31.014.219 27.004.393
5,6 15.591.897 14.996.574
3.013.370 -
12 (56.990) (28.687)
8 (10.689.042)
(77.337) (4.253)
20 (4.675.722) (2.432.493)
20 4.020.287 2.932.428
10 449.359 (55.583)
15 965.060 (6.210.564)
(448.416) (487.787)
(551.458) (658.842)
20 1.683.679 455.493
20 2.932.296 2.000.000
20 (5.282.969) (52.104)
17 (105.701) -
37.782.532 37.458.575
5,6 (9.733.736) (8.057.169)
9 (36.020.000) -
8 (135.710.896) (492.739)
8 144.933.372 2.500.000
(36.531.260) (6.049.908)
14 75.000.000 ]
14 - (3.046.000)
13 (24.303.954) (23.137.948)
12 573 (56.606)
12 12.476 315.309
50.709.095 (25.925.245)
51.960.367 5.483.422
22.876.514 17.393.091
74.836.881 22.876.514

Las notas 1 a 25 de la memoria adjunta son parte integrante de las presentes cuentas anuales
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 (Expresada en Euros)

1.  INFORMACION GENERAL

ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A., en adelante |la Sociedad, es una sociedad espafiola con CIF nimero
A-86710142, constituida, por tiempo indefinido, mediante escritura otorgada ante notario de Madrid
el 10 de abril de 2013 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo 30960, Folio164,
Seccion 8, Hoja M557304 e inscripcion n® 1 con domicilio social en la calle José Ortega y Gasset
11, 1° Derecha (Madrid).

Con fecha 26 de diciembre de 2013 la Sociedad solicité acogerse al régimen regulado establecido
por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, con las modificaciones incorporadas a ésta mediante la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, y la Ley 11/2021, de 9 de julio, por la que se regulan las Sociedades
Anonimas Cotizadas de Inversidn en el Mercado Inmobiliario (*SQCIMI”}, con efectos a partir de la
constitucién de la misma, si bien el estatuto definitivo fue otorgado por la Agencia Tributaria el 28 de
mayo de 2014, en los términos anteriormente expuestos.

La Sociedad cotiza en el BME Grom;th, anteriormente Mercado Alternativo Bursatil (MAB) desde el
1 de diciembre de 2015, donde cumple con el regquisito de difusion exigido por la circular 15/2016
del BME Growth.

E! objeto social de la Sociedad es:

(i) La adquisicion y promocién de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento.
(i)  Latenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades no
residentes en territorio espafiol que tengan el mismo cbjeto social que aquéllas y gue estén
sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria,
legal o estatutaria, de distribucion de beneficios.

(il La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio
espafiol, que tengan como objeto social principal la adquisicién de bienes inmuebles de naturaleza
urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen estabiecido para las
SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o estatutaria, de distribucion de beneficios y cumplan
los requisitos de inversion a gue se refiere el articulo 3 de la Ley de SOCIMIs.

(v) Latenencia 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.

(v) Ofras actividades accesorias a las anteriores, con sujecion a lo dispuesto en la Ley de
SOCIMIs.

La Sociedad forma parte de un grupo de Scciedades (en adelante, el “Grupe”), siendo su accionista
principal Erawan Oriental Pte, Ltd., domiciliada en Singapur y su accionista altimo, Isabel Trust, una
entidad debidamente constituida y existente conforme a las leyes de Singapur. La posicion de
Erawan asciende a un 96,63%, a 31 de diciembre de 2025 y a 31 de diciembre de 2024.

La Sociedad en el ejercicio 2025 presenta cuentas anuales consoclidadas, que seran depositadas en
el Registro Mercantil de Madrid una vez sean aprobadas por la Junta General de Accionistas.

Las cifras contenidas en todos los estados contables que forman parte de las cuentas anuales
(balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos
de efectivo y de la memoria de las cuentas anuales) estan expresadas en euros, salvo mencion
especifica de lo contrario.
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2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Estas cuentas anuales se han formulado por Consejo de Administracién de la Sociedad de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que esté establecido en:

— Codigo de Comercio reformado conforme a la ley 10/2007 de 4 de julio y la restante legislacion
mercantil.

— Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
y las modificaciones incorporadas a este mediante, siendo las Gltimas las incorporadas por el
Real Decreto 7/2024, de 20 de diciembre.

— Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

— Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

- LalLey 11/2009, de 26 de octubre, con las modificaciones incorporadas a ésta mediante la Ley
16/2012, de 27 de diciembre, y la Ley 11/2021, de 9 de julio, por el que se regulan las
Sociedades Anonimas Cotizadas de Inversién en el Mercade Inmobiliarioc ("SOCIMI"} en
relacion con la informacion a desglosar en la memaria.

Las cuentas anuales correspondientes al gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas en fecha 18 de junio de 2025. Las cuentas anuales del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025, que han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificaciones.

b) Aspectos criticos de la valoracion v estimacion de la incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales requiere que la Sociedad realice estimaciones e hipotesis, en
relacién con el futuro, que pueden afectar a las politicas contables adoptadas y al importe de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y desgloses con ellos relacionados. Las estimaciones e hipdtesis se evallan
continuamente y se basan en la experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de
sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias. Las estimaciones contables
resultantes, por definicion, raramente igualaran a los correspondientes resultados reales.

Se detallan a continuacién las principales estimaciones realizadas por los Administradores de la
Sociedad:

Deterioro de activos financieros

La Sociedad analiza anualmente si existen indicadores de deterioro para los activos financieros
mediante la realizacion de los analisis de deterioro de valor cuando asi 1o indican las circunstancias.
Para ello, se procede a la determinacién del valor recuperable de los citados activos.

El calculo de valores recuperables puede implicar la determinacién de flujos de efectivo futuros v la
asuncién de hipotesis relacionadas con los valores futuros de los citados flujos, asi como con las tasas
de descuento aplicables a los mismos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas
en la experiencia historica vy en otros factores entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias que rodean la actividad desarrollada por la Sociedad.
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Valoracién de los activos no corrientes

La valoracion de los activos no corrientes, distintos de los financieros, reguiere la realizacion de
estimaciones con el fin de determinar su valor recuperable, a los efectos de evaluar un posible
deterioro, especialmente de las inversiones inmobiliarias. Para determinar este valor recuperabie los
Administradores de la Sociedad han encargado a un experto independiente la realizacién de una
valoracién de las inversiones inmoebiliarias en funcidn de una estimacion de los flujos de efectivo futuros
esperados de dichos activos y utilizando una tasa de descuento apropiada para calcular el valor actual
de esos flujos de efectivo.

Impuesto sobre beneficios

La Sociedad esta acogida al régimen establecido en la Ley 11/2009, de 26 de octubre por la que se
regulan las Sociedades Anoénimas Cotizadas de Inversion Inmobiliario (SOCIMI), lo que en la
practica supone gue bajo el cumplimiento de determinados requisitos la Sociedad esta sometida a
un tipo impositivo en relacién al Impuesto sobre Sociedades del 0%. La modificacion en la Ley
11/2021 grava con un 15% los beneficios no distribuidos a fravés de dividendos, circunstancia que
no es de aplicacion para la Sociedad en el gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
Los Administradores realizan una monitorizacion del cumplimiento de los requisitos establecidos en
la legislacion con el objeto de guardar las ventajas fiscales establecidas en la misma. .

Para el ejercicio 2026, los Administradores consideran, segun sus mejores estimaciones, que dichos
requisitos seran cumplidos en los términos y plazos fijados, no procediendo a registrar ningun tipo
de resultado derivado del Impuesto sobre Sociedades.

Duracién de los contratos de arrendamiento

La Sociedad tiene suscritos contratos de arrendamiento en los que se fija un periodo de duracion
minima con determinados periodos de extension. En la mayor parte de los casos, existen opciones
de ruptura de los contratos por parte de los arrendatarios, y la decision unilateral de extension de
los mismos depende finalmente del arrendatario. En los casos en los que la Sociedad tiene un
derecho incondicional a rescindir el contrato tras un periodo minimo estipulado, de cara a la
valoracién de ciertos pasivos financieros {en concreto, respecto a fianzas por arrendamiento con
interés explicito), la cual depende de la duracién de los mismos, la estimacion realizada por los
Administradores de la Sociedad es que dichos contratos van a llegar a su término contractual. En
todo caso los Administradores de la Sociedad proceden a reestimar la situacién y duracion de los
contratos de arrendamiento en cada cierre.

c) Agrupacién de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, estos estados se presentan de forma
agrupada, recogiéndose los analisis requeridos en las notas cotrespondientes de la presente memoria.

d) Cambios en estimaciones contables

Durante el ejercicio no se han producido cambios en las estimaciones contables.

e) Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad presentan, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de resultados, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo
y de las notas explicativas, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al gjercicio
anterior.
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f) Empresa en funcionamiento

L os Administradores de la Sociedad han formulado las cuentas anuales individuales de la Sociedad,
correspondientes al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2025 bajo el principio de
empresa en funcionamiento.

3. CRITERIOS CONTABLES

Los principales criterios de registro y valoracién utilizados en la elaboracion de estas cuentas
anuales son los siguientes:

31 INVERSIONES INMOBILIARIAS

El epigrafe de inversiones inmobiliarias del balance recoge los valores de terrenos, edificios y otras
construcciones o instalaciones que se mantienen para la obtencién de rentas a largoe plazo y que no
estan siendo ocupadas por la Sociedad.

Los bienes comprendidos en inversiones inmobiliarias se valoran por su coste, que corresponde a su
precio de adquisicién. El precio de adquisicion incluye, ademas del importe facturado por el vendedor
después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gastos adicionales y
directamente relacionados que se produzcan hasta su puesta en condiciones de funcicnamiento.

Con posterioridad, los citados elementos de las inversiones inmobiliarias se valoran por su precio de
adquisicién menos la amortizacién acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro reconocidas.

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida (til de los bienes, se capitalizan
como mayor coste de los correspondientes bienes.

Los gastos de mantenimiento y reparaciones que no representan una ampliacion de la vida util se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que se incurren.

Los gastos financieros directamente atribuibles a la adquisicién o construccion de elementos de las
inversiones inmobiliarias que necesiten un periodo de tiempo superior a un afio para estar en
condiciones de uso se incorporan a su coste hasta que se encuentran en condiciones de
funcionamiento.

Para aquellas inversiones inmobiliarias que necesitan un periodo de tiempo superior a un afio para
estar en condiciones de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan
devengado antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados
por el proveedor o correspondan a préstamos u otro tipo de financiacion ajena, especifica o genérica,
directamente atribuible a la adquisicién o fabricacioén del mismo.

La amortizacion de estos elementos se realiza de manera sistematica y racional en funcién de la vida
(tit de los bienes y de su valor residual, atendiendo a la depreciacion que normalmente sufran por su
funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o comercial
que pudiera afectarlos. Las vidas dtiles estimadas de las distintos componentes identificados bajo el
epigrafe de inversiones inmobiliarias son las siguientes:

Anos
Obra civil (*) 50
Fachadas y cubiertas {*) 30
Instalaciones generales 20
QOtras instalaciones 15

(*) Estos elementos se encuentran registrados en el movimiento de inversiones inmobiliarias (Nota 5) bajo el
capitulo de “Construcciones.”
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Los elementos registrados bajo este epigrafe que estén en construccién para su uso como inversion
inmobiliaria, o cuyo uso esté alin por determinar, se registran a su precio de coste deduciendo las
pérdidas por deterioro de valor reconocidas. La amortizacidn de estos activos al igual que la de otras
inversiones inmobiliarias comienza cuando las mismas estan listas para el uso para el que fueron
concebidos.

En el caso de que se adguieran inversiones inmobiliarias que posteriormente son arrendadas al
vendedor, si la duracién del contrato de arrendamiento es similar a la vida de la construccion, aun
en el supuesto de que no exista opcion de compra, se toma como arrendamiento financiero la parte
del contrato correspondiente a la construccién, apareciendo en el balance como un crédito por el
valor actual de las cuotas futuras pendientes atribuibles al arrendamiento del vuelo y posteriormente
se valora el crédito sobre la base de la tasa efectiva de renfabilidad, reconociéndose como ingresos
financieros los rendimientos devengados.

Las disminuciones de los valores recuperables por debajo de los valores contables se cargan a la
cuenta de resultados.

Al cierre del ejercicio la Sociedad evalla si existen indicios de que la inversion inmobiliaria pueda estar
deteriorada, en cuyo caso estima los importes recuperables efectuando las correcciones valorativas
que procedan. A este fin, la Sociedad compara, al final de cada ejercicio, el valor neto contable de los
distintos elementos de las inversiones inmobiliarias con el valor de mercado de las mismas, obtenido a
través de valoraciones de un experto independiente. La asignacién del citado deterioro, asi como su
reversién se efecttia conforme lo indicado al respecto en las normas de registro y valoracion incluidas
en el Plan General de Contabilidad. Adicionalmente se ajustaran las amortizaciones de los ejercicios
siguientes de la inversion inmobiliaria deteriorada, teniendo en cuenta el nuevo valor contable.

3.2 INMOVILIZADO MATERIAL

Los criterios contenidos en las normas antericres, relativas a las inversiones inmobiliarias, se aplicaran
al inmaovilizado material.

3.3 PERDIDAS POR DETERIORQ DEL VALOR DE LOS ACTIVOS NO FINANCIEROS
La Sociedad no mantiene en su balance activos intangibles con vida ttil indefinida.

A cada cierre la Sociedad revisa los activos sujetos a amortizacion para verificar si existe algin suceso
o cambio en las circunstancias gue indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se
reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del valor contable del activo sobre su importe
recuperable, entendido éste como el valor razonable del activo menos los costes de venta o el valor en
uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan
al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades generadoras
de efectivo). Para aquellos activos que no generan flujos de efectivo independientes, el importe
recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las gque pertenecen los activos
valorados. Los activos no financieros, gue hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a
revisiones a cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de la perdida.

34 INSTRUMENTOS FINANCIEROS

La Sociedad, en el momento del reconocimiento inicial, clasifica los instrumentos financieros come un
activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, en funcion del fondo econémico
de la transaccion, vy teniendo presente las definiciones de active financiero, pasivo financierc e
instrumento de patrimonio, del marco de informacion financiero que le resulta de aplicacion, el cual ha
sido descrito en la Nota 2.

El reconocimiento de un instrumento financiero se produce en el momento en el que la Sociedad se
convierte en parte obligada del mismo, bien como adquirente, como tenedora o como emisora de este.
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Activos financieros

La Sociedad clasifica sus activos financieros en funcion del modelo de negocio que aplica a los mismos
y de las caracteristicas de los flujos de efectivo del instrumento.

El modelo de negocio es determinado por el Consejo de Administracidn de la Sociedad y este refleja la
forma en que gestionan conjuntamente cada grupo activos financieros para alcanzar un objetivo de
negocio concreto. El modelo de negocio que la Sociedad aplica a cada grupo de activos financieros es
la forma en que esta gestiona los mismos con el objetivo de obtener flujos de efectivo.

La Sociedad a la hora de categorizar los activos también tiene presente las caracteristicas de los flujos
de efectivo que estos devengan. En concrefo, distingue entre aquellos activos financiercs cuyas
condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente (de ahora en adelante, activos que cumplen
con el criterio de UPPI), del resto de activos financieros (de ahora en adelante, activos que no cumplen
con el criterio de UPPI).

En concreto, los activos financieros de la Sociedad se clasifican en ias siguientes categorias:

Activos financieros a cosfe amortizado

Se corresponden con activos financieros a los que la Sociedad aplica un modelo de negocio que tiene
el objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son
Unicamente cobros de principal e intereses, sobre el importe del principal pendiente, aun cuando el
activo esté admitido a negociacioén en un mercado organizado, por lo que son activos que cumplen con
el criterio de UPP! (activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son cobros de principal e intereses sobre el importe del principal
pendiente).

La Sociedad considera que los fiujos de efective contractuales de un active financiere son tnicamente
cobros de principal e interés sobre el importe del principal pendiente, cuando estos son los propios de
un préstamo ordinaric ¢ comun, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero
o por debajo de mercado. La Sociedad considera que no cumplen este criterio, y por lo tante, no clasifica
dentro de esta categoria, a activos financieros convertibles en instrumentos de patrimonio neto del
emisor, préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relacion
inversa con los tipos de interés de mercado); o aguellos en los que el emisor puede diferir el pago de
intereses si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos devenguen
intereses adicionales.

La Sociedad a la hora de evaluar si esta aplicando el modelo de negocio de cobro de los flujos de
efectivo contractuales a un grupo de activos financieros, o por el contraric, esta aplicando otro modelo
de negocio, tiene en consideracion el calendario, la frecuencia y el valor de las ventas que se estan
produciendo y se han producido en el pasado dentro de este grupo de actives financiercs. Las ventas
en si mismas no determinan el modelo de negocio y, por ello, no pueden considerarse de forma aislada.
Por ello, la existencia de ventas puntuales, dentro de un mismo grupce de activos financieros, no
determina el cambio de modelo de negocio para el resto de activos financieros incluidos dentro de ese
grupo. Para evaluar si dichas ventas determinan un cambio en el modelo de negocio, la Sociedad tiene
presente la informacion existente sobre ventas pasadas y sobre las ventas futuras esperadas para un
mismo grupo de activos financieros. La Sociedad también tiene presente las condiciones que existian
en el momento en el que se produjeron las ventas pasadas v las condiciones actuales, a la hora de
evaluar el modelo de negocio que esta aplicando a un grupo de activos financieros.

Con caracter general, se incluyen dentro de esta categoria los créditos por operaciones comerciales y
los créditos por operaciones no comerciales:
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- Creditos por operaciones comerciales: Aquellos activos financieros que se originan con la venta bienes
y la prestacién de servicios por operaciones de trafico de la empresa por el cobro aplazado.

- Créditos por operaciones no comerciales: Aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de cuantia determinada o
determinable, procedentes de operaciones de préstamo o crédito concedidas por la Sociedad.

Se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de la
transaccion que sean directamente atribuibles.

No obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio
y que no tengan un tipo de interés contractual se valoran inicialmente por su valor nominal, siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo, en cuyo caso se seguiran
valorando posteriormente por dicho imporie, salvo que se hubieran deteriorado.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, se valoran a coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares,
y los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un
fipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la Sociedad, o bien porque se
calculen exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la Sociedad, se valoran por su
coste.

Al cierre del ejercicio, la Sociedad efectda las correcciones valorativas por deterioro oportunas siempre
que existe evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o de un grupo de activos financieros
con similares caracteristicas de riesgos valorados colectivamente, se ha deteriorado como resultado de
unc o mas eventos ocurridos después de su reconocimiento inicial, que ocasionan una reduccién o
retraso en el cobro de los flujos de efectivo futuros estimados, que puedan venir motivados por ia
insolvencia del deudor.

Las correcciones valorativas por deterioro se registran en funcion de la diferencia entre su valor en libros
y el valor actual al cierre del ejercicio de los flujos de efectivo futuros que se estima van a generar
(incluyendo los procedentes de la ejecucion de garantias reales y/o personales), descontados al tipo de
interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo
de interés variable, la Sociedad emplea el tipo de interés efectivo que, conforme a las condiciones
contractuales del instrumento, corresponde aplicar a fecha de cierre del gjercicio. Estas correcciones
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activos financieros a coste
En esta categoria se incluyen los siguientes activos financieros:

- Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

- Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda
determinarse con referencia a un mercado activo, o no pueda estimarse con fiabilidad, y los
derivados que tengan como subyacentes este tipo de inversiones.

- Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no puede estimarse con fiabilidad,
salvo que cumpla los criterios para ser clasificado como un activo financiero a coste
amortizado.

- lLas aportaciones realizadas a cuentas en participacion y similares.

- Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se
pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en el
prestatario (p.e. la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen con referencia a la
evolucion de la actividad de este.
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- Cualquier activo financiero, que inicialmente se pudiese clasificar como un activo financiero
a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, cuando no sea posible
obtener una estimacion fiable del valor razonable.

Se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de la
transaccién gue sean directamente atribuibles. Los honorarios abonados a asesores legales, u otros
profesionales, que intervengan en la adquisicion del activo se contabilizan como un gasto en la
cuenta de pérdidas y ganancias. Tampoco se registran como mayor valor del activo, los gastos
generados internamente en la adquisicion del activo, registrandose en la cuenta de pérdidas y
ganancias. En el caso de inversiones realizadas con anterioridad a que sean consideradas
inversiones en el patrimonio de en una empresa del grupo, multigrupo o asociada, el valor contable
que tiene inmediatamente antes de que el activo pueda tener tal calificacion es considerado el coste
de dicha inversion.

Los instrumentos de patrimonio clasificados en esta categoria se valoran por su coste, menos, en
su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares se valoran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida,
respectivamente, que correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso,
el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Se aplica este mismo criterio a los préstamos participativos cuyos intereses tienen caracter
contingente, bien porque se pacta un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de
un hito en la empresa prestataria, o bien porque se calculan exclusivamente por referencia a la
evolucidn de la actividad de |a citada empresa. Si ademas de un interés contingente incluye un
interés fijo irrevocable, este ultimo se contabiliza como un ingreso financiero en funcion de su
devengo. Los costes de transaccion se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal
a lo largo de la vida del préstamo participativo.

Al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad efectiia las correcciones valorativas necesarias siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no es recuperable.

El importe de la correccién valorativa se calcula como la diferencia entre su valor en libros y el
importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los
costes de venta y el valor actuai de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién, que para
el caso de instrumentos de patrimonio se calcula, bien mediante la estimacion de los que se espera
recibir como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la entidad participada y de la
enajenaciéon o baja en cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacion de su
participacion en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la entidad participada,
procedentes tanto de sus actividades ordinarias como de su enajenacién o baja en cuentas.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion,
se registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en fa cuenta de pérdidas y ganancias.
La reversion del detericro tendra come limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocida
en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, en los casos en que se ha realizado una inversion en la empresa, previa a su
calificacion como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificacion, y
se hubieran realizado ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto derivados de
tal inversién, dichos ajustes se mantienen tras la calificacion hasta la enajenacion o baja de la
inversion, momento en el que se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se
produzcan las siguientes circunstancias:
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En el caso de ajustes valorativos previos por revalorizaciones del activo, las correcciones
valorativas por deterioro se registran contra la partida del patrimonio neto hasta alcanzar el
importe de las revalorizaciones reconocidas con anterioridad, y el exceso, en su caso, se
registra en la cuenta de pérdidas y ganancias. La correccion valorativa por deterioro
imputada directamente en el patrimonio neto no es objeto de reversion.

- En el caso de ajustes valorativos previos por reducciones de valor, cuando posteriormente
el importe recuperable es superior al valor contable de las inversiones, este Ultimo se
incrementa, hasta el limite de la indicada reduccion de valor, contra la partida del patrimonio
neto que ha recogido los ajustes valorativos previos, y a partir de ese momento, el nuevo
importe surgido se considera coste de la inversién. Sin embargo, cuando existe una
evidencia objetiva de deterioro en el valor de la inversion, las pérdidas acumuladas
directamente en el patrimonio neto se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los criterios de valoracion de las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y
multigrupo, se detallan en el siguiente apartado.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y muitigrupo

Se consideran empresas del grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control
y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad ejerce una influencia significativa.
Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las
que, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o Mas socios. Dichas inversiones
se valoran inicialmente al coste, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles. En aquellos casos, en los que
la Sociedad haya adquirido las participaciones en empresas del grupo, a través de una fusion,
escision o a través de una aportacion no dineraria, si estas le otorgan el control de un negocio, valora
la participacién siguiendo los criterios establecidos por las normas particulares para las
transacciones con partes vinculadas, establecida por el apartado 2 de la NRV 21# de "Operaciones
entre empresas del grupo”, en virtud de la cual, las mismas han de ser valoradas por los valores que
aportaban las mismas a las cuentas anuales consolidadas, formuladas bajo los criterios establecidos
por el Cadigo de Comercio, del grupo o subgrupo mayor en el que se integre ia Sociedad adquirida,
cuya sociedad dominante sea espafiola. En el caso, de no disponer de unas cuentas anuales
consolidadas, formuladas bajo los principios establecidos por el Cédigo de Comercio, en el que la
sociedad dominante sea espafiola, se integraran por el valor que aportaban dichas participaciones
a las cuentas anuales individuales de la sociedad aportante.

Su valoracion posterior se realiza a su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de
las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como Ia diferencia entre
su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor
razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados de
la inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable se toma en consideracion el patrimonio
neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracion,

En el caso en el que la empresa participada participe a su vez en ofra, se considera el patrimonio
neto que se desprende de las cuentas anuales consolidadas.

Los cambios en el valor debidos a correcciones valorativas por deterioro y, €n su caso, su reversion,
se registran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Baja de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja del balance, tal y como establece el Marco Conceptual de
Contabilidad, del Plan General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre, y las modificaciones incorporadas a este mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre, el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, asi
como con el resto de la legislacion mercantil vigente, atendiendo a la realidad econémica de ias
transacciones y no sélo a la forma juridica de los contratos que la regulan. En concreto, |a baja de un
activo financiero se registra, en su totalidad o en una parte, cuando han expirado los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren, siempre que en
dicha transferencia se transmitan sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.
La Sociedad entiende que se ha cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo financiero cuando su exposicion a la variacion de los flujos de efectivo deje de ser
significativa en relacién con la variacion total del valor actual de los fiujos de efectivo futuros netos
asociados con el activo financiero.

Si la Sociedad no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios de! activo financiero,
éste se da de baja cuando no se retiene el control. Si la Sociedad mantienen el control del activo,
contintia reconociéndolo por el importe al que esta expuesta por las variaciones de valor del activo
cedido, es decir, por su implicacién continuada, reconociendo el pasivo asociado.

La diferencia entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles,
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del
activo financiero transferido, mas cualquier importe acumulado que se haya reconocido directamente
en el patrimonio neto, determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja el activo financiero y forma
parte del resultado del ejercicio en que se produce.

Reclasificacion de activos financieros

La Sociedad reclasifica un activo financiero, cuando cambia e! modelo de negocio que aplica a los
mismos. La Sociedad considera que no existe una reclasificacion y, por lo tanto, no aplica las siguientes
politicas en los siguientes casos:

- Un instrumento de cobertura designado y eficaz en una cobertura de flujos de efectivo o en una
cobertura de la inversion neta en un negocio extranjero que ha dejado de cumplir los requisitos
establecidos por el marco normativo de informacién financiera aplicable para ser considerado
como tal.

- Cuando un activo financiero pase a ser un instrumento de cobertura designado y eficaz en una
cobertura de flujos de efectivo o en una cobertura de la inversion neta en un negocio extranjero.

La Sociedad registra las reclasificaciones de forma prospectiva desde la fecha reclasificacion, de
acuerdo con los siguientes criterios:

- Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias y, al contrario.

La Sociedad cuando reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a coste amortizado a
la de valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, registra el mismo a valor
razonable en la fecha de reclasificacion. Cualquier pérdida o ganancia que surja, por diferencia entre el
coste amortizado previo del activo financiero y el valor razonable, se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias.
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Por el contrario, cuando la Sociedad reciasifica un activo financiero desde la categoria de activos a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias a la de activos a coste amortizado, su valor razonable
en la fecha de reclasificacién pasa a ser su nuevo valor en libros.

- Reclasificacién de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto y, al contrario.

Cuando la Sociedad reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a coste amortizado a
la de valor razonable con cambios en el patrimonio neto, registra el mismo a valor razonable en la fecha
de reclasificacién. Cualguier pérdida o ganancia que surja, por diferencia entre el coste amortizado
previo del activo financiero y el valor razonable, se reconoce directamente en el patrimonio neto y aplica
las politicas contables vigentes. El tipo de interés efectivo no se gjusta como resultado de Ia
reclasificacion.

Por el contrario, cuando la Sociedad reclasifica un activo financiero desde la categoria de medicién a
valor razonable con cambios en patrimonio neto a la de coste amortizado, este se registra a su valor
razonable en esa fecha. Las ganancias y pérdidas acumuladas en el patrimonio neto se ajustan contra
el valor razonable del activo financiero en la fecha de reclasificacion. Como resultado el activo financiero
se valora en la fecha .de reclasificacién como si se hubiera medido a coste amortizado desde su
reconocimiento inicial.

- Reclasificacion de los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias a la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto y, al contrario.

Cuando la Sociedad reclasifica un activo financiero desde la categoria de valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias a la de valor razonable con cambios en el patrimenio
neto, el activo financiero se sigue registrado a valor razonable.

Por el contrario, cuando ia Sociedad reclasifica un activo financiero desde la categoria de valor
razonable con cambios en el patrimonio neto a la de valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, el activo financiero se sigue registrando a valor razonable, pero la ganancia o
pérdida acumulada directamente en el patrimonio neto se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias
en esa fecha.

- Reclasificacién de las inversiones en instrumentos de patrimonio valoradas a coste a la
categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias v, al
contrario.

35 EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El efectivo y ofros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja, los depositos a la vista
en entidades de crédito, otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original
de tres meses o inferior y que no estén sujetos a cambios de valor significativos. En el balance, los
descubiertos bancarios se clasifican como recursos ajenos en el pasivo corriente. A 31 de diciembre
de 2025 y 2024 la Sociedad no tiene descubiertos bancarios.

3.6 PATRIMONIO NETO

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emision de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el
patrimonio neto, como menores reservas.
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En el caso de adquisicién de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, incluido
cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto hasta su
cancelacion, emisién de nuevo o enajenacién. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a
emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la
transaccion directamente atribuible, se inciuye en el patrimonio neto.

3.7 PASIVOS FINANCIEROS

Se reconoce un pasivo financiero en el balance cuando la Sociedad se convierte en una parte obligada
del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones de este. En concreto, los instrumentos
financieros emitidos se clasifican, en su totalidad o en parte, como un pasivo financiero, siempre que,
de acuerdo con la realidad econdmica del mismo, suponga para la Sociedad una obligacion contractual,
directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo financiero o de intercambiar activos o pasivos
financieros con terceros en condiciones desfavorables.

También se clasifican como un pasivo financiero, todo contrato que pueda ser, liquidado con los
instrumentos de patrimonio propio de la empresa, siempre gue:

- No sea un derivado y obligue o pueda obligar a eniregar una cantidad variable de sus
instrumentos de patrimonio propio.

- Si es un derivado con posicion desfavorable para la Sociedad, gue pueda ser liquidado
mediante una forma distinta al intercambio de una cantidad fija de efectivo o de otro activo
financiero por una cantidad fija de los instrumentos de patrimonio de la Sociedad; a estos efectos
no se incluyen entre los instrumentos de patrimonio propio, aquellos gque son, en si mismos,
contratos para la futura recepcion o entrega de instrumentos de patrimonio propio de ia Sociedad.

De acuerdo con Ia nueva NRY 9 del Plan General de Contabilidad, ias aportaciones realizadas como
consecuencia de un contrato de cuentas en participaciéon y similares, se valoran por su coste. En el
momento, en el que las pérdidas asumidas por la Sociedad supongan que se haya deteriorado la
totalidad del coste, las pérdidas adicionales que aporte dicha cuenta en participacion o similar, sera
reconocida como un pasivo.

En aquellos casos, en los que Ia Sociedad no transfiere los riesgos y beneficios inherentes a un activo
financiero, reconoce un pasivo financiero por un importe equivalente a la contraprestacion recibida.

Las categorias de pasivos financieros, entre los que la Sociedad clasifica a los mismos, son las
siguientes:

- Pasivos financieros a coste amortizado.
Pasivos financieros a coste amortizado
Con caréacter general, la Sociedad clasifica dentro de esta categoria a los siguientes pasivos financieros:

- Dé&bitos por operaciones comerciales: son aguellos pasivos financieros gue se originan en la
compra de bienes y servicios por operaciones de trafico con pago aplazado, y

- Débitos por operacicnes no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo
instrumentos financieros derivados, no tienen origen comercial, sinc que proceden de
operaciones de préstamo o crédito recibidos por la Sociedad.

Los préstamos participativos que tienen caracteristicas de préstamo ordinario o comln también se
clasifican dentro de esta categoria.
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Adicionaimente, se clasificaran dentro de esta categoria todos aquellos pasivos financieros, que no
cumplan los criterios para ser clasificadas como pasivos financieros a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias, cuya politica contable se encuenira detallada en la Nota 3.6 “Baja
de pasivos financieros”.

Los pasivos financieros a coste amortizado se valoran inicialmente al valor razonable de la
contraprestacion recibida, ajustada por los costes de la transaccion directamente atribuibles.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio
y que no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran inicialmente por su valor
nominal, siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Con posterioridad, se valoran por su coste amortizado, empleando para ello el tipo de interés efectivo.
Aguellos que de acuerdo a lo comentado en el parrafo anterior, se valoran inicialmente por su valor
nominal, continlian valorandose por dicho importe.

Baja de pasivos financieros

La Socciedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido. La Sociedad
también da de baja pasivos financieros propios que adquiere (aunque sea con la intencion de venderlo
en un futuro}.

Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda con un prestamista, siempre que éstos
tengan condiciones sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo financiero original y se
reconoce el nuevo pasivo financiero que surge. De la misma forma se registra una modificacion
sustancial de las condiciones actuales de un pasivo financiero.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, © de la parte del mismo gue se haya dado de
baja, y la contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccion atribuibles, y en la que se recoge
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en gue tenga lugar.

Cuando se produce un intercambic de instrumentos de deuda gue no tengan condiciones
sustancialmente diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance, registrando el
importe de las comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable. El nuevo coste amortizado del
pasivo financiero se determina aplicando el tipo de interés efectivo, que es aquel que iguala el valor en
libros del pasivo financiero en la fecha de modificacién con los flujos de efectivo a pagar segin las
nuevas condicionges.

A estos efectos, se considera que las condiciones de los contratos son sustancialmente diferentes
cuando el prestamista es el mismo que otorgd el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo
del nuevo pasivo financiero, incluyendo las comisiones netas, difiere al menos en un 10% del valor
actual de los flujos de efectivo pendientes de pago del pasivo financiero original, actualizados ambos al
tipo de interés efective del pasivo original. Adicionalmente, la Sociedad en aquellos casos en los que
dicha diferencia es inferior al 10% también considera que las condiciones del nuevo instrumento
financiero son sustancialmente diferentes, cuando hay otro tipo de modificaciones sustanciales en el
mismo de caracter cualitativo, tales como: cambio de tipo de interés fijo a tipo de interés variable o
viceversa, la reexpresion del pasivo en una divisa distinta, un préstamo ordinario que se convierte en
préstamo participativo, etc.
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Fianzas entregadas y recibidas

La diferencia entre el valor razonable de las fianzas entregadas y recibidas y el importe desembolsado
o cobrado es considerada como un pago o cobro anticipado por el arrendamiento operativo o prestacion
del servicio, gue se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo del arrendamientc o
durante el periodo en el que se preste el servicic.

Cuando se trata de fianzas a corto plazo, no se realiza el descuento de flujos de efectivo dado que su
efecto no es significativo.

Cuentas en participacion

En empresas en cuyas operaciones se interesen otras empresas mediante cuentas en participacion a
las que se refieren los articulos 239 y siguientes del Cédigo de Comercio, deberan formar parte de los
fondos ajenos de la empresa receptora de los mismos. Concretamente, las aportaciones recibidas gque
deriben de dichos contratos se reconoceran come una partida del pasivo por su coste y posteriormente
serd incrementada o disminuida con el resultade atribuido al participe no gestor.

3.8 COSTES POR INTERESES

Los costes por intereses generales y especificos que sean directamente atribuibles a la adquisicién,
construccién o produccién de actives aptos, que son aquellos que necesariamente requieren de un
pericdo de tiempo sustancial antes de estar preparados para el uso previsto o la venta, se afiaden
al coste de esos activos, hasta que llega el momento en gue los activos estan sustancialmente
preparados para €l uso gque se pretende o la venta.

Los ingresos financieros obtenidos por la inversion temporal de los préstamos especificos a la
espera de su uso en los activos aptos se deducen de los costes por intereses susceptibles de
capitalizacion. El resto de los costes por intereses se reconoce en resultados en el ejercicio en que
se incurre en ellos.

39 IMPUESTOS CCRRIENTES Y DIFERIDOS

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende Ia 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 la Sociedad 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, asl
como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste,
dan lugar a un mencr importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde 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 gue se espera recuperarlos o liguidarlos.

Se reconocen pasivos par impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacion de negocios.
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Por su parte, los activos por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que se considere
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder
hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos
directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio
neto.Respecto a lo sefialade en los parrafos anteriores y relacién a lo que se explicita
posteriormente, se debe comentar que la contabilizacion de los impuestos diferidos, tanto de activo
y de pasivo, se revallia considerando que la Sociedad esté acogida al régimen SOCIMI, por lo que
anicamente se registran aguellos activos por impuestos que se esperan utilizar o aquellos pasivos
por impuesto que se esperan liguidar como consecuencia del no cumplimiento de los requisitos
establecidos en la legislacién que regulan este tipo de sociedades.

Con fecha 26 de diciembre de 2013, y con efectos a partir de su constitucion, la Sociedad comunicod
a la Delegacién de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria de su domicilio fiscal la opcidn
adoptada por su entonces, socio Unico, de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI.

En virtud de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anonimas
cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario, las entidades que opten por la aplicacion del
régimen fiscal especial previsto en dicha Ley tributaran a un tipo de gravamen del 0% en el Impuesto
de Sociedades. En el caso de generarse bases imponibles negativas, no serd de aplicacién el
articulo 25 del Texto Refundido de la Ley del impuesto de Scciedades, aprobado por el Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo. Asimismo, no resultara de aplicacion el régimen de deducciones
y bonificaciones establecidas en los Capitulos Il, Il y IV de dicha norma. En todo lo demas no
previsto en la Ley 11/2009, sera de aplicacion supletoriamente lo establecido en el Texto Refundido
de Ley del Impuesto sobre Sociedades.

La entidad estara sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe integro de los
dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los accionistas cuya participacion en el
capital social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus
socios, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendra la
consideracion de cuota del Impueste sobre Sociedades.

Asimismo, segln se detalla en las modificaciones incorporadas en la Ley 11/2021, de 9 de julio, la
entidad estara sometida a un gravamen especial del 15% sobre el importe de los beneficios
obtenidos en el ejercicio que no sean objeto de distribucion, en la parte que proceda de rentas
acogidas al periodo de revision regulado en la letra b} del apartado 1 del articulo 6 de esta Ley.
Dicho gravamen tendra la consideracion de cuota del impuesto sobre Sociedades.

3.10 PROVISIONES Y PASIVOS CONTINGENTES

Las provisiones se reconocen en el balance cuando existe una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, coma resultado de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de
recursos para liquidar la obligacién y el importe se puede estimar de forma fiable. No se reconocen
provisiones para pérdidas de explotacion futuras. Cuando exista un nimero de obligaciones
similares, la probabilidad de que sea necesario un flujo de salida para liguidar la obligacion se
determina considerando la clase de obligaciones en su conjunto. Se reconoce una provision incluso
aun cuando la probabilidad de un flujo de salida con respecto a cualguier partida incluida en la misma
clase de obligaciones pueda ser pequefia.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera seran necesarios
para liguidar la obligacién usando un tipo antes de impuestos que refieje las evaluaciones del
mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacién. Los ajustes
en la provisién con motivo de su actualizacién se reconocen como un gasto financiero conforme se
van devengando.

Cuando se trata de provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, y el efecto financiero no
es significativo, no se lleva a cabo ningun tipo de descuento.
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Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea reembolsado
por un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea
practicamente segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacién esta condicionada a que ocurra o no uno
o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Scciedad. Dichos pasivos contingentes
no son objeto de registro contable.

311 RECONOCIMIENTO DE INGRESOS Y GASTOS

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se produce ia
corriente real de bienes y servicios gue los mismaos representan, con independencia del momento en el
que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Los ingresos por alquileres se
reconocen linealmente durante el periodo de duracién del contrato.

Los ingresos provienen principalmente del alquiler y la refacturacién de los costes vinculados a los
mismos. ’

»

Para determinar si se deben reconocer los ingresos, la Sociedad sigue un procese de cinco pasos:

identificacion del contrato con un cliente.

identificacion de las obligaciones.

determinacion del precio de la transaccion.

asignacion del precio de transaccion a las obligaciones del contrato.
reconocimiento de ingresos cuando se cumplen las obligaciones del contrato.

ob =

En todos los casos, el precio total de transaccién de un contrato se distribuye entre las diversas
obligaciones del contrato sobre la base de sus precios independientes relativos. El precio de transaccion
de un contrato excluye cualguier cantidad cobrada en nombre de terceros.

Los ingresos ordinarios se reconocen en un momento determinado o a lo largo del tiempo, cuando (o
como) la Sociedad satisface las obiigaciones de rendimiento mediante la transferencia de los bienes o
servicios prometidos a sus clientes.

La Sociedad reconoce los pasivos por contratos a titulo oneroso recibidos en relacion con las
obligaciones de rendimiento no satisfechas y presenta estos importes como otros pasivos en el balance.

De forma similar, si la Sociedad satisface una obligacidn de cumplimiento antes de recibir la
contraprestacion, la Sociedad reconoce un activo contractual o un crédito en su estado de balance,
dependiendo de si se requiere algo mas que el paso del tiempo antes de que la confraprestacion sea
exigible.

Los ingresos por arrendamiento, incluyendo las carencias de los contratos de arrendamiento, se
reconocen atendiendo a un criterio de devengo, sobre una base lineal a lo largo de la duracién estimada
de los contratos de arrendamiento.

Las aportaciones a los trabajos realizados para las obras de los inquilinos, que se encuentran bajo el
capitulo de “Construcciones”, se amottizan en base a la duracién de los contratos de arrendamiento y
su gasto se incluye dentro del epigrafe de “amortizacion del inmovilizado™.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibitlos. En cualquier caso,
los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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La refacturacion de gastos a los arrendatarios se registra por el bruto como ingreso del gjercicio al
considerarse que la Sociedad es principal en la operacién.

3.12 TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Moneda funcional y de presentacién

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en Euros, que es la moneda de presentacion y
funcional de la Sociedad.

Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en la fecha de las transacciones.

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas
transacciones y de la conversién a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios
denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de resuftados.

3.13 PRESTACIONES A LOS EMPLEADOS

Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de |a decision de la
Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacion o cuando el
empleado acepta voluntariamente dimitir a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce
estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los
trabajadores actuales de acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a
proporcionar indemnizaciones por cese, como consecuencia de una oferta realizada para animar a
una renuncia voluntaria. Las prestaciones que no se van a pagar en ios doce meses siguientes a la
fecha de! balance se descuentan a su valor actual.

3.14 ARRENDAMIENTOS

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de
los mismos se deduzcan que se fransfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demés arrendamientos se clasifican
como arrendamientos operativos. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma
lineal durante el plazo de arrendamiento.

Arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene contratados arrendamientos financieros.

Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan, durante la duracion de los
contratos y atendiendo a un método lineal.

Asimismo, el coste de adquisicién del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su
naturaleza, incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los
cuales se reconocen como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para
el reconocimiento de los ingresos del arrendamiento.
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Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratara
como un cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del
arrendamiento, a medida que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

3.15 TRANSACCIONES ENTRE PARTES VINCULADAS

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento
inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la
diferencia se registra atendiendo a la realidad econdmica de la operacién. La valoracion posterior
se realiza conforme con 1o previsto en las correspondientes normas.

No obstante lo anterior, en las operaciones de fusién, escision ¢ aportacion no dineraria de un
negocio los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde
a los mismos, una vez realizada la operacion, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o
subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas
anuales a considerar a estos efectos seran las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren
los elementos patrimoniales cuya sociedad dominante sea espafiola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y
pasivos de |la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones,
donaciones y legados recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier importe del capital y
prima de emisién, en su caso, emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas.

En el caso de aportaciones no dinerarias de activos que no son negocio realizados entre empresas del
grupo, si se considera que se trata de una permita comercial, la diferencia entre el valor contable del
bien aportado y el valor razonable de la inversién en empresas del grupo se registra como un ingreso
en la cuneta de pérdidas y ganancias.

3.16 FIANZAS

En las fianzas entregadas o recibidas por arrendamientes operativos o por prestacion de servicios,
la diferencia entre su valor razonable y el importe desembolsado {(debida, por ejemplo, a que la
fianza es a largo plazo y no estd remunerada) se considerara como un pago o cobro anticipade por
el arrendamiento o prestacién del servicio, que se imputaré a la cuenta de pérdidas y ganancias
durante el periode del arrendamiento. En el caso de fianzas remuneradas recibidas por
arrendamientos a largo plazo, las mismas son reconocidas como un pasivo financiero a su valor
razonable en el momento de su registro inicial (generalmente, el importe recibido en efectivo), el
cual corresponde con el importe por el gue van a ser reembolsadas, descontado al tipo de interés
explicito correspondiente. Al estimar el valor razonable de las fianzas, se tomara como periodo
remanente el plazo contractual estimado comprometido durante el cual no se pueda devolver su
importe, sin tomar en consideracion el comportamiento estadistico de devolucion. Cuando la fianza
sea a corto plazo, no sera necesario realizar el descuento de flujos de efectivo si su efecto no es
significativo.

3.17 ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

¢ Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y otros activos liquidos
equivalentes (Nota 11).

« Flujos de efectivo de las actividades de explotacion: pagos y cobros de las actividades tipicas
de la Sociedad, asi como otras actividades gue no pueden ser calificadas como de inversion
o financiacion.

« Flujos de efectivo de las actividades de inversién: pagos y cobros que tienen su origen en
adquisiciones y enajenaciones de activos no corrientes.
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» Flujos de efectivo de las actividades de financiacién: pagos y cobros procedentes de la
colocacién y cancelacion de pasivos financieros, instrumentos de patrimonio o dividendos.

3.18. MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a fa que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones ni
contingencias de caracter medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y el resultado del ejercicio 2025 y 2024. Por este motivo no se
incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a
informacién de cuestiones medicambientales.

3.19 ACTIVOS NO CORRIENTES (GRUPOS ENAJENABLES) MANTENIDOS PARA LA VENTA

Los activos no corrientes (o grupos enajenables de elementos) se clasifican como mantenidos para
la venta cuando se considera que su valor contable se va a recuperar a través de una operacion de
venta en vez de a través de su uso continuado. Esta condicién se considera cumplida unicamente
cuando la venta es altamente probable, y esta disponible para su venta inmediata en su condicion
actual y previsiblemente se completara en el plazo de un afio desde la fecha de clasificacion. Estos
activos se presentan valorados al menor importe entre su valor contable y el valor razonable
minorado por los costes necesarios para su enajenacion y no estan sujetos a amortizacion.

4. GESTION DEL RIESGO FINANCIEROQ
41 FACTORES DE RIESGO FINANCIERO

Las actividades de la Sociedad exponen a la misma a diversos riesgos financieros: riesge de
mercado (incluye riesgo de tipo de interés y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liguidez.
El programa de gestion del riesgo global de la Sociedad se centra en |a incertidumbre de los
mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad
financiera de la Sociedad.

A juicio de los Administradores de la Sociedad no existen instrumentos financieros que, por tener
caracteristicas similares, estén afectados de forma similar por cambios en condiciones econémicas
o en otras variables, y en caso contrario se considera que los detalles facilitados en la presente
memoria son suficientes.

a) Riesgo de mercado
a.1) Riesgo de tipo de interés y de los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés de 1a Sociedad surge principaimente de los recursos ajenos a largo plazo.
Los recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de
los flujos de efectivo. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2024, los préstamos a tipo de interés variable estaban denominados
en euros,

La Sociedad estaba expuesta a riesgo del valor razonable debido a que, durante el ejercicio 2025,
los préstamos con empresas del grupo, formalizados el 24 de mayo de 2021 por importe de 50
millones de euros, estaban remunerados a un tipo de interés fijo del 4,5%. Dichos préstamos han
generado unos intereses por importe de 2.281.944 euros en 2025 (2.287.500 euros en el ejercicio
2024). El Consejo de Administracion considera que dado que el préstamo se ha renovado en 2025
para adecuar el tipo de interés al de mercado el valor al que se ha registrado el mismo no difiere de
su valor razonable.

Adicionalmente la Sociedad cuenta con la financiacién del vendedor de las accicnes de [a sociedad
adquirida el 15 de diciembre de 2023 y cuyo importe es de 20,5 millones de euros, a un tipo fijo del
0,25% y que se encuentra registrado a coste amortizado por importe de 19.075.509 euros en 2025
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(18.524.050 euros en 2024) y que ha devengado intereses por importe de 604.671 euros (587.599
euros en el gjercicio 2024).

Por ultimo, con fecha 28 de junio de 2024 la Sociedad firmé un préstamo de 75 millones de euros,
a un tipo de interés fijo del 3%, con vencimiento en 5 afios, de los que, a 31 de diciembre de 2025,
se habian dispuesto 75 millones de eurcs y que ha devengado intereses por importe de 1.133.672
euros (incluyendo la comision de no disposicion) en el ejercicio 2025, cuenta con una ratio de LTV
del 50%, que los Administradores de [a Sociedad consideran que se cumplira. Con fecha 4 de junio
de 2025 se ha firmado una adenda a este préstamo para la medificacion de: (i) el importe ha sido
ampliade en 25 millones de euros, hasta 100 millones de euros, y (i) el vencimiento ha sido
extendido 1 afio, hasta el 21 de junio de 2030. El tipo de interés permanece igual en el 3% fijo.

La exposicién a riesgo de tipo de interés variable y valor razonable al cierre de cada ejercicio es la
siguiente:

31 de diciembre de 2025

Referenciado

Euribor Tipo Fijo __ Total
Deudas con empresas vinculadas (Netas 7, 14 y 23) - (50.000.000) {50.000.000)
Deudas a largo plazo con terceros (Nota 14) - (19.075.508) (19.075.509)
Deudas a largo plazo por préstamos bancarios - (75.000.000) (75.000.000)
Efectivo v equivalentes de efectivo (Nota 11) ] 74.836.881 - 74.836.881
Posicién neta de tesoreria 74.836.881 {144.075.509) [69.238.628)
31 de diciembre de 2024

Referenciado

Euribor Tipo Fijo Total
Deudas con empresas vinculadas {Notas 7, 14 y 23) - (52.287.500) (52.287.500)
Deuda a largo plazo con terceros {(Nota 14} - (18.524.050) (18.524.050)
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 11) 22.876.514 - 22.876.514
Posicién neta de tesoreria 22.876.514 (70.811.550) {47.935.036]

La Sociedad analiza su exposicion al riesgo de tipo de interés de forma dinamica. Se realiza una
simulacion de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacion, renovacién de las posiciones
actuales, financiacion alternativa y las cobertfuras existenies. En funcion de estos escenarios, la
Sociedad calcula el efecto sobre el resultade de una variacion determinada del tipo de interés. Los
escenarios Unicamente se llevan a cabo para los pasivos que representan las posiciones mas
relevantes que soportan un interés. Para cada simulacion, se utiliza la misma variacion en el tipo de
interés. Los Administradores de la Sociedad consideran que el riesgo de tipo de interés al que esta
sometida la Sociedad es minimo.

a.2) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el ambito nacional y, ya que toda su operacién la realiza en euros, su moneda
funcional, por tanto, no esté expuesta a riesgo de tipo de cambio por cperaciones con monedas
extranjeras. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y
pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero que la Sociedad no realiza.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es considerado por el Consejo de Administracion de la Sociedad como bajo, ya
que los arrendatarios son de alta calidad crediticia y ratificada por el hecho de que las rentas se
suelen cobrar mensualmente por anticipado y el resto de gastos a distribuir a los arrendatarios no
suele tener antigiledad superior a tres meses. Adicionalmente, la Sociedad se cubre dicho riesgo
mediante avales y fianzas que son solicitados a sus inquilinos.

Por lo tanto, la gestion del riesgo de crédito por parte de la Sociedad se realiza enfocada en a
siguiente agrupacién de activos financieros:
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+ Saldos relacionados con lnversiones en empresas del grupo y asociadas a largo y corto plazo
(Nota 8)

o Saldos relacionados con Inversicnes financieras a largo y corto plazo {Nota 9)

« Saldos relacionados con Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 10)

c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de facilidades de
crédito comprometidas y tener capacidad para liguidar posiciones de mercado.

Los Administradores de la Sociedad realizan un seguimiento de las previsiones de la reserva de
liquidez de la Sociedad (que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes
al efectivo) en funcién de los flujos de efectivo esperados.

Los importes que se muestran en la siguiente tabla corresponden a los flujos de efectivo esperados
sin descontar y estimados en base a los tipos de interés actuales. Los saldos por pagar dentro de
12 meses equivalen a los importes en libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es
significativo,

Menosdeun Entre1y2 Entre2y5 Masde5
afio anos afios afios
Al 31 de diciembre de 2025

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6.048.195 - - -
Deudas a largo plazo por préstamos bancarios - - 75.000.000

Deuda a largo plazo por préstamos de terceros - 9.537.766  9.637.755 -
Deudas con empresas del grupo . - 50.000.000 -

Otras cuentas a pagar 14.839.190  5.740.465 857.702 10.347.127
Total 20.887.385 15.278.220 135.395.457 10.347.127

Menos de un Entre 1y 2

Entre2y & Masde5

afng afios afios afios
Al 31 de diciembre de 2024
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.083.137 - - -
Deuda a largo plazo por préstamos de terceros - - 18.524.050 -
Deudas con empresas del grupo - 52.287.500 - -
Ctras cuentas a pagar - 3.842.729  2.569.474 857.702
Total 5.083.137 56.130.229 21.093.524 857.702

d) Otros riesgos

£l Consejo de Administracion de la Sociedad, ha realizado una evaluacién de los efectos, actualmente
conocidos, gue la situacién de crisis en Ucrania ha tenido en las operaciones y liquidez de la Sociedad,
asi como en la valoracion de los activos y pasivos del balance y en ciertas magnitudes clave de sus
estados financieros. De los resultados de dicha evaluacion, se destacan los siguientes aspectos:

- Riesgo de operaciones:
A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, la crisis de Ucrania no ha tenido
un efecto significativo en las operaciones de la Sociedad, se observa una tendencia hacia

cierta estabilizacion de los alquileres de las zonas donde la Sociedad tiene sus inversiones
inmobiliarias que se ha trasladado al valor de las mismas.
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- Riesgo de liquidez:

La Direccion de la Sociedad realiza un seguimiento de [as necesidades de liquidez con el
fin de asegurar que cuenta con los recursos financieros necesarios para cubrir sus
necesidades.

- Riesgo de valoracion de activos y pasivos del balance:

No se han identificado incrementos significativos de riesgos por impago o por deterioro en
la posicion financiera de los inquilinos.

Con respecto al resto de activos y pasivos del balance, no se han detectado cambios de valor
significativos.

En relacion con la formulacian de las presentes cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad
han evaluado y concluido que los recursos financieros de la Sociedad siguen permitiendo la
aplicacién del principio de empresa en funciocnamiento.

Por ultimo, resaltar que los Administradores de la Sociedad estan realizando una supervision
constante de la evolucion de la situacion, con el fin de afrontar cen éxito los eventuales impactos,
tanto financieros como no financieros, que pudieran producirse.

4.2. Gestion del capital

Los objetivos de la Sociedad a la hora de gestionar capital son salvaguardar la capacidad del mismo
para continuar como un negocio en funcionamiento y.asl poder proporcionar rendimiento a los
propietarios, asi como beneficios para otros tenedores de instrumentos de patrimonio y mantener
una estructura de capital 6ptima para reducir el coste de capital.

Con el fin de mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad podra ajustar el importe de los
dividendos a pagar a los propietarios, devolverles capital, emitir nuevas acciones o vender activos
para reducir deuda.

La Sociedad hace seguimiento del capital de acuerdo con los siguientes indices:

e El indice de Apalancamiento se calcula como el total de la deuda dividida entre el patrimonio
neto. La deuda se calcula como el total de las deudas.

+ lgualmente se determina el indice que relaciona la posicion neta de tesoreria entre el patrimonio

neto.
31 de diciembre dici::ng?e de
de 2025 2024

Deud del iadas {(Notas 7y 14

23?)[.1 as con empresas del grupo y asocia ( as’y Y (50000000) (52287500)
Deuda a largo plazo por préstamos con terceros (104.422.637) (18.524.050)
Posicion neta de tesoreria (79.585.756) {47.935.036)
Patrimonio Neto 792.154.429 785.488.105
% Deuda / Patrimonio Neto 19,5% 9,0%
% Posicidn neta de tesoreria/ Patrimonio Neto 10,0% 6,1%

Ambas ratios se encuentran dentro de los rangos que los Administradores de la Sociedad
consideran como aceptables.
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4.3. Valor razonable

El valor razonable es el importe al que un instrumento financiero es intercambiado entre partes
interesadas y debidamente informadas en una transaccion en cendiciones normales de mercado.

El valor razonable de los instrumentos financieros comercializados en mercados activos se basa en
los precios de venta de mercado al cierre del ejercicio.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercade activo se determina
usando técnicas de valoracion. La Sociedad utiliza principalmente técnicas de valoracidon que usan
informacién de transacciones recientes realizadas de acuerdo con las condiciones de mercado
existentes para instrumentos similares y el descuento de los flujos de efectivo estimados. Para
determinar el valor razonable del resto de instrumentos financieros se utilizan otras técnicas, como
flujos de efectivo descontados estimados.

Se asume gue el importe en libros menos la provisién por deterioro de valor de las cuentas a cobrar
y a pagar se aproxima & valor razonable. El valor razonable de los pasives financieros a efectos de
la presentacion de la informacion financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros
de efectivos al tipo de interés corriente del mercado del que puede disponer la Sociedad para
instrumentos financieros similares.

5. INMOVILIZADO MATERIAL

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

_Euros
R nee Mobiliario Total
Saldo a 01.01.2025 453.643 493.919 947.562
Coste 480.678 514.499 995.177
Amortizacion acumulada {27.035) (20.580) (47.615)
Valor neto contable 453.643 493.919 947.562
Traspasos 85.488 88.768 174.256
Bajas - - -
Dotacion para amortizacion (69.884) {55.158) (125.042)
Saldo a 31.12.2025 469.247 527.629 996.776
Coste 566.166 603.267 1.169.433
Amortizacion acumulada (96.919) (75.738) (172.657)
Valor neto contable 469.247 527.529 996.776
El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2024 es el siguiente:
Euros
Instalaciones Mobiliario Total
Saldo a 31.01.2024 - -
Coste - -
Amortizacion acumulada - -
Valor neto contable - -
Altas . -
Bajas - -
Traspasos 480.678 514.499 995177
Dotacidn para amortizacién (27.035) (20.580}) (47.615)
Saldo a 31.12.2024 453.643 493.919 947.562
Coste 480.678 514.489 995177
Amortizacidn acumulada (27.035) (20.580) (47.615)
Valor neto contable 453.643 493.919 947.562

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe “Inmovilizadc material” no incluye elementos
totalmente amortizados.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, e! epigrafe de “inmovilizado material” no incluye ningun activo
por derecho de uso.
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Es politica de la Scciedad contratar todas las pélizas de seguro que se estiman necesarias para dar
cobertura a los riesgos que podrian afectar a los elementos del Inmovilizado material. En opinién de
los Administradores de la Sociedad, la cobertura de las pélizas es adecuada.

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios comerciales y de oficinas en propiedad que se

mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo y no estan ocupadas por la Sociedad.

El movimiento de las partidas que componen las inversiones inmobiliarias durante el ejercicio anual

finalizado el 31 de diciembre de 2025 y 2024 fue el siguiente:

Saldo a 01.01.2025
Coste

Amortizacién acumulada
Valor neto contable
Altas

Bajas

Traspasos

Dotacién para amortizacidn
Baja de Amortizacion
Deterioro

Saldo a 31.12.2025
Coste

Ameortizacion acumulada
Deterioro

Valor neto contable

Saldo a 1.01.2024
Coste

Amortizacion acumulada
Valor neto contable
Altas

Bajas

Traspasos

Dotacion para amortizacion
Saldo a 31.12.2024
Coste

Amortizacién acumulada
Valor nefo contable

Euros
Inversiones
. Otras
Terrenos Construcciones Instalaciones inmobiliarias Total
en curso

404.342.416 299.816.956 66.495.342 5.722.898 776.377.612
404.342 416 368.525.248 122.720.854 5.722.898 901.311.416
- (68.708.292) (56.225.512) - (124.933.804)
404.342.416 2989.816.956 66.495.342 5.722.898 776.377.612
- 200.840 4,733.126 4.943.871 9.877.837
(20.327.204) {16.457.871) (10.204.782) {909.530) (47.899.387)
- 462.568 647.397 (1.284.221) (174.256}
- (14.125.631}) (1.341.225) - (15.466.856)
- 3.894.000 3.340.900 - 7.234.900
{1.514.218) {1.499.,152) - - {3.013.370}
382.500.994 272.291.710 63.670.758 B8.473.018 726.936.480
384.015.212 352.730.785 117.896.585 8.473.018 863.115.610
- (82.833.923) (54.225.837) - (133.165.760)
(1.514.218} (1.499.152) - - {3.013.370)
382.500.994 272.291.710 63.670.758 8.473.018 726.936.480

Euros

Inversiones
i Otras
Terrenos Construcciones Instalaciones inmobiliarias Total
eh curso

404.342.416 290.474.479 56.154.828 33.292.856 784.264.579

404,342 416 350.491.699 106.122.453 33.292.856 894.249.424

- (60.017.220) (49.967.625) {109.984.845)

404.342.416 290.474.479 56.154.828 33.292.856 784.264.579

- 530.627 102,056 7.424 486 8.057.169

- 17.502.922 16.496.345 (34.994.444) {995.177)

- (8.691.072) {6.257.887) {14.948.959)

- 299.816.956 66.495.342 5.722.898 776.377.612

404.342.416 368.525.248 122.720.854 5.722.898 901.311.416

- (68.708.292) (56.225.512} {124.933.804)

404.342.416 299.816.956 66.495.342 5.722.898 776.377.612
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En el ejercicio 2018 y 2021 la sociedad efectud una operacién de fusion acogida al regimen especial de
reestructuraciones prevista en la Ley del Impuesto sobre Sociedades por el que procedio a absorber a
las sociedades Iberia Nora y Magquini respectivamente. Por todo lo anterior, dentro del epigrafe de
Inversiones Inmobiliarias la Sociedad tienen registrados dos activos a valor razonable de la fusion, que
difiere del valor fiscal, el primero de ellos corresponde con el incorporado a 1 de enero de 2018, cuyo
valor fiscal a 31 de diciembre de 2025 ascendia a 92.233.275 euros {92.233.275 euros a 31 de
diciembre de 2024), el otro de ellos el incorporado en la fusidn del 1 de enero de 2021, con un valor
fiscal a 31 de diciembre de 2025 ascendia a 89.860.073 euros (89.860.073 euros a 31 de diciembre de
2024). Los requisitos formales de la informacion relativa a los balances de las sociedades, la relacion
de bienes adquiridos, y el resto de obligaciones fiscales se encuentran recogidos dentro de las
memorias correspondientes a los cierres de los gjercicios 2018 y 2021.

El principal motivo de las bajas de 47.899.387 euros de coste y 7.234.900 euros se corresponde con la
aportacion no dineraria consistente en la contribucion del activo correspondiente a la sede de BMW,
sita en la Avenida de Burgos 118 de Madrid a la sociedad Cal Core Real Estate Investments, 5, L.,
ver Nota 8.

a) Pérdidas por deterioro

De acuerdo con la Norma de valoracion N°® 2 del Plan General de Contabilidad y a la Resolucion de
1 de marzo de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, la Sociedad al menos al
cierre de cada ejercicio revisa el valor razonable, la vida util y los métodos de valoracién de los
inmuebles que posee.

Cuando el valor de mercado de un bien o cualquier otro valor que le corresponda sea inferior al valor
amortizado, se procede a efectuar correcciones valorativas, dotando a tal efecto la pertinente
provisién por deterioro, cuando, la depreciaciéon sea reversible.

El valor de mercado de los inmuebles ha sido determinado sobre |a hase de valoracion llevada a
cabo por expertos valoradores independientes. Durante el ejercicic 2025 se ha realizado la
valoracion de los inmuebles en propiedad de la Sociedad, por un experto independiente, dichas
valoraciones se han realizado con fecha 31 de diciembre de 2025.

Las valoraciones de dichos activos inmobiliarios han sido realizadas bajo la hipotesis “valor de
mercado”, siendo estas valoraciones realizadas de acuerdo con las declaracicnes del método de
Tasacion-Valoracién de bienes y guia de observaciones publicado por la Royal Institution of
Chartered Surveyors de Gran Bretaria (RICS) valoracion estandar, 10? edicion.

El “Valor de Mercadeo” se define como la cantidad estimada por la que un activo deberia poderse
intercambiar a la fecha de valoracién, entre un vendedor y un comprador dispuestos entre si, tras
un periodo de comercializacidn razonable, vy en el que ambas partes hayan actuado con
conocimiento, prudencia y sin coaccién alguna.

La metodologia de valoracion adoptada en el presente ejercicio para la determinacion del valor
razonable fue el método de descuento de flujos de caja.

El método de descuento de flujo de caja se basa en la prediccion de los probables ingresos netos
que generaran los activos durante un periodo determinado de tiempo, considerando el valor residual
de los mismos al final de dicho periodo. Los flujos de caja se descuentan a una tasa interna de
retorno para llegar al valor neto actual. Dicha tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo
asociado a la inversion y las hipotesis adoptadas. Las variables claves son, por tanto, los ingresos
netos, la aproximacién del valor residual y la tasa interna de rentabilidad.

Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de
arrendamiento vigentes al cierre del periodo y en su caso los previsibles.
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Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 la Sociedad ha registrado un deterioro por
importe de 3.013.370 euros, en 2024, la Sociedad no registrd ningun deterioro de inversiones
inmobiliarias atendiendo al resultado de la valoracion, realizada por un experto independiente en
dicho ejercicio, cuyas hipdtesis fueron las siguientes: Tasa de descuento media 8,19% (2024:
8,13%) y una Exit Yield media del 5,94% (2024: 594%).

b) Inversiones inmobiliarias situadas en el extraniero

Al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad no tiene inversiones
inmobiliarias situadas en el exiranjero.

c) Bienes totalmente amertizados

Al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad tenia elementos de inversiones
inmobiliarias incluidos en balance y totalimente amortizados por importe de 6.723.344 euros y 5.912.069
euros respectivamente.

d) Seguros

Es politica de la Sociedad contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para la
cobertura de los posibles riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

e) Ingresos y gastos reconocidos provenientes de las inversiones inmobiliarias

En la cuenta de pérdidas y ganancias se han reconocido los siguientes ingresos y gastos provenientes
de estas inversiones inmobiliarias:
31 de diciembre 31 de diciembre de

de 2025 2024
Ingresos por arrendamiento 48.677.102 51.957.420
Re-facturacion de gastos 6.926.096 7.337.396
Ingresos (Gastos) directos de explotacion que
surgen de inversiones inmobiliarias que generan (26.680.898) (25.829.839)

ingresos por arrendamiento.

Ingresos (Gastos) directos de explotacion que no

surgen de inversiones inmobiliarias que generan (6.296.179) (6.460.584)
ingresos por arrendamiento. {*)

{*) Recoge servicios profesionales independientes propios de la gestién de la Sociedad y ofros ingresos/
(gastos) de explotacion.

Los cobros minimos futuros (sin actualizar) por arrendamientos operativos no cancelables son los siguientes:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Menos de 1 afio 50.717.861 47.106.233
Entre 1y 5 afios 87.817.684 108.623.588
Mas de 5 arios 20.355.827 4.632.418

f) Activos afectos a garantias

Al cierre del ejercicio 2025 y 2024 no hay ningun inmueble afecto a garantias.
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7. ANALISIS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1  Analisis por categorias

Elvalor en libros de cada una de |as categorias de instrumentos financieros establecidas en la norma
de registro y valoracion de “Instrumentos financieros” es el siguiente

a) Activos financieros:

Inversiones en

Inversiones empresss del afino Préstamos y
A 31 de diciembre de 2025 Financieras pres grup partidas a cobrar
y asociadas
{Nota 9} (Nota 8) {Nota 10}
A coste - 105.062.882
A coste amortizado 6.156.203 = 39.066.000
No Corriente 6.156.293 105.062.882 39.066.000
A coste - 18.647.618 .
A coste amortizado 85.815 - =1.103.458
Corriente 85.815 18.647.618 1.103.458
Inversiones Ln;e:ziso:se:;n _— Préstamos y
A 31 de diciembre de 2024 Financieras pres grup partidas a cobrar
y asociadas
(Nota 9) (Nota 8) {Nota 10)
A coste - 56.166.529 .
A coste amortizado 6.958.943 - 3.059.199
No Corriente 6.958.943 56.166.529 3.059.199
A coste amortizado 26.068 - 1.552.817
Corriente 26.068 - 1.552.817

Dentro de activos financieros a coste amortizado a largo plazo se encuentran reconocidas, las
fianzas propias de la actividad inmobiliaria que se encuentran depositadas en el Agencia de Vivienda
Social de la Comunidad de Madrid, por importe de 6.156.293 euros (6.958.943 euros en el gjercicio
anual finalizado el 31 de diciembre de 2024), cuyo vencimienic es acorde a los contratos de
arrendamiento.

Adicionalmente dentro de los activos financieros a coste se encuentran registradas las inversiones
en empresas del grupo, por importe de 105.062.882 euros a largo plazo y 18.647.618 euros a corto
piazo ver Nota 8, mas la deuda concedida a una empresa de grupo, por importe de 39.066.000
euros ver Nota 23.
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b} Pasivos financieros a coste y a coste amortizado:

A 31 de diciembre de 2025 A eoatgSmartizatio

(Nota 14)
Deudas con empresas del grupo y asociadas 50.000.000
Otras deudas con entidades de crédito 75.000.000
Otros pasivos financieros 16.945.264
Deudas con terceros 19.075.509
No Corriente 161.020.804
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.002.270
Otros pasivos financieros 14.839.190
Corriente 19.931.460

A 31 de diciembre de 2024 A costejamortizado

{Nota 14)
Deudas con empresas del grupo y asociadas 52.287.500
Otras deudas con terceros 18.524.050
Ofros pasivos financieros 7.269.915
No Corriente 78.081.465
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 4.367.828
Corriente 4.367.828

7.2  Andlisis por vencimientos

Los vencimientos de los instrumentos financieros se desglosan en las notas correspondientes.

8. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO

Inversiones en empresas del grupo a largo plazo:

El epigrafe de inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo muestra un importe de
105.062.882 euros a 31 de diciembre de 2025 (56.166.529 euros a 31 de diciembre de 2024).

El 9 de abril de 2025, la Sociedad, realizo una inversién de 34.939. miles de euros en [a sociedad
Westfaliano Europe, S.L. gue esta domiciliada en la calie José Ortega y Gasset 11, 1° Dcha, 28006,
Madrid, mediante la compraventa del 50% de las participaciones de la sociedad participada. En la
transaccion la Sociedad Dominante adquirio las participaciones por 115,3 millones y le cedieron
préstamos por importes de 20,4 millones de euros, con unos costes de 0,2 millones de euros. Tras
varias distribuciones de reservas la contraprestacion neta fue de 34 millones. En diciembre de 2025
se procedio a la distribucién de fondos propios por importe de 952.804 euros y un ajuste al precio
de 32.817 eurcs.

La Sociedad suscribié el 9 de abril de 2025 un acuerdo de socios con el adquirente del otro 50%,
dicho acuerdo recoge una opcion de venta por el 25 % del capital de Westfaliano Europe, S.L. En
caso de que el socio quiera vender, entre el 9 de abril de 2026 y el 8 de abril de 2027, el 25% del
capital de Westfaliano Europe, S.L. Zambal estara obligada a adquirirlas. Dicha opcion puede
ejercerse por Unica vez mediante notificacion en ese periodo (si no se ejerce dicha opcion caduca);
una vez notificada la ejecucién, se confirmara una fecha de cierre en un maximo de 6 meses y
calculara el precio en 15 dias habiles. En caso de que la opcion sea ejecutada el precio de venta
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seria equivalente a la inversién mas un rendimiento determinado por ambas partes, por lo que existe
la posibilidad de que el valor de mercado sea inferior a dicho precio. No se considera que el impacto
sea relevante a 31 de diciembre de 2025.

Con fecha 31 de octubre de 2025 la sociedad Westfaliano Europe, S.L. llevé a cabo un proceso de
fusion impropia, mediante el cual Ahorro Familiar, S.A. procedié a absorber a Westfaliano Europe,
S.L., dicha fusion tuvo efectos desde el 1 de enero de 2025.

A 31 de diciembre de 2024, tras la suscripcion de un centrato de présiamo y promesa de
compraventa con Tonglen Logistics, S.L. (“Tonglen”) como acreditada y Global Riazan, S.L. como
vendedor, con fecha 1 de julio de 2024, la Sociedad suscribié con Global Riazan un compromiso de
compraventa del 100% de las participaciones de Tonglen, que se perfecciond el 23 de diciembre de
2025. El precio de la operacion se fijo en 14,9 millones de euros, sujeto al ajuste y pago posterior
una vez concluida la construccion de la nave y formalizada la entrega de la nave a su arrendatario,
que tuvo lugar el 6 de febrero de 2026.

Los movimientos registrados en este epigrafe durante el ejercicio 2025 fueron los siguientes:

Saldo al Saldo a!

: 31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Bato Real Estate, S.L. 56.166.529 - - 56.166.529
Ahorro Familiar, SA - 135.882.241| (101.880.333) 34.011.908
Tonglen Logistics SL - 14.684.445 14.884.445
Total 56.166.529 150.776.686 | {101.880.333) | 105.062.882

Los movimientos registrados en este epigrafe durante el ejercicio 2024 fueron los siguientes:
Saldoal | ' Saldo al
31.12.2023 | Altas Bajas 31.12.2024
Bato Real Estate, S.L. 58.173.790: 492.739 | (2.500.000) |  56.166.529
Total 58.173.790 | 492.739 | (2.500.000) 56.166.529

Activos no corrientes mantenidos para la venta:

El epigrafe de activos no corrientes mantenidos para la venta muestra un importe de 18.647.618 euros
a 31 de diciembre de 2025, se corresponde con el 75% de la participacién en la sociedad Cal Core Real
Estate Investment, S.L.

La Sociedad, el 30 de julio de 2025 ha procedido a la adquisicién del 100% del capital social de una
sociedad hasta ahora sin actividad, que ha pasado a denominarse Cal Core Real Estate Investment,
S.L. (CCREI). Asimismo, la Sociedad ha llevade a cabo una ampliacion de fondos propios de
51.567.145 euros, mediante aportacion no dineraria consistente en la contribucion del activo
correspondiente a la sede de BMW, sita en la Avenida de Burgos 118 de Madrid. La ampliacion de
capital se ha hecho a la par por el mismo valor razonable que el inmueble aportado segun Informe
de los Administradores, en dicha aportacién se ha generade un beneficio contable por considerarse
una permuta comercial, registrado en el epigrafe "Otros Resultados” por un importe de 10.689.042
euros.

En el mismo acto, Cal Core Real Estate Investment, S.L. ha suscrito un préstamo con un banco por
importe de 28 millones de euros, con vencimiento fotal a cinco afios (Bullet) y devengando un tipo
de interés de Euribor + 1,4%. Dicho préstamo esta sujeto al cumplimiento de un ratio loan to value
(LTV) del 70% vy un ratio de cobertura del servicio de la deuda (RCSD) del 145%, conforme a las
condiciones estipuladas en el acuerdo de financiacién y las garantias hipotecarias sobre el inmueble
propiedad del prestatario y de prenda de las cuentas del proyecto. Mediante l1a liquidez obtenida por
dicho préstamo la sociedad procedio a la distribucion de fondos propios por importe de 26.378.657
euros. Posteriormente, dentro de la estrategia de la Sociedad se encuentra la desinversion en este
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vehiculo, por ello en la Ultima parte del ejercicio 2025 se ha procedido a realizar 4 ventas, tres de un
5% y una de un 10%, por un importe acumulado de 6.297.120 euros, no registrandose ningan
resultado de beneficio o pérdida en dichas ventas. Por ultimo, con fecha 30 de diciembre de 2025
la CCREI procedio a la distribucion de fondos propios por importe de 243.750 euros.

Los movimientos registrados en este epigrafe durante el gjercicio 2025 fueron los siguientes:

Saldo al Saldo al
31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Cal Core Real Estate Investment, SL 51.567.145 | 1(32.919.527) 18.647.618
Total - 51.567.145| (32.919.527) 18.647.618

Los datos de fondos propios de las sociedades participadas por la Scociedad al 31 de diciembre de

2025 son los siguientes:

Fondos propios
Resultados
. . Aportacién | Resultado de Dividendo VNC en la
Capital Prima Reservas de Socios | Ejercicio { ejercicios | acuenta Total matriz
anteriores
Bato Real
Estate, 3.000 - (37)| 50.973.420| 2.256.138 - | (2.000.000) | 51.232.641 | 56.166.529
SL.
?grcr)ari:ioarSA 20.715.780 | 46.342.624 | 25.292.933 -1 17.093.287 | (45.751.610) | (1.094.392) | 65.598.622 | 34.011.908
Tonglen
Logistics 3.000 -| 2.003.043 - (24.751) (24.671) -| 1.956.625 | 14.884.446
SL
Cal Core
Real Estate
Investment. 1.003.600 | 23.863.488 (2.509) - 328.661 {200.000) | 24.994.240 | 18.647.618
SL

Los datos de fondos propios de la sociedad participada por la Sociedad al 31 de diciembre de 2024

son los siguientes:

Fondos propios
Resultados VNC en la
Capital Aportacién | Resultado de matriz
Social Resenvep de Socios Ejercicio ejercicios R
anteriores
Bato Real Estate, S.L. 3.000 (37)| 51.431.822 2235100 (458.402) | 53.211.483| 56.166.529

La actividad de las sociedades espafiolas es la inmobiliaria y no cotizan en ningin mercado
regulado. No se registra ningln deterioro en las inversiones en empresas del Grupo por las

plusvalias latentes que arroja la valoracién del inmueble propiedad de la participada.

El 15 de diciembre de 2023 la Sociedad procedidé a adquirir 3.000 participaciones de 1 euro de valor
nominal cada una por un importe total de 20.500.000 euros incluyendo los costes de transaccion de
895.160 euros, adicionalmente se ha realizd una aportacion de fondos propios, como Otras
aportaciones de socios a la cuenta 118, por importe de 39.315.016 euros. El precio de las acciones
serd satisfecho mediante un pago aplazado a 4 y 5 afios, 50% de la deuda en cada fecha, con un
tipo de interés de 0,25% anual. El impacto financiero de dicha operacién asciende a 2.536.386 euros.
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9. INVERSIONES FINANCIERAS

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Préstamos con empresas del grupo 39.066.000 3.059.199
Fianzas 6.166.293 6.958.943
Inversiones financieras en empresas del grupo 123.710.500 56.166.529
Otros activos financieros a corto plazo 85.815 26.068
Total Inversiones financieras 169.018.608 66.210.739

Con fecha 1 de julio de 2024, la Sociedad suscribié un contrato de préstamo y promesa de
compraventa con Tonglen Logistics, S.L. (“Tonglen”) como acreditada y Globat Riazan, $.L. como
vendedor.

Tonglen destinara el préstamo de 48 millones de euros otorgado por la Sociedad a la promocion y
ejecucion de un proyecto de desarrollo de una nave logistica de aproximadamente 63.000 m2 SR
en Villandango del Paramo, para su postericr arrendamiento a uno de los principales operadores de
alimentacion de proximidad del pais. El préstamo tiene un tipo de interés fijo del 12% durante los
primeros 9 meses y de 8% hasta su amortizacién (qué tendra lugar a la formalizacion de una
compraventa o 36 meses desde |a fecha de la primera disposicion), a fecha de las presentes cuentas
anuales el saldo dispuesto ascendia a 39.066.000 euros (3.046.000 eurcs en 2024) y ha devengado
intereses por 1.137.833 euros (13.199 euros en 2024).

Con la formalizacién del préstamo, la Sociedad suscribié con Global Riazan un compromiso de
compraventa del 100% de las participaciones de Tonglen, que se materializd el 23 de diciembre de
2025, ver Nota 8.

Por otro lado, el epigrafe “Fianzas” recoge, principalmente, los depdsitos entregados al Instituto de
la Vivienda de la Comunidad de Madrid (1IVIMA) por el deposito de las fianzas de arrendamiento
recibidas de los arrendatarios y cuyo vencimiento es acorde a los contratos de arrendamiento,
principalmente a mas de 5 afios.

10. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

31 de diciembre de 31 de diciembre

2025 de 2024
Clientes por ventas y prestacion de servicios 1.055.741 1.287.847
Linealizacion de las rentas y anticipos - 219.252
Anticipos a Proveedores 2.272 273
Deudores varios 45.445 45.445
1.103.458 1.552.817

El saldo de las cuentas comerciales vencidas, pero no deterioradas, al 31 de diciembre de 2025 es
de 1.055.741 euros (1.282.847 euros al 31 de diciembre de 2024), que en su mayor parte
corresponde a cuentas vencidas entre 2 y 4 meses.

Los valores contables de los “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” estan denominados

en euros. La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es
el valor razonable de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas anteriormente.
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11. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 _ 2024
Tesoreria 74.836.881 22.876.514
74.836.881 22.876.514

Este epigrafe incluye efectivo en caja y depositos bancarios a la vista.

No hay efectivo ni otros activos liquidos equivalentes con disponibilidad restringida al 31 de
diciembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024.

A efectos del estado de flujos de efectivo, el saldo de tesoreria incluye el saldo del epigrafe de
efectivo 0 equivalentes.

12. CAPITAL, PRIMA DE EMISION Y RESERVAS

a)Capital v Prima de emision

En euros

N° Acciones Capital social _ Prima de emisién Total

Saldo al 1 de enero de 2025 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050
Saldo al 31 de diciembre de 2025 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050
~_ Eneuros

N° Acciones  Capital social Prima de emisién _Total

Saldo al 1 de enero de 2024 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050
Saldo al 31 de diciembre de 2024 646.006.452 646.006.452 66.521.598 712.528.050

Con fecha 18 de junio de 2025, la Junta General de Accionistas procedio a aprobar las cuentas anuales
individuales de la Sociedad, en dicha junta se aprohd, entre otras cuestiones: la distribucion de resultado
del ejercicio, la propuesta de distribucion de los dividendos, que se hizo efectiva el 15 de julio de 2025
y la reeleccion de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. como auditores de la sociedad.

E! unico accionista que posee mas de un 5% en la sociedad es Erawan Oriental Pte Ltd con
624.214.695 acciones y una participacién del 96,63%.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de 1as acciones.

b) Acciones en patrimonio pronias

Las acciones de la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de 2025 representan el 0,07%
del Capital social de ia Sociedad (el 0,07% al 31 de diciembre de 2024) y totalizan 525.222 acciones
(525.853 acciones al 31 de diciembre de 2024), con un valor nominat global de 669.320 euros
(669.890 euros al 31 de diciembre de 2024) y un precio medio de adquisicion de 1,274 euros por
accion.

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de
capital que establece, en relacion con las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que
el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad matriz
y sus sociedades filiales, no debe exceder del 10% del capital social. Las sociedades filiales no
poseen hi acciones propias ni de la Sociedad.
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c) Reservas

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2025 2024
Reserva Legal 35.616.317 32.915.878
Otras Reservas 13.423.054 13.423.052
49.039.371 46.338.930

La reserva legal debe ser dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de
Capital, que establece gue, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se
destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20% 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.

A 31 de diciembre de 2025 se encuentra dotada la reserva legal por importe de 35.616.317 miles de
euros {32.915.878 euros en 2024).

d) Ganancias por accién

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo la ganancia/(pérdida) neta del periodo
atribuible a los propietarios de Sociedad entre el nimero medic penderado de acciones ordinarias
en circulacion durante el periodo, excluido el numero medio penderado de las acciones propias
mantenidas a lo largo de gjercicio.

Las ganancias diluidas por accion se calculan dividiendo la ganancia/{pérdida) neto del periodo
atribuible a los propietarios de Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias
en circulacién durante el afio mas el nimerc medio ponderado de acciones crdinarias que se
emitirian en la conversién de todos los instrumentos potencialmente dilusives. La Sociedad no
disponia ni a 31 de diciembre de 2025 ni a 31 de diciembre de 2024 de ningln instrumento dilusivo,
de ahi que no se incluya distinciéon entre ambos.

El siguiente cuadro refleja los ingresos e informacion del numero de acciones utilizadas para el
célculo de las ganancias basicas y diluidas por accion:

Calculo de las aanancias basicas v diluidas 31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Beneficio neto 31.014.219 25.708.830
Promedio ponderado del nimero de acciones emitidas 646.006.452 646.006.452
Nuamero medio de acciones propias en cartera 525.222 525.853
Beneficio Basico por Accion (euros) 0,05 0,04
Beneficio diluido por Accién (euros) 0,05 0.04

En relacion con el calculo de las ganancias por accién, no ha habido transacciones sobre las
acciones ordinarias o acciones potenciales ordinarias entre la fecha de cierre de las cuentas anuales
y la de formulacién de los mismos, que no se hayan tenido en cuenta en dichos calculos para el
ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024.

e) Subvenciones, donaciones y legados

La Scciedad mantiene en el ejercicio 2025, subvenciones por las inversiones en el inmovilizado
material que ascienden a 242.108 euros (286.622 euros en 2024), no siendo las mismas
reembolsables se estan reconociendo por la cuenta de resultados consolidada como beneficio, el
importe registrado en el ejercicio 2025 ascienden a 56.990 euros (28.687 euros en 2024)
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13. RESULTADO DEL EJERCICIO

Propuesta de distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2025 a presentar a la Junta General de
Accionistas y el aprobado en la Junta General de Accionistas correspondiente al ejercicio 2025 y el
distribuido correspondiente al ejercicio 2024 son los siguientes:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Base de reparto
Pérdidas y ganancias o 31.014.219 27.004.393
31.014.219 27.004.393
Aplicacién
Reserva Legal 3.101.421 2.700.439
Dividendo a cuenta - -
Reservas Voluntarias - -
Dividendos 27.912.798 24.303.954
31.014.219 - 27.004.393

Como consecuencia de su condicion de SOCIMI, la Sociedad estard obligada a distribuir en forma
de dividendos a sus accionistas, una vez cumplidas las cbligaciones mercantiles que correspondan,
el beneficio obtenido en el ejercicio, de conformidad con lo previsto en el articulo 6 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}.

14. DEUDAS A CORTO Y LARGO PLAZO

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Fianzas (i) (6.598.167) (7.260.915)
Otras deudas con terceros {ii) (19.075.509) (18.524.050)
Deudas con entidades de crédito (iii) (75.000.000) -
Otros pasivos financieros (iv) (10.347.127) .
Deudas a largo plazo con empresas del grupo (v) (50.000.000) (52.287.500}
Deudas a largo plazo (161.020.804) (78.081.465)
Otros pasivos financieros {vi) (14.839.190) -
Deudas a corto plazo (14.839.190}) -
Total {175.859.994) {78.081.465)

(i} El epigrafe “Fianzas” recoge, principalmente, los depésitos recibidos de los arrendatarios en
concepto de garantia para el cumplimiento de los contratos firmados con los mismos y que tienen
un vencimiento acorde al contrato de arrendamiento y principalmente a mas de 5§ afios.

(i) Recoge la deuda surgida por la compra de las participaciones de Bato Real Estate, S.L. el 15 de
diciembre de 2023, por la financiaciéon otorgada por una de las empresas del grupo vendedor,
consiste en un préstamo de 20.500.000 euros, con un vencimiento a 4 y 5 afios, a razon de un 50%
de la deuda en cada uno de ellos. La deuda devenga un tipo de interés de un 0,25% y se encuentra
registrada a coste amortizado por importe de 19.075.509 euros (18.524.051 euros en 2024), con un
impacto de 1.424.491 euros (1.975.950 euros a 31 de diciembre de 2024), la deuda ha devengado
intereses durante el ejercicio 2025 por un importe de 51.962 euros (52.104 euros en 2024} y un
impacto del reconocimiento a coste amortizado de 551.458 euros (535.495 euros en 2024).
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(i) Con fecha 28 de junio de 2024 la Sociedad, firmé un préstamo de 75 millones de euros, a un
tipo de interés fijo del 3%, una comisién de no disposicion del 0,5%, con vencimiento en S afios, de
los que, a 31 de diciembre de 2025 estaba dispuesto 75.000.000 euros y que ha devengado
intereses por importe de 1.133.671 euros en el gjercicio 2025, a 31 de diciembre de 2024 no se
habia dispuesto cantidad alguna de dicho préstamo, cuenta con una ratio de LTV del 50%, que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se cumplira. Con fecha 4 de junio de
2025 se ha firmado una adenda a éste préstamo para la medificacion de: (i) el importe ha sido
ampliado en 25 millones de euros, hasta 100 millones de euros, y (ii} el vencimiento ha sido
extendido 1 afio, hasta el 21 de junio de 2030. El tipo de interés permanece igual en el 3% fijo.

(iv) La Sociedad, en noviembre de 2025 ha formalizado tres contratos de cuentas en participacién
(los "Contratos”). En virtud de los Contratos, cada uno de los participes, aporta unos fondos por
importe de 3,5 millones de euros, gestionados por ZAMBAL, que han sido destinados a la
contribucion econdmica en el negocio, consistente en la tenencia por ZAMBAL de un 50% de
participacion en las acciones de Ahorro Familiar, S.A., obteniendo como contraprestacion los
participes, una participacion en el resultado y pérdidas del negocio. Durante el ejercicio 2025 se ha
procedido al reembolso de un importe total de 152.87 euros, en linea con el importe recuperado por
Zambal de Ahorro Familiar,

(v} El epigrafe de “Deudas con empresas del grupo” recoge a 31 de diciembre de 2025 y 2024 un
préstamo de 50.000.000 euros, formalizado el 24 de mayo de 2021, con un tipo de interés 2,0% y
vencimiento el 31 de mayo de 2022, renovado posteriormente hasta el 31 de octubre de 2022 fijando
el tipo de interés en el 4,5%, y renovado hasta el 30 de junio de 2026 manteniendo principal y tipo
aplicable, tras la novacion del 15 de diciembre de 2025 devenga un tipo de interés 5,0% vy
vencimiento el 30 de junio de 2030.

(vi) Dentro del epigrafe de "otros pasivos financieros” clasificado a corto plazo la Sociedad tiene
recogido el importe pendiente de pago de Tonglen Logistics, S.L. por el importe del precio acordado
que sera pagado y ajustado a la entrega de la nave loglstica al inquilino, dicho importe asciende a
31 de diciembre de 2025 a 14.389.190 euros.

No existe efecto significativo sobre los valores razonables de las deudas a largo plazo. Los valores
nominales se consideran una aproximacion de valor razonable de los mismos.

16. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2025 ] de 2024
Proveedores ) (5.092.270) (4.367.828)
(5.092.270) {4.367.828)

Informacion sobre pagos a proveedores al amparo de la Ley 18/2022

Conforme a lo establecido por la Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014, posteriormente
modificada por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre y aplicando la Resolucién del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de enerc de 2016, , se ha revisado |la existencia de saldos
con proveedores y acreedores a 31 de diciembre de 2025 y 2024 pendientes de pago que puedan
sobrepasar el plazo maximo legal establecido asl mismo la totalidad de pagos realizados durante el
ejercicio han sido pagados dentro del plazo fijado por la Ley.

2025 2024

Dias Dias
:_Periodo medio de pago a proveedores ; 30,15 39,90
| Ratio de operaciones pagadas 30,60 40,66
| Ratio de operaciones pendientes de pago 22,08 B 26,01

i - Euros Euros
| Total pagos realizados | 23.868.181 | 29.318.935
Total pagos pendientes B 1.356.511 | 1.599.338
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A continuacion, se muestra el nimero de facturas pagadas/pendientes de pago y sus importes:

Importe N° de facturas
Pte de pago 1.356.511 197
Pagadas 23.868.181 2.169

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que
por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios,
de modo que incluyen los datos relativos al epigrafe “Proveedores” del pasivo corriente del balance.

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad segln la Ley 3/2004, de 22 de diciembre, por la
gue se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a
las disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, medificada a traveés de la
Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y posteriormente modificada por la
Ley 18/2022, de 28 de septiembre.) es de 30 dias salvo pacto en contrario entre las partes, en cuyo
caso puede ampliarse hasta 60 dias.

16. PERIODIFICACIONES A CORTO PLAZOQ

El saldo incluido en este epigrafe del activo se corresponde con los pagos de los seguros por importe
de 70.849 euros (88.105 euros a 31 de diciembre de 2024), otros pagos por importe de 798.494 euros
(510.826 euros a 31 de diciembre de 2024} cuyo devengo se producird durante el proximo ejercicio o
su recuperabilidad y un importe de 49.951 euros gue se corresponderia con los cobros anticipados de
alguileres y obras (48.548 euros a 31 de diciembre de 2024)

17. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS Y SITUACION FISCAL

La conciliacion entre el importe neto de ingresos y gastos del gjercicio y la base imponible del
impuesto sobre beneficios para el gjercicio 2025 y 2024 es la siguiente:

31 de diciembre de 2025

Ingresos y gastos imputados

Cuenta de pérdidas y ganancias directamente al patrimonio neto
Salde ingresos y gastos 41.014.218 _ _ )
del gjercicio -

Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Impuesto sobre ) ) . . i}
Sociedades
Diferencias permanentes 3.014.045 . 675 * - -
Diferencias temporarias 1.479.029 (48.250) {48.250) - -
Base imponible 32 445.673

(resultado fiscal)
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31 de diciembre de 2024

Ingresos y gastos imputados

Cuenta de pérdidas y ganancias directamente al patrimonio neto

Saldo ingresos y gastos _ _

del ejercicio 27.004:393

Aumentos  Disminuciones Aumentos Disminuciones

tmpuesto sobre i} ) } R

Sociedades

Diferencias permanentes 1.133 - 1.133 - -

Diferencias temporarias 1.479.029 (254.073) 1.224.956 - -

Base imponible 28.230.482

(resultado fiscal)

Los aumentos y disminuciones por diferencias temporarias corresponden a los siguientes
conceptos: :

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024
Limite a la amoertizacion fiscal (Reversién} (48.250) (254.073)
Otros -

(48.250) (254.073)

De acuerdo con el Real Decreto-ley 12/2012, de 30 de marzo, por el que se introducen diversas
medidas tributarias y administrativas dirigidas a la reduccién del déficit pablico, con efectos para todos
los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012 se limita la deducibilidad de los
gastos financieros. De esta forma, solo serén deducibles los gastos financieros netos hasta alcanzar el
30% del beneficio operativo de cada ejercicio. No obstante, se admite la deducibilidad de 1.000.000 de
euros, aungue se supere el indicado porcentaje.

Por dltimo, segin establece la legislacion 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 afios. Al cierre del ejercicio
2024 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion los cuatre Gltimos ejercicios. La Sociedad recibio de la
Administracion Tributaria la comunicacion de inicio de actuaciones de comprobacion del Impuesto de
Sociedades de los ejercicios 2019 a 2021, el Impuesto de Sociedades gravamen especial dividendos
SOCIMI de los ejercicios 2019 a 2022 y retenciones a cuenta de no residentes de octubre de 2019 a
diciembre de 2022. Con fecha 3 de octubre de 2024 se firmé en conformidad un acia en relacion a las
actuaciones del Impuesto de Sociedades de los ejercicios 2019 a 2021, sin cuota de liquidacion,- ni
sancion, adicionalmente se ha recibido con fecha de 12 de marzo de 2025 una comunicacion de
terminacion de procedimiento inspector en relacion a el Impuesto de Sociedades gravamen especial
dividendos SOCIMI de los ejercicios 2019 a 2022, sin impacto para la Sociedad. Por Gltimo, con fecha
3 de marzo de 2025, se ha recibido un acuerdo de liquidacion, en relacion a un acta firmada en
disconformidad, en relacion a las retenciones a cuenta de no residentes de octubre de 2019 a diciembre
de 2022, con un importe en cuota de 11.708.279 euros y unos intereses de 1.889.474 euros en
intereses, se ha procedido a presentar un recurso de reposicion en €l Tribunal Econdmico
Administrativo Central y la solicitud de suspension del cobro del mismo. El analisis de los expertos
independientes contratados por la Sociedad y el propic Consejo de Administracion de la Sociedad
estiman gue las posibilidades de que los fribunales den la razon a la Sociedad son elevados, por lo que
no estiman impacto de la liquidacion.
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Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicade adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aun en caso de que surgieran discrepancias
en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal oforgado a las operaciones, los
eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las
cuentas anuales adjuntas.

Los saldos a 31 de diciembre de 2025 y a 31 de diciembre de 2024 son los siguientes:

31 de diciembre de 2025 31 de diciembre de 2024

Hacienda Publica deudora por IS 332.770 227.070
Total 332.770 227.070
IVA (684.072) (704.144)
Seguridad Social y otros (271.854) i(11.164)
Total {955.926) (715.308)

18. EXIGENCIAS INFORMATIVAS DERIVADAS DE LA CONDICION DE SOCIMI (LEY
11/2009), MODIFICADA POR LA LEY 16/2012 Y POR LA LEY 11/2021

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 11/2008, modificada por la Ley 16/2012 y la Ley 11/2021,
por la que se regulan las Sociedades Anénimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario, se
detalla a continuacion la siguiente informacién:

. Reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacién de! régimen fiscal
establecido en esta Ley:

o No hay reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicacion del régimen
fiscal establecido en la Ley 11/2009, modificado por la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre.

) Reservas procedentes de ejercicios en los que se haya aplicado el régimen fiscal
establecido en esta Ley, diferenciando la parte que procede de rentas sujetas al tipo de
gravamen del cero por ciento, del 15 por ciento, o del 19 por ciento, respecto de aquellas
que, en su caso, hayan tributadoe al tipo general de gravamen.

o Desde la constitucion de la Scciedad todas las reservas han procedido de ejercicios
en los que ha aplicado el régimen fiscal establecido en esta Ley. De todas las
reservas al 31 de diciembre de 2025, 850.467 euros corresponden con reservas de
rentas sujetas al tipo general de gravamen y 48.188.903 euros al tipo de gravamen
del cero por ciento.

Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada ejercicio en que ha resultado aplicable el
régimen fiscal establecido en esta Ley, diferenciando la parte que procede de rentas sujetas al tipo
de gravamen del cero por ciento, del 15 por ciento, o del 19 por ciento, respecto de aquellas gue,
en su caso, hayan tributado al tipo general de gravamen, asi como la fecha de acuerdo de
distribucion de los dividendos:

38



ZAMBAL SPAIN

SOCIMI S.A

Afio Fiscal Resultado del Ejercicio Dividendo 0% 25% Fecha. ,
Aprobacion
31/03/2015 28.694.694 £ 22.955.756 € 22.955.756 € € 30/0%/2015
31/12/2015 8.345.586 £ 6.676.467 £ 6.676.467 £ - € 27/06/2016
31/12/2016 27.488.799 € 24739919 € 17.085.721 € 7.654.198 € 27/06/2017
31/12/2017 20.204.261 € 18.183.835 € 18.183.835€ - € 28/06/2018
31/12/2018 22.670.874 € 20.403.787 € 20.403.787 £ - £ 28/06/2019
31/12/2019 99.552.242 € 79.641.794 € 79.641.794 € - € 30/06/2020
31/12/2020 33.142.055 € 27.874.239€ 27.874.239 € - £ 24/06/2021
31/12/2021 37.913.433 € 34.122.080€ 34.122.090 € - £ 28/06/2022
31/12/2022 25.437.996 € 22.894.196 € 22.854.196 £ - € 28/06/2023
31/12/2023 25.708.830 € 23.137.947 € 23.137.947 € -€  20/06/2024
31/12/2024 27.004.393 £ 24.303.954 € 24,303,954 € -€  18/06/2025

o Asimismo, dado que durante el ejercicio 2025 la Sociedad ha generado beneficio
contable susceptible de distribucién, los Administradores han realizado la
propuesta de distribucion que se expone en la Nota 13 de la presente memoria.

En caso de distribucion de dividendos con cargo a reservas, designacion del ejercicio
del que procede la reserva aplicada y si las mismas han estado gravadas al tipo de
gravamen del cero por ciento, del 15 por ciento, del 12 por ciento o al tipo general:

o Al31 de diciembre de 2025 y 2024 no se han distribuido dividendos con cargo a
las reservas procedentes de ejercicios anteriores de la Sociedad.

Fecha de adquisicion de los inmuebles destinados al arrendamiento y de las
participaciones en el capital de entidades a que se refiere el apartado 1 del articulo 2
de esta Ley asi como identificacién del active que computa dentro del 80 por ciento a
gue se refiere el apartado 1 del articulo 3 de esta Ley

Respecto a los requisitos de inversion regulados en el articulo 3 de la Ley de SOCIMI,
se pone de manifiesto que el grupo en el que la Sociedad es cabecera tiene invertido,
al menos el 80% dei valor del activo en bienes inmuebles de naturaleza urbana
destinados al arrendamiento y en participacicnes en el capital de entidades de las
reguladas en el articulo 2.1.c de la Ley de SOCIMI. Los inmuebles en propiedad de la
Sociedad y la fecha de adquisicién de ellos son los que se presentan a continuacion:

Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 25 de Madrid adquirido el 30 de
septiembre de 2013 y perfeccionado el dia 8 de noviembre de 2013.

Edificio de oficinas situado en la calle Serrano Galvache, 26 de Madrid adquirido el
19 de diciembre de 2013.

Edificio de oficinas situado en Paseo de los Olmos 19 {Madrid) adquirido el 23 de julio
de 2014,

Edificio de oficinas situado en la calle Jacinto Benavente 2 (Madrid), adquirido el 19
de diciembre de 2014.

Edificio de oficinas situado en Avda. de Manoteras, 2 (Madrid) adquiride el 23 de enero
de 2015 (*).

Edificio de Oficinas situado en Avda. de América 115 (Madrid), adquirida la sociedad el
29 de septiembre de 2015.

Centro de Qcio situado en Avda. de Manoteras, 40 (Madrid) adquirido el 23 de mayo de
2016.
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o Edificio de oficinas sifuado en Avenida San Luis, 77 de Madrid adquirido el 2 de
diciembre de 2016.

o Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 25 (Madrid) adquirido el 15 de
diciembre de 2017.

o Edificio de Oficinas situado en Calle Lérida 44 (Madrid) adquirido €l 29 de noviembre de
2017.

o Edificio de Oficinas situado en Calle Santiago de Compostela 96 (Madrid) adquirido el
29 de noviembre de 2017,

o Edificio de Oficinas situado en Camino Fuente de la Mora 1 (Madrid) adquirido el 1 de
octubre de 2018.

o FEdificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adauirido el 20 de
diciembre de 2018.

o Edificio de Oficinas situado en Calle Francisco Gervas 10 {(Madrid) adquirido el 15 de
diciembre de 2023 a través de la participacion del 100% del capital de Bato Real Estate,
S.L

o Edificio de Oficinas situado en Calie Ramirez de Prado 5 (Madrid) adquirido el © de abril
de 2025 a través de la participacién del 50% del capital de Ahorro Familiar, S.A. (*).

o Nave logistica en construccion situada en el término municipal de Viladangos del
Paramo (Ledn), cuya parcela fue adquirida el 18 de octubre de 2024 por Tonglen
Logistics SL, sociedad adquirida al 100% el 23 de diciembre de 2025 (*).

(Y Dichos activos no califican para ef régimen SOCIMI, si bien superan el 20% de limite establecido
en el Régimen SOCIMI,

La Sociedad cotiza en el BME Growth, anteriormente Mercado Alternativo Bursatil (MAB) desde el
1 de diciembre de 2015, donde cumple con el requisito de difusién exigido por la circular 15/2016
del BME Growth.

19. INGRESOS Y GASTOS

a) Importe neto de la cifra de neaocios

El porcentaje del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias
de la Sociedad se distribuye geogréficamente como sigue:

31 de diciembre 31 de diciembre

Mercado de 2025 de 2024
Madrid 100% 100%
100% 100%
. 31 de diciembre 31 de diciembre
Actividad de 2025 _de 2024
Arrendamiento de inmuebles 47.233.117 50.391.531
Arrendamiento de plazas de aparcamiento 1.443.986 1.366.924
Refacturacion de gastos 6.926.096 6.697.660
55.603.199 59.294.816
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b) Transacciones efectuadas en moneda extranjera

No se han realizado transacciones en moneda extranjera durante el gjercicio.

c) Gastos de personal
31 de diciembre

31 de diciembre

de 2025 de 2024
Sueldos y salarios 255.036 255.036
Seguridad social - -
255.036 255.036

La Sociedad no cuenta con personal contratado, el gasto recogido en el epigrafe “Gastos de
personal” se corresponde con la remuneracion del Consejo de Administracion para el ejercicio 2025.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o

igual al 33%.

d) Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe en la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2025 de 2024

Servicios exteriores:
Reparaciones y conservacion 1.648.818 1.765.367
Servicios de profesionales independientes 5.383.518 5.350.747
Primas de seguros 344.810 311.293
Servicios bancarios y similares 132.859 3.359
Publicidad y Relaciones Publicas 70.489 82.098
Suministros 1.388.025 1.121.850
Otros servicios 1.278.835 1.263.429
Remuneracion cuentas en participacion 164.159 -
10.411.513 9.907.142
Tributos 6.718.630 6.679.827
17.130.144 16.586.969

Dentro de la partida “Otros gastos de explotacion se recoge la remuneracion de las cuentas de

participacién, ver Nota 14, por importe de 164.159 euros.

e) Otros Resultados

Dentro de este epigrafe se recoge el resultado del ejercicio 2025 por importe de 10.689.042 euros

por la aportacién no dineraria del inmueble de Avenida de Burgos 118 (Nota 8).
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20. RESULTADO FINANCIERO

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2025 de 2024
Ingresos financieros:
De valores negociables y otros instrumentos financieros
-  De dividendos de empresas del grupo y asociadas 2.932.296 2.000.000
- De deudas con empresas del grupo y asociadas 1.137.833 13.199
- De préstamos a terceros - -
- Deterceros 605.593 419.294
4.675.722 2.432.493
Gastos financieros:
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (3.415.616) (2.344.829)
De terceros (604.671) (587.589)
{4.020.287) (2.932.428)
Resultado financiero 655.435 {499.935)

Los ingresos financieros se corresponden principalmente con los dividendos recibidos por empresas
del grupo y asociadas, asi como a los intereses por la recuperacion de saldos de las
Administraciones Publicas y los intereses recibidos por el préstamo concedido a la sociedad Tonglen
Logistics, S.L.

21. CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

a) Pasivos contingentes

La Sociedad no tiene pasivos por litigios.

b} Compromisos

Compromisos de compra de activos fijos e instrumentos financieros

La Sociedad ha suscrito el 9 de abril de 2025 un acuerdo de socios con el adquirente del otro 50%
de Ahorro Familiar, S.A., dicho acuerdo recoge una opcién de venta por el 25 % del capital de la
sociedad. En caso de que el socio quiera vender, entre el 9 de abril de 2026 y el 8 de abril de 2027,
el 25% del capital de Ahorro Familiar, S.A.. Zambal estara obligada a adquiririas. Dicha opcién puede
ejercerse por Unica vez mediante notificacion en ese periodo (si no se ejerce dicha opcion caducay,
una vez notificada la ejecucion, se confirmara una fecha de cierre en un maximo de 6 meses y
calculara el precio en 15 dias habiles. En caso de que la opcién sea ejecutada el precio de venta
seria equivalente a la inversién mas un rendimiento determinado por ambas partes, por lo que existe
la posibilidad de que el valor de mercado sea inferior a dicho precio. No se considera que el impacto
sea relevante a cierre del ejercicio 2025.

Compromisos por arrendamiento operativo
La Sociedad alauila varios locales y edificios bajo contratos no cancelables de arrendamiento

operativo (ver Nota 6). Estos arrendamientos tienen términos variables, clausulas por tramos y
derechos de renovacion.
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22. RETRIBUCION AL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION

a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracién

Los miembros de! Consejo de Administracion han recibido, mediante néminas, retribuciones por
sueldos y salarios por importe de 255.036 euros (el mismo importe en 2024} (Nota 19 ¢)). Durante los
ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha concedido a los miembros del Consejo de Administracion
anticipos o créditos adicionales a los importes recibidos a través de su sociedad participada
desglosados en la Nota 23

b) Retribucién al personal de alta direccién

La Sociedad no tiene suscrito ningun contrato de alta direccién con el personal de la Sociedad y
adicionalmente durante el ejercicio 2025 y el ejercicic 2024 no ha habido personal en la Sociedad
que pueda haber sido incluido como personal de la alta direccién atendiendo a la siguiente definicion:

e Ejercita funciones relativas a los objetivos generales de ta Sociedad: Planifica, dirige y
controla las actividades de la Sociedad, de forma directa o indirecta.

 lleva a cabo sus funciones con autonomia y plena responsabilidad, sélo limitadas por los
criterios e instrucciones directas del titularftitulares juridicos de la Sociedad o de los drganos
superiores de gobierno y administracion que representan a dichos titulares.

Las decisiones clave de planificacion, direccién y control de la Sociedad, asi como toma las
decisiones que afectan a las politicas econémicas y estratégicas, son tomadas por ¢l Consejo de
Administracién.

C) Informacion reguerida por el art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobada mediante el Real Decreto Legislativo
1/2010 de 2 de julio, impone a los administradores el deber de comunicar al Consejo de
Administracion y, en su defecto, a los otros Administradores o, en caso de administrador Gnico, a la
Junta General cualquier situacion de conflicto, directe o indirecto, que pudieran tener con el interés
de la Sociedad. El administrador afectado se debera abstener de intervenir en los acuerdos o
decisiones relativos a la operacion a gue el conflictc se refiera.

Igualmente, los administradores deben comunicar la participacion directa o indirecta que, tanto ellos
como las personas vinculadas a los mismos, tuvieran en el capital de una sociedad con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que constituya el objeto social, y comunicaran
igualmente los cargos o las funciones que en ella ejerzan.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los miembros
del Consejo de Administracién han comunicado a la Sociedad que, durante el ejercicio 2025, ellos
o las personas vinculadas con su persona, no han incurrido en situaciones de conflicto, ya sea
directo o indirecto con el interés de Zambal Spain Socimi, S.A.
23. OTRAS OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Las operaciones con partes vinculadas son las siguientes:

a) Operaciones realizadas durante el ejercicio con sociedades del grupo y partes
vinculadas

Se presenta a continuacion los importes de las operaciones con sociedades del grupo y partes
vinculadas:
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. Servicios Gastos / Ingresos
A 31 de diciembre de 2025 recibidos Financieros
Erawan Oriental, Pte. Ltd - (2.281.944)
IBA Capital Partners, S.L. (*) 4.646.291 -
Tonglen Logistics, S.L. (*) (**) - 1.137.833
Totales 4.646.291 (1.144.111)
- Servicios Gastos / Ingresos
A 31 de diciembre de 2024 recibidos Financieros
Erawan Oriental, Pte. Ltd - (2.287.500)
IBA Capital Partners, S.L. (%) 4447853 -
Tonglen Logistics, S.L. (*) - 13.199
Totales 4.447.653 (2.274.301)

(*) Sociedad participada directa o indirectamente por uno de los Administradores de la Sociedad. Estos importes
se corresponden a honorarios de gestién por importe de 4.646.291 euros (4.447.653 eurcs en el gjercicio
anterior) y se encuentran reconocidos en el epigrafe de servicios exteriores.

{**) Sociedad adquirida el 23 de diciembre de 2025.

Los servicios recibidos y los gastos financieros se derivan de las operaciones normales del negocio
de la Sociedad y han sido realizadas en condiciones normales de mercado.

b) Saldos con sociedades del grupo y partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2025 el saldo con empresas del grupo se correspondia con el préstamo de
50.000.000 euros formalizado el 24 de mayo de 2021 con el accionista principal Erawan Oriental,
Pte. Ltd., (en 2024 por el mismo importe).

La Sociedad tiene en vigor al 31 de diciembre de 2025 un préstamo con su accionista principal,
formalizado en fecha 24 de mayo de 2021, por importe de 50 millones de euros, devengaba un tipo
de interés del 2% anual y cuyo vencimiento inicial era el 31 de mayo de 2022, renovado
posteriormente hasta el 31 de octubre de 2022 fijando el tipo de interés en el 4,5%. Con fecha 13
de junio de 2024, se formalizé una novacion del prestamo modificando el vencimiento, del mismo,
al 30 de junio de 2026, manteniendo el principal y el tipo de interés aplicable. El 15 de diciembre de
2025 se produjo una novacion adicional, se modifico el tipo de interés al 5% y el vencimiento se
amplié al 30 de junio de 2030.

La Sociedad tiene en vigor al 31 de diciembre de 2025 un préstamo con Tonglen por importe de 48
millones de euros, a un tipo de interés fijo del 12% durante los primeros 9 meses y de 8% hasta su
amortizacion (qué tendra lugar a la formalizacién de una compraventa o 36 meses desde la fecha
de la primera disposicion), a fecha de las presentes cuentas anuales el saldo dispuesto ascendia a
39.066.000 euros (3.046.000 euros en 2024) y ha devengado intereses por 1.137.833 euros (13.199
euros en 2024).

Mo existe efecto significativo sobre los valores razonables de las deudas a largo plazo,
entendiéndose como coste amortizado. Los valores nominales se consideran una aproximacion de
valor razonable de los mismos.
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24 HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Con fecha 6 de febrero de 2026 se procedi¢ a entregar al inquilino la nave logistica de Villadangos
del Paramo. Tras la entrega se ha fijado el ajuste del precio, el precio final por las acciones ha
ascendido a 16.186 miles de euros.

Desde el 31 de diciembre de 2025 y hasta la formulacién de las presentes cuentas anuales no se
han producido otros acontecimientos significativos adicionales que no hayan sido recogidos en las
notas explicativas.

25. HONORARIOS DE AUDITORES DE CUENTAS

Los honorarios devengados durante el ejercicio 2025 por PricewaternouseCoopers Auditores, S.L.
por los servicios de auditoria de cuentas de la Sociedad ascendieron a 86.923 euros y 18.653 euros
por otros servicios de revision asociados a la revision limitada de los estados financieros semestrales
en 2025 (82.690 euros y 18.216 euros por otros servicios de revision asociados a la revision limitada
de los estados financieros semestrales en 2024). Durante el ejercicio 2025 se han prestado servicios
distintos de los de auditoria por otras sociedades de la red de PwC Esparfia, relacionados con
servicios fiscales por un importe de 86.162 euros (45.417 euros en etejercicio 2024).

No se han prestado servicios exigidos al auditor de Cuentas por normativa aplicable durante los
gjercicios 2025 ni 2024.

45



ZAMBAL SPAIN
SOCIMI S.A

INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2025

1. Exposicion fiel del negocio y actividades principales

La actividad de Zambal Spain Socimi, S.A. se basa en la gestion de su patrimonio inmobiliario,
consistente en el alquiler de sus propiedades, mediante contrato de arrendamiento. Desde el 26 de
diciembre de 2013 y con efectos a partir de su constitucion, la Sociedad esta acogida al régimen
regulado establecido por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades
Andnimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario ("SQCIMI"}. La Sociedad esta inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid y su domicilio social se encuentra en |a calle José Ortega y
Gasset 11. La Sociedad forma parte de un Grupo de Sociedades cuya sociedad dominante Erawan
Criental, Pte. Ltd. (Singapur}.

La Sociedad se ha dedicado al alquiler de las quince inversiones inmobiliarias que ha adquirido
hasta el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 dende ha obtenido un resultado satisfactorio
de su explotacién, a la enajenacion de dos de ellas durante el ejercicio 2016, otra en el gjercicio
2019 y otra en 2025, a 31 de diciembre de 2025 cuenta con catorce inversiones inmobiliarias bajo
gestion, tras la fusion con su participada Maquini Investments, S.L., con efectos del 1 de enero de
2021. Las perspectivas futuras de las rentas sitian a la Sociedad en una linea de obtencion de
ingrésos que tendran un reflejo positivo en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El Consejo de Administracion de la Sociedad desarrolla su actividad conforme a las normas internas
recogidas, principalmente, en los Estatutos Sociales y en los manuales de politica, practicas,
conducta y control internos.

El Consejo de Administracion es el 6rgano de supervision y control de la actividad de la compaiiia,
con competencia sobre materias como la aprobacion de las politicas y estrategias generales de la
Sociedad, la politica de gobierno corporativo y de responsabilidad social corporativa, y la politica de
control y gestién de riesgos y, en todo caso, sobre el cumplimiento de los requisitos para mantener
la condicién de Socimi de la Sociedad.

Evolucion de la Accidn:
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El grafico adjunto muestra la evolucion de la cotizacién de la accion desde el afio 2022 con una
cotizacion de 1,20 euros/accién, hasta la fecha del informe, cerrando el 1 de abril de 2026 en 0,90
eurgs/accion.

Evolucion Previsible

La Sociedad se centrara en 20286 en la consolidacion de los activos en cartera con una politica activa
de gestién que asegure la generacion de valor a sus accionistas.

2. Magnitudes financieras

En el ejercicio 2025, las ventas netas de la Sociedad fueron de 55.603.199 euros (59.294.816 euros
en el ejercicio 2024), gracias a la consolidacién de la contribucion de las inversiones inmobiliarias
adquiridas por la Sociedad en los ejercicios anteriores. El resultado de explotacion fue de 30.358.784
euros en el ejercicio 2025 (27.504.328 euros en el gjercicio 2024) y el resultado del ejercicio 2025
ascendio a 31.014.219 euros (27.004.393 euros en el gjercicio 2024).

3. Investigacidn y desarrollo

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, ésta no ha realizado ningun tipo de gasto en
actividades relacionadas con investigacion y desarrollo.

4. Adquisicion de acciones propias

Con fecha de 7 de julio de 2015, Zambal Spain Socimi, S.A. suscribio con Santander Investment
Bolsa, Sociedad de Valores, S.A.U. un contrato de liquidez con el objeto de aumentar la liquidez y
favorecer |a regularidad de la cotizacion de la accion de la Compafiia. Dicho contrato entrd en vigor
el 1 de diciembre de 2015. Las acciones de |la Sociedad en poder de la misma a 31 de diciembre de
2025 representan el 0,07% del Capital social de la Sociedad (el 0,07% al 31 de diciembre de 2024)
y totalizan 525.222 acciones (525.853 acciones al 31 de diciembre de 2024), con un valor nominal
global de 669.320 euros (669.890 euros al 31 de diciembre de 2024) y un precio medic de
adquisicién de 1,274 euros por accion.

La Sociedad ha cumplido las obligaciones derivadas del articulo 509 de la Ley de Sociedades de
Capital que establece, en relacion a las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial, que
el valor nominal de las acciones adquiridas, sumandose al de las que ya posean la Sociedad, no
debe exceder del 10% del capital.

5. Politica de Dividendos

Las SOCIMIs se hayan reguladas por el régimen fiscal especial establecido en la Ley 11/2009, de
26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la gque se regulan las
sociedades anénimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario. 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 distribucién dentro
de los seis meses posteriores a la conclusién de cada ejercicio, en la forma siguiente:

a) El 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 esta Ley.

b) 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 esta Ley, realizadas una vez
transcurridos los plazos a que se refiere el apartado 3 del articulo 3 de esta Ley, afectos al
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cumplimiento de su objeto social principal. El resto de estos beneficios debera reinvertirse
en otros inmuebles o participaciones afectos al cumplimiento de dicho objeto, en el plazo de
los tres afios posteriores a la fecha de transmision. En su defecto, dichos beneficios deberan
distribuirse en su totalidad conjuntamente 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 conjuntamente con los beneficios, 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.

¢) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos.

El dividendo debera ser pagado dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribucion.
Cuando la distribucion 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 con el acuerdo a que se refiere el apartado anterior.

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion de la
reserva legal, hasta que ésta alcance el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el
limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas. Los estatutos de estas
sociedades no podran establecer ninguna otra reserva de caracter indisponible distinta de la
anterior.

La distribucién de dividendos del ejercicio anterior y la propuesta de distribucion para el presente
gjercicio son los siguientes:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2025 2024
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 31.014.219 27.004.393
31.014.219 27.004.393
Aplicacion
Reserva Legal 3.101.421 2.700.439
Dividendo a cuenta - -
Reservas Voluntarias - -
Dividendos 27.912.798 24.303.954
31.014.219 27.004.393

6. Uso de instrumentos financieros

La Sociedad no ha contratado, ni de los contratos firmados durante el ejercicio han surgido,
instrumentos financieros que debieran estar contabilizados.

7. Gestion de riesgos financieros

Las actividades de la Sociedad exponen a la misma a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluye riesgo de tipo de interés y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.
El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los
mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad
financiera de la Sociedad.

A juicio de los Administradores de la Sociedad no existen instrumentos financieros que, por tener
caracteristicas similares, estén afectados de forma similar por cambios en condiciones econdmicas
0 en ofras variables, y en caso contrario se considera que los detalles facilitados en la presente
memoria son suficientes.
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a) Riesgo de mercado
a.1} Riesgo de tipo de interés y de los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés de la Sociedad surge principalmente de los recursos ajenos a largo plazo.
Los recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de
los flujos de efectivo. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 y el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2024, los préstamos a tipo de interés variable estaban denominados
en euros.

La Sociedad estaba expuesta a riesgo del valor razonable debido a que, durante el ejercicio 2025,
los préstamos con empresas del grupo, formalizados el 24 de mayo de 2021 por importe de 50
millones de euros, estaban remunerados a un fipe de interés fijo del 4,5%. Dichos préstamos han
generado unos intereses por importe de 2.281.944 euros en 2025 (2.287.500 euros en el gjercicio
2024). E|l Consejo de Administracién considera gue dado que el préstamo se ha renovado en 2025
para adecuar el tipo de interés al de mercado el valor al que se ha registrado el mismo no difiere de
su valor razonable.

Adicionalmente la Sociedad cuenta con la financiacion del vendedor de las acciones de la sociedad
adquirida el 15 de diciembre de 2023 y cuyo importe es de 20,5 millones de euros, a un tipo fijo del
0,25% y que se encuentra registrado a coste amortizado por importe de 19.075.509 euros en 2025
(18.524.050 euros en 2024) y que ha devengado intereses por importe de 604.671 euros (587.599
euros en el ejercicio 2024).

Por ultimo, con fecha 28 de junio de 2024 la Sociedad firmé un préstamo de 75 millones de euros,
a un tipo de interés fijo del 3%, con vencimiento en 5 afios, de los que, a 31 de diciembre de 2025,
se habian dispuesto 75 millones de euros y que ha devengado intereses por importe de 1.133.672
euros (incluyendo la comisién de no disposicién} en el ejercicio 2025, cuenta con una ratio de LTV
del 50%, que los Administradores de la Sociedad consideran gue se cumplira. Con fecha 4 de junio
de 2025 se ha firmado una adenda a este préstamo para la modificacion de: (i) el importe ha sido
ampliado en 25 millones de euros, hasta 100 millones de euros, y (ii) el vencimiento ha sido
extendido 1 afio, hasta el 21 de junio de 2030. El tipo de interés permanece igual en el 3% fijo.

La exposicién a riesgo de tipo de interés variable y valor razonable al cierre de cada ejercicio es la
siguiente:

31 de diciembre de 2025

Referenciado

Euribor - Tipo Fijo Total
Deudas con empresas vinculadas - (50.000.000) (50.000.000)
Deudas a largo plazo con terceros (19.075.509) {19.075.509)
Deudas a largo plazo por préstamos bancarios {75.000.000) {75.000.000)
Efectivo y equivalentes de efectivo 74.836.881 i - 74.836.881
Posicién neta de tesoreria 74.836.881 (144.075.509) [69.238.628)

31 de diciembre de 2024

Referenciado

i Euribor TipoFijo ~  Total
Deudas con empresas vinculadas - (52.287.500) (52.287.500)
Deuda a largo plazo con terceros - (18.524.050) {18.524.050)
Efective y equivalentes de efectivo _ 22.876.514 - 22.876.514
Posicién neta de tesoreria 22.876.514 {70.811.550] {47.935.036)

La Sociedad analiza su exposicién al riesgo de tipo de interés de forma dindmica. Se realiza una
simulacion de varios escenarios teniendo en cuenta la refinanciacion, renovacion de las posiciones
actuales, financiacién alternativa y las coberturas existentes. En funcién de estos escenarios, la
Sociedad calcula el efecto sobre el resultado de una variacion determinada del tipo de interés. Los
escenarios Gnicamente se llevan a cabo para los pasivos que representan las posiciones mas
relevantes que soportan un interés. Para cada simulacion, se utiliza la misma variacion en el tipo de
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interés. Los Administradores de la Scociedad consideran que el riesgo de tipo de interés al que esta
sometida la Sociedad es minimo.

a.2} Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el ambito nacional y, ya que toda su operacién la realiza en euros, su moneda
funcional, por tanto, no esta expuesta a riesgo de tipo de cambio por operaciones con monedas
extranjeras. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y
pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero que la Sociedad no realiza.

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es considerado por el Consejo de Administracion de la Sociedad como bajo, ya
que los arrendatarios son de alta calidad crediticia y ratificada por el hecho de que las rentas se
suelen cobrar mensualmente por anticipado y el resto de gastos a distribuir a los arrendatarios no
suele tener antigliedad superior a tres meses. Adicionalmente, la Sociedad se cubre dicho riesgo
mediante avales y fianzas que son solicitados a sus inquilinos.

Por lo tanto, la gestién del riesgo de crédito por parte de la Sociedad se realiza enfocada en la
siguiente agrupacién de activos financieros:

« Saldos relacionados con Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo y corto plazo
e Saldos relacionados con Inversiones financieras a largo y corto plazo
» Saldos relacionados con Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liguidez implica €l mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables, la disponibilidad de financiacién mediante un importe suficiente de facilidades de
crédito comprometidas y tener capacidad para liquidar posiciones de mercado.

Los Administradores de la Sociedad realizan un seguimiento de las previsiones de la reserva de
liquidez de la Sociedad (que comprende las disponibilidades de crédito y el efectivo y equivalentes
al efectivo) en funcion de los flujos de efectivo esperados.

Los importes que se muestran en la siguiente tabla corresponden a los fiujos de efectivo esperados
sin descontar y estimados en base a los tipos de interés actuales. Los saldos por pagar dentro de
12 meses equivalen a los importes en libros de los mismos, dado que el efecto del descuento no es
significativo.

Menosdeun Entre1y2 Entre2y5 Masde5
ahno afos afios afos
Al 31 de diciembre de 2025
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6.048.195 - - -
Deudas a largo plazo por préstamos bancarios - - 75.000.000
Deuda a largo plazo por préstamos de terceros 9537755  9.537.755 -
Deudas con empresas del grupo - 50.000.000 -
Otras cuentas a pagar 14.839.190 5.740.465 857.702 10.347.127
Total 20.887.385 15.278.220 135.395.457 10.347.127
Menosdeun Entre1y2 Entre2y5 Masde$5
____afo anos afios afnos
Al 31 de diciembre de 2024
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.083.137 - - -
Deuda a largo plazo por préstamos de terceros - - 18.524.050 -
Deudas con empresas del grupo - 52.287.500 - -
Oftras cuentas a pagar - 3.842.729  2.569.474 857.702
Total 5.083.137 56.130.2289 21.093.524 857.702
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d) Otros riesgos

El Consejo de Administracion de la Sociedad, ha realizado una evaluacion de los efectos, actualmente
conocidos, que la situacion de crisis en Ucrania ha tenido en las operaciones y liquidez de la Sociedad,
asi como en la valoracion de los activos y pasivos del balance y en ciertas magnitudes clave de sus
estados financieros. De los resultados de dicha evaluacion, se destacan los siguientes aspectos:

- Riesgo de operaciones:

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, la crisis de Ucrania no ha tenido
un efecto significativo en las operaciones de la Sociedad, se observa una tendencia hacia
cierta estabilizacién de los alquileres de las zonas donde la Sociedad tiene sus inversiones
inmobiliarias gue se ha trasladado al valor de las mismas.

- Riesgo de liquidez:

La Direccién de fa Sociedad realiza un seguimienio de las necesidades de liquidez con el
fin de asegurar que cuenta con los recursos financieros necesarios para cubrir sus
necesidades.

- Riesgo de valoracién de activos y pasivos del balance:

No se han identificado incrementos significativos de riesgos por impago o por deterioro en
la posicion financiera de los inquilinos.

Con respecto al resto de activos y pasivos del balance, no se han detectado cambios de valor
significativos.

En relacién con la formulacién de las presentes cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad
han evaluado y concluido que los recursos financieros de la Sociedad siguen permitiendo la
aplicacion del principic de empresa en funcionamiento.

Por Gltimo, resaltar que los Administradores de la Sociedad estan realizando una supervision
constante de la evolucion de la situacion, con el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos,
tanto financieros como no financieres, que pudieran producirse.

8. Personal

Durante los ejercicios 2025 y 2024, no ha habido personas empleadas, con discapacidad mayor o
igual al 33%.

9, Informacion sobre el Pago a proveedores

Conforme a lo establecido por la Ley 15/2010, modificada por la Ley 31/2014, posteriormente
modificada por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre y aplicando la Resolucion del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas de 29 de enero de 2016, , se ha revisado la existencia de saldos
con proveedores y acreedores a 31 de diciembre de 2025 y 2024 pendientes de pago que puedan
sobrepasar el plazo méaximo legal establecido asi mismo la totalidad de pagos realizados durante el
ejercicio han sido pagados dentro del plazo fijado por la Ley.

2025 2024
Dias | Dias
Periodo medio de pago a proveedores ] 30,15 39,80
Ratic de operaciones pagadas - 30,60 40,66
Ratio de operaciones pendientes de pago | 22,08 26,01
Euros ! Euros

51



ZAMBAL SPAIN
SOCIMI S.A

| Total pagos realizados 23.868.181 29.318.935
Total pagos pendientes 1.356.511 1.599.338

A continuacién, se muestra ! namero de facturas pagadas/pendientes de pago y sus importes:

Importe N° de facturas
Pte de pago 1.356.511 187
Pagadas 23.868.181 2.169

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que
por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios,
de modo que incluyen los datos relativos al epigrafe “Proveedores” del pasivo corriente del balance.

El plazo méaximo legal de pago aplicable a la Sociedad segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a
las disposiciones transitorias establecidas en 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 y posteriormente modificada por la
Ley 18/2022, de 28 de septiembre.) es de 30 dias salvo pacto en contrario entre las partes, en cuyo
caso puede ampliarse hasta 60 dias.

10. Medio ambiente

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene activos, provisiones ni
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de
cuestiones medioambientales.

11. Hechos posteriores al cierre
Desde el 31 de diciembre de 2025 y hasta Ia formulacién de las presentes cuentas anuales no se

han producido otros acontecimientos significativos adicionales que no hayan sido recogidos en las
notas explicativas.
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2025

El Consejo de Administracion de la sociedad Zambal Spain Socimi, S.A. en fecha 31 de marzo de
2026, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades
de Capital y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, procede a formular las Cuentas Anuales y el
Informe de gestion del ejercicio 2025, los cuales vienen constituidos por los documentos anexos que
preceden a este escrito.

FIRMANTES FIRMA
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PresiaJente: .
Thierry Yves Marie Julierine
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Secretario: |
lvan Azinovic Gamo
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2025

El Consejo de Administracién de la sociedad Zambal Spain Socimi, S.A. en fecha 31 de marzo de
2026, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades
de Capital y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, procede a formular las Cuentas Anuales y el
Informe de gestion del ejercicio 2025, |os cuales vienen constituidos por los documentos anexos que
preceden a este escrito.

FIRMANTES FIRMA

Conssjera: (
Gregory Clerc

Secretario:
Ivan Azinovic Gamo ‘
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ZAMBAL SPAIN SOCIMI, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2025

El Consejo de Administracién de la sociedad Zambal Spain Socimi, S.A. en fecha 31 de marzo de
2026, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades
de Capital y del artfculo 37 del Cédigo de Comercio, procede a formular las Cuentas Anuales y el
Informe de gestion del ejercicio 2025, los cuales vienen constituidos por los documentos anexos que
preceden a este escrito.
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Secretario; [
Ivan Azinovic Gamo



ZAMBAL SPAIN

SOCIMI S.A

INFORME SOBRE ESTRUCTURA ORGANIZATIVA
Y SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LA
INFORMACION

Zambal Spain SOCIMI, S.A.

ZAMBAL SPAIN

a
y /f- K f
\“\«‘f/ﬂ \\ / u \
\ AN - /‘ 'Y 2

\(/ Jrf
o? ot s

w’

]

Marzo 2026



Contenido

1. INTRODUCCION

L

sl

5. ACTIVIDADES DE CONTROL

>

7.  ACTIVIDADES DE MONITORIZACION

ESTRUCTURA DE GOBIERNO
ENTORNO DE CONTROL

EVALUACION DE RIESGOS

INFORMACION Y COMUNICACION

ZAMBAL

SOCIMI S




ZAMBAL SPAIN
SOCIMI S.A

1. INTRODUCCION

Zambal Spain SOCIMI, S.A. (en adelante “Zambal” o la “Sociedad”) con C.I.F. nimero A-86710142, se
constituyo el 10 de abril de 2013 mediante escritura publica otorgada ante notario de Madrid e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid en el tomo 30.960, folio 164, Seccion 82, hoja M-557304 e inscripcion
12 con domicilio social en la calle José Ortega y Gasset 11, Madrid.

Con fecha 26 de diciembre de 2013 la Sociedad Dominante solicitdé acogerse al régimen regulado
establecido por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Andénimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”), con efectos a partir de la constitucion de
la misma, si bien el estatuto definitivo fue otorgado por la Agencia Tributaria el 28 de mayo de 2014, en
los términos anteriormente expuestos.

Posteriormente, con fecha 31 de marzo de 2014, se produjo la transformaciéon de Sociedad de
Responsabilidad Limitada a Sociedad Anénima y cambié su denominacion social de ZAMBAL SPAIN,
S.L. a la actual, incluyendo en su denominacién la abreviatura “SOCIMI, S.A.” mediante escritura
otorgada ante notario e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

La actividad principal desarrollada por la Sociedad Dominante y sus Sociedades Dependientes
consiste en la adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento. Con fecha 9 de Julio de 2015 la Sociedad procedié a cambiar el objeto social para
adaptarlo fielmente a la actividad de la empresa, eliminando las actividades accesorias recogidas.

A fecha 26 de diciembre de 2014, debido a las ampliaciones de capital llevadas a cabo por la Sociedad,
esta perdié la condicion de unipersonalidad al entrar a formar parte del accionariado Loire Investments
Pte. Ltd.

La Sociedad Dominante forma parte de un grupo de Sociedades (en adelante, el “Grupo”), siendo su
accionista principal Erawan Oriental Pte, Ltd., domiciliada en Singapur. La dominante ultima del
Grupo al que pertenece es The Isabel Trust, una entidad debidamente constituida y existente
conforme a las leyes de Singapur.

Las cifras contenidas en todos los estados contables que forman parte de las cuentas anuales
consolidadas (balance consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado y las notas de la memoria
de las cuentas anuales consolidadas) estan expresadas en miles de euros, salvo mencion especifica
de lo contrario.

La Sociedad formula cuentas anuales consolidadas de conformidad con los criterios del Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre, y las modificaciones incorporadas a este mediante Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre, el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto
1/2021, de 12 de enero, por los que se aprueban las normas para formulacion de las cuentas anuales
consolidadas.
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La estructura societaria del Grupo Zambal es la siguiente:

2025

Domicilio %_ Método de
Sociedades Pais Social Fecha incorporacién Participaciéon Integracion
Zambal Spain Socimi, S.A. Espafia ) - Dominante
Bato Real Estate SL Espafa (1) 15 de diciembre de 2023 100% IG
Ahorro Familiar, S.A. Espafa (1) 9 de abril de 2025 50% P.Eq
Tonglen Logistics, S.L. Espafa (1) 23 de diciembre de 2025 100% IG
Cal Core Real Estate Investments SL Espafa (1) 30 de julio de 2025 75% IG - MV

Domicilio Social:

(1) Calle José Ortega y Gasset 11, 1° Dcha, Madrid

Método de Integracion:
Integracion Global (IG), Puesta en equivalencia (P.Eq), Mantenido para la venta (MV).

El objeto social de Zambal tal y como se detalla en el articulo 2 de sus Estatutos Sociales es:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

La adquisicion y promocion de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su
arrendamiento.

La tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades
no residentes en territorio espafol que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que
estén sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI 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 adquisicion de bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo
régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la politica obligatoria, legal o
estatutaria, de distribucién de beneficios y cumplan los requisitos de inversion a que se
refiere el articulo 3 de la Ley de SOCIMIs.

La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva
Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva.

Otras actividades accesorias a las anteriores, con sujecién a lo dispuesto en la Ley de
SOCIMIs.

La Sociedad, tiene actualmente en propiedad un total de 16 inmuebles adquiridos desde su fecha
de constitucion:

El detalle de los activos propiedad de la Sociedad es el siguiente:

- Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 25 de Madrid adquirido el 30 de
septiembre de 2013 y perfeccionado el dia 8 de noviembre de 2013.
- Edificio de oficinas situado en la calle Serrano Galvache, 26 de Madrid adquirido el
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19 de diciembre de 2013.

- Edificio de oficinas situado en Paseo de los Olmos 19 (Madrid) adquirido el 23 de
julio de 2014.

- Edificio de oficinas situado en la calle Jacinto Benavente 2 (Madrid), adquirido el 19
de diciembre de 2014.

- Edificio de oficinas situado en Avda. de Manoteras, 2 (Madrid) adquirido el 23 de enero
de 2015.

- Edificio de oficinas situado en Avda. de América 115 (Madrid) adquirido el 29 de
septiembre de 2015 (la sociedad que lo ostentaba en dicha fecha y que se ha fusionado
en el ejercicio 2018).

= Centro de Ocio situado en Avda. de Manoteras, 40 (Madrid) adquirido el 23 de mayo
de 2016.

- Edificio de oficinas situado en Avenida San Luis, 77 de Madrid adquirido el 2 de
diciembre de 2016.

- Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 25 (Madrid) adquirido el 15 de
diciembre de 2017.

- Edificio de Oficinas situado en Calle Lérida 44 (Madrid) adquirido el 29 de noviembre
de 2017.

« Edificio de Oficinas situado en Calle Santiago de Compostela 96 (Madrid) adquirido el
29 de noviembre de 2017.

- Edificio de oficinas situado en Camino fuente de la Mora 1 (Madrid) adquirido el 1
de octubre de 2018 (la sociedad que lo ostentaba se fusiond en el ejercicio 2021).

- Edificio de Oficinas situado en Avda. de Albarracin 31 (Madrid) adquirido el 20 de
diciembre de 2018.

« Participacion del 100% en Bato Real Estate, S.L.U. adquirida el 15 de diciembre de 2023,
sociedad que tiene en propiedad un edificio de oficinas situado en Calle Francisco
Gervas 10 (Madrid).

- Edificio de Oficinas situado en Calle Ramirez de Prado 5 (Madrid) adquirido el 9 de
abril de 2025 a través de la participacion del 50% del capital de Ahorro Familiar, S.A.

« Nave logistica en construccion situada en el término municipal de Villadangos del
Paramo (Ledn), cuya parcela fue adquirida el 18 de octubre de 2024 por Tonglen
Logistics SL, sociedad adquirida al 100% el 23 de diciembre de 2025.

La Sociedad no cuenta con trabajadores.

Cabe destacar que, con independencia del personal que pudiera llegar a tener, la Sociedad tiene
suscrito un contrato de Asset Management (Contrato de Gestion), con la sociedad IBA Capital
Partners, S.L. (en adelante la “Gestora”) en virtud del cual la Gestora, por si misma o a través de
otras sociedades, presta, entre otros los siguientes servicios:

a) Disefio e implementacion de la estrategia y politica de inversion de la Sociedad.

b) Prestarlas funciones de Direccion General y Direccién Financiera a la Sociedad.

c) Realizacion de estudios de mercado e identificacién de oportunidades de inversion que encajen
dentro de la estrategia y Core Business de la Sociedad, incluyendo el andlisis comercial, técnico
y financiero de las mismas.

d) Asesoramiento en el proceso de compra de activos, incluyendo la estructuracion de las
operaciones, la negociacion con los vendedores y demas partes intervinientes en cada
operacion, la redaccion de las ofertas preliminares, coordinacion y direccion de la fase de due
diligence, asi como la negociacion de los contratos de adquisicion con los vendedores hasta la
firma de la escritura publica de compra-venta.
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e) Asesoramiento y negociacion de acuerdos de los contratos de financiacion.

f)  La monitorizacién de la gestién diaria de los activos inmobiliarios reportando periédicamente al
Consejo de Administracion de la Sociedad y a los comités internos establecidos.

g) Preparacién e implementacion del plan de negocio, el presupuesto anual y los reportings
periodicos.

h) Realizar otras labores relacionadas con la gestion operativa de la Sociedad, entre los que se
incluyen:

i. Negociacién de los contratos de alquiler, realizacion de las labores de scoring de cara a
la 6ptima seleccion de los inquilinos, supervisién de las labores de gestion de los activos
inmobiliarios (Property Management) incluidas las correspondientes a las acciones a
llevar a cabo en caso de morosidad y monitorizacion del cobro, asi como la de
monitorizar las actuaciones técnicas que se llevan a cabo sobre los activos en la fase de
reacondicionamiento o rehabilitacion.

ii. Seleccién en nombre de la Sociedad los proveedores de servicios (entre los que se
incluyen empresas de reformas, empresas de servicios profesionales, etc...)

iii. Asesorar a la Sociedad sobre la politica de aseguramiento de los activos inmobiliarios.

iv. Monitorizacién de los equipos administrativo y financiero de la Sociedad para asegurar
el cumplimiento de sus funciones en relacion a la preparacién de la informacion
financiera periédica (tanto estatutaria como de reportings de gestion).

i) Gestidén, en los mismos términos que los expuestos anteriormente, de todas aquellas
sociedades dependientes.

j)  Coordinar y gestionar todos los aspectos relacionados con el acogimiento al régimen especial
SOCIMI y la admisién a negociacion de las acciones en un mercado regulado o en un sistema
multilateral de negociacién espanol o en el de cualquier otro Estado miembro de la Union
Europea o del Espacio Econémico Europeo, o bien en un mercado regulado de cualquier pais
o territorio cotizacion en un mercado del Espacio Econémico Europeo. Entre otras cuestiones,
llevar la relacion con el BME Growth, coordinar el trabajo del asesor registrado, el auditor,
asesores legales y valoradores hasta completar el proceso necesario para su incorporacion a
negociacion y a partir de entonces coordinar la relacion entre el BME Growth y la Sociedad.

k) Estructurar las inversiones de forma que la Sociedad cumpla con los requisitos del régimen
fiscal especial SOCIMI.

El Sistema de Control Interno de la Sociedad constituye el conjunto de mecanismos implantados por
la Gestora para reducir y gestionar los riesgos a los que se enfrenta la Sociedad, entre ellos, aquellos
relevantes para la informacion financiera. El objetivo del Sistema de Control Interno de Informacion
Financiera (SCIIF) de la Sociedad, es por tanto proporcionar un alto grado de seguridad razonable
en cuanto a la informacion reportada, tanto internamente como a terceros.

Tanto la Sociedad como la Gestora conocen su responsabilidad en el desarrollo de los procesos y
en el cumplimiento de los controles para asegurar el adecuado registro de la informacién financiera.
De este modo colaboran para contar con un sistema de maxima calidad, fiabilidad y consistencia
asegurando su compromiso en mantener planes de mejora continua.

El Sistema de Control Interno de la Sociedad y la Gestora esta constituido por varios componentes,
entre los que destacamos los siguientes, los cuales son desarrollados a lo largo del presente
documento:

- Entorno de control.
- Evaluacion de riesgos
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- Actividades de control.
- Informacién y comunicacion.
- Actividades de supervision y monitorizacion.

En este sentido, los mecanismos de control instaurados por la Sociedad y la Gestora se han definido
teniendo en cuenta:

- Laimportancia de la legitimidad de la informacién a partir de la cual se elabora la informacién
financiera;

- Laeleccion de los responsables que sean origen o destino de dicha informacion;

- Ladistribucién adecuada de las tareas en las diferentes areas;

- El alcance de dicha distribucién, tanto a personal de la Gestora, de la Sociedad como al de
las empresas que realizan los servicios subcontratados;

- Laadecuada periodicidad en la transmisioén de la informacion; y

- La correcta revisiéon de los sistemas de informaciéon que intervienen en el proceso de
elaboracion y emisién de la informacion financiera.

De esta forma, se han desarrollado de manera clara los procesos que impactan en la elaboracién de
la informacion financiera o en la revision de las actividades del area de gestion y contable realizados
por terceros.

En el presente documento se detallan los aspectos y elementos clave que configuran el SCIIF de la
Sociedad y de la Gestora, incluyendo el control de aquellos servicios externalizados sobre los cuales
mantiene mecanismos de supervision para asegurar la correcta realizacion por parte de los terceros
subcontratados.

2. ESTRUCTURA DE GOBIERNO

El 6rgano de administracion de la Sociedad es el Consejo de Administracién cuya principal
responsabilidad es la gestion, representacion y administracién de los negocios de la misma de
acuerdo a la legalidad vigente y a lo establecido en los Estatutos y en el Reglamento Interno de
Conducta aprobado.

Ademas de las atribuciones mencionadas en el parrafo anterior, la responsabilidad de los miembros
del Consejo de Administracion es la de tener la dedicacién adecuada que permita adoptar las
medidas necesarias para la buena direccién y control de la Sociedad, lo que incluye, a efectos
especificos del presente documento, la supervision y entendimiento de la informacién financiera
reportada al mercado, a los accionistas y a los diferentes stakeholders (supervisor, entidades
financieras, analistas, prensa, etc...) asi como el control interno de la Sociedad.

El Consejo de Administracion de la Sociedad esta compuesto por las siguientes personas:

Thierry Julienne (Presidente)

- lvan Azinovic (Secretario del Consejo, no consejero)
Guy de Clercq (Consejero Delegado)

Grégory Clerc (Consejero)

La Sociedad mantiene externalizada la funcion del puesto de Secretario del Consejo (no consejero)
por parte de un despacho de abogados de reconocido prestigio de cara a asegurar un adecuado
cumplimiento de todas las obligaciones en materia mercantil y del mercado de valores.
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El Consejo de Administraciéon se reune con al menos una periodicidad semestral, si bien toda
decision estratégica (en concreto la adquisicion de activos), es consensuada y aprobada por el
Consejero Delegado en reunidn con la Gestora, por lo que el numero de reuniones depende del
volumen de actividades de la Sociedad.

Normalmente como practica de buen gobierno y al objeto de dotar de la mayor transparencia a las
acciones llevadas a cabo por la Sociedad, el auditor de cuentas es invitado a estar presente en las
reuniones del Consejo (al menos las celebradas con caracter semestral recurrente), salvo aquellas
a las que por urgencia no haya podido ser convocado. Adicionalmente a todas las reuniones del
Consejo de Administracion esta invitada la Gestora.

Toda la actividad de supervision de la informacion financiera y operativa de la Sociedad es realizada
por la Gestora, el departamento de Asset Management se encuentra igualmente integrado en la
Gestora. Esto implica que la gran mayoria de los mecanismos de control relacionados con la
informacion financiera van a estar coordinados por la Gestora, a pesar de que la responsabilidad
final de los mismos corresponde al Consejo de Administracion de la Sociedad. Uno de los
Administradores de la Gestora forma a su vez parte del Consejo de Administracién de la Sociedad.

3. ENTORNO DE CONTROL DE LA SOCIEDAD

Los mecanismos de Control Interno y de Gestion de Riesgos relacionados con la informacion
financiera de la Sociedad estan coordinados por las funciones de Director Financiero, Controller
Financiero y bookkeeper de la Gestora.

Establecimi [ ia v obietivos:

El Consejo de Administracion y la Gestora han establecido las lineas estratégicas de la Sociedad a
medio y largo plazo, consistentes en maximizar los ingresos y la rentabilidad de los activos
inmobiliarios en cartera, asi como la politica de adquisiciones. La estrategia principal de la Sociedad y
objetivo que persigue se centran en la adquisicion de activos Core+ para su explotacion en
régimen de arrendamiento en areas metropolitanas de las principales ciudades espafnolas en
zonas con una amplia demanda y con amplias expectativas de desarrollo, si bien, tal como se informé
al mercado el 4 de julio de 2024

En los ultimos afos la Sociedad ha centrado sus inversiones en edificios de oficinas y de uso
comercial en Madrid y Barcelona, con la desinversion de tres de sus activos (CC ABC Serrano,
Preciados 9 y Plaza de Catalufa 23). A raiz de la situacion del mercado inmobiliario europeo, La
Sociedad esta en disposicidn de analizar la posible adquisicion de nuevos inmuebles en Europa, tanto
de oficinas como de otros usos, e igualmente de otras categorias de activos en Espafa, si se
presentan oportunidades de inversion adecuadas en cuanto a la rentabilidad y riesgo asumidos.

La estrategia de la Sociedad se centra en la inversidn en activos inmobiliarios tanto para su promocion
como aquellos que tengan contratos de arrendamiento a medio y largo plazo, en buenas
localizaciones de Europa, asi como en la gestion de los mismos, con baja rotacion de los activos,
aunque es posible la desinversion siempre con el objetivo de incrementar la rentabilidad de los
accionistas. ZAMBAL no tiene definido a priori un objetivo minimo de rentabilidad para llevar a cabo
sus inversiones evaluando cada operacion caso por caso.

La Sociedad cuenta con un plan estratégico y de negocios que cubre el corto - medio plazo, el cual
es definido por la Gestora y revisado por el Consejo de Administracién de la Sociedad.
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Codigo de Conducta:

La Gestora ha definido un Cédigo de Conducta para todos los empleados de la Sociedad, con el fin
de sentar las bases de un entorno ético y concordante con la normativa vigente en cada ambito, y
de evitar acciones y procedimientos ilicitos.

El objetivo del Cédigo de Conducta es orientar al personal hacia el buen comportamiento y buena
conducta profesional a todos los niveles: tanto interno como con proveedores y clientes.

En concreto, la Sociedad cuenta con normas de conducta de obligado cumplimiento para todo el
personal en los siguientes ambitos:

- Empleo y empleados: establece la prohibicién de cualquier comportamiento discriminatorio
e intimidatorio y apuesta por la igualdad entre empleados y el desarrollo de sus funciones
en un lugar de trabajo seguro y saludable;

- Conflictos de interés: establece el principio de prescindir del desarrollo de otras actividades
que puedan interferir en las funciones desarrolladas para evitar situaciones que puedan
suponer un conflicto de interés que pudiese dafar el nombre de la Sociedad y el desarrollo
de sus negocios;

- Uso de bienes y servicios de la compafiia: establece el compromiso a realizar un uso
adecuado de los mismos, utilizandolos exclusivamente para actividades empresariales.

- Ley de proteccion de datos: con el objeto de impulsar y asegurar la confidencialidad del
personal y los datos de la Sociedad.

- Registro de operaciones: impulsa el compromiso a realizar una adecuada contabilizacion y
registro de las transacciones en los sistemas de la Sociedad, los cuales han sido informados
a los proveedores de servicios externos y en concreto a las funciones de bookkeeping
subcontratadas.

- Relacion con las autoridades: prohibe la oferta de regalos, descuentos inadecuados o
similares, para asegurar una relacion licita y ética con las mismas.

- Blanqueo de capitales: establece politicas especificas para asegurar el cumplimiento de la
ley en esta materia.

La Sociedad es responsable de que todo su personal, incluyendo consejeros y directivos, sean
conocedores de los mencionados parametros del cédigo de buena conducta. De igual manera la
Sociedad ha procedido a aprobar un Reglamento Interno de Conducta en materias relacionadas con
el Mercado de Valores, dirigido al Consejo de Administracion, directivos y empleados de la Gestora,
asi como de los proveedores de servicios externos a los que le pueda aplicar por tener acceso a
informacion privilegiada, que reune las responsabilidades relativas a su comportamiento frente
al mercado de valores, al objeto de evitar cualquier tipo de comportamiento o incumplimiento que
pueda repercutir negativamente en el adecuado funcionamiento de la actividad empresarial.

Dicho Reglamento Interno de Conducta ha sido comunicado a la totalidad de personas que puedan
verse afectadas y se ha solicitado que el mismo sea aprobado y entendido por todos y cada una de
las personas a las cuales les pueda afectar. En este sentido la Sociedad ha nombrado en la figura
de la Gestora el cargo de Compliance Officer para asegurarse del adecuado seguimiento,
actualizacion y puesta en conocimiento de todo el personal afectado por el mismo.
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Canal de Denuncias:

Para un mayor control sobre el cumplimiento del Cédigo y de las normas de la Sociedad, la misma
dispone de un Canal Interno de Denuncias mediante el cual los empleados pueden transmitir, las
denuncias de comportamientos dentro de la organizacion que sean considerados irregulares, poco
éticos o contrarios a la legalidad y las normas de la Sociedad.

La Sociedad adquiere el firme compromiso de mantener la confidencialidad de las denuncias
realizadas por medio de su Canal y de investigar los hechos que han causado la denuncia. Si llegado
el caso algun hecho tuviera que ser revelado, la Sociedad mantendra la privacidad de la fuente en
todo momento.

Los denunciantes deben comprometerse a que todas las denuncias realizadas sean ciertas. Si
cualquier hecho denunciado resulta ser falso, el denunciante sera sancionado con una falta
disciplinaria.

Las denuncias se podran presentar ante la Direccion de la Gestora de la Sociedad, los cuales velaran
por el adecuado seguimiento de la resolucion de las mismas, nombrando a la persona que, en cada
caso consideren mas oportuna, para su adecuada resolucion.

c idades. f i6n del ! uacion del !

La Sociedad es consciente de la importancia de disponer de un equipo de trabajo cualificado, por lo
gue cuenta con personal con capacidades necesarias para desempefiar sus funciones de manera
adecuada y con experiencia en el sector con el fin de lograr un resultado 6ptimo en sus funciones.

En este sentido cabe destacar que los perfiles de los principales responsables del control y
supervision de la informacion financiera incluyen las siguientes capacidades (las cuales son
desarrolladas tanto desde la Gestora como de la Sociedad):

- Formacién universitaria y/o postgrado.

- Experiencia relevante en el sector desde diferentes ambitos (valoracién, analisis de
inversiones, contable y financiera, técnica y de promocion).

- Experiencia en Direccién Financiera.

- Experiencia en auditoria y finanzas.

- Experiencia en materia contable, del régimen SOCIMI y control interno.

De cara a cubrir puestos vacantes, la Sociedad puede recurrir a contratar los servicios de una
compaiiia experta en materia de seleccion de personal, que realiza la busqueda y filtra en un primer
paso a los candidatos. Posteriormente, los candidatos son entrevistados por el departamento de la
Gestora que vaya a realizar la contratacion, para asegurar que la persona cumple con el perfil
necesario para cubrir el puesto. Si bien en muchos casos y dada la experiencia en el sector del
personal de la Gestora la busqueda y contratacion de los perfiles puede ser realizada internamente
sin tener que contar con ningun tipo de empresa de seleccion de personal.

Toda nueva contratacion, en la Sociedad es informada a los miembros del Consejo de Administracion
los cuales podran asesorar y opinar en relaciéon a su contratacion, si bien es la Gestora la que en
ultima instancia decidira sobre las necesidades de incorporacion de nuevos recursos y de los perfiles
qgue mejor se adapten a las necesidades identificadas.
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Asimismo, es importante destacar que la Sociedad tiene como objetivo desarrollar una evaluacion
del desempeno de los empleados. De manera que todos los empleados puedan recibir un feedback
sobre su rendimiento y mejorar en caso de que sea necesario.

4. EVALUACION DE RIESGOS

La Sociedad esta expuesta continuamente a una serie de riesgos tanto internos como externos,
entendiendo como éstos aquellos factores que puedan impactar negativamente en los objetivos
definidos y estrategia aprobada. La Gestora y la Sociedad han llevado a cabo un proceso de
identificacion y evaluacion de aquellos riesgos que consideran mas relevantes que puedan afectar a
la fiabilidad de la informacion financiera.

En relacién con dicho proceso, se ha considerado como punto de partida los objetivos de la
Sociedad, tanto estratégicos, como operativos, financieros y de cumplimiento, y se han analizado
aquellos factores internos y externos que pueden tener un impacto negativo en la misma, sus
objetivos y su modelo de negocio, teniendo en cuenta cual es la tolerancia al riesgo asumible.

Como resultado del proceso, cabe destacar los siguientes riesgos entre los riesgos mas relevantes
para la Sociedad:

- Riesgos operativos: posibles situaciones de conflictos de interés, cambios normativos,
reclamaciones judiciales y extrajudiciales.

- Riesgos asociados al sector inmobiliario: ciclicidad del sector, inversion inmobiliaria,
competencia, incertidumbres politicas que puedan generar desconfianza en relacion a
la obtencion de fondos que perjudiquen el crecimiento esperado de la Sociedad.

- Riesgos asociados a la situacién macroeconémica: posibles situaciones de deflacion,
incremento de los niveles de desempleo.

- Riesgos asociados a las acciones: falta de liquidez, evolucién de la cotizacion, falta de
interés por parte de accionistas de cara a fomentar el crecimiento esperado de la
Sociedad en cuanto a sus politicas de inversion.

- Riesgos fiscales: modificaciones en la legislacion aplicable, y aplicaciéon del régimen
fiscal especial Socimi.

- Riesgos financieros: nivel de endeudamiento, dificultades en relacion a la obtencién de
financiacién en tiempo y forma que puedan retrasar la politica de expansion de la
Sociedad, tipo de interés variable, falta de liquidez para el cumplimiento de la politica de
distribucion de dividendos y para hacer frente al servicio de la deuda.

Adicionalmente, de forma periddica el departamento financiero de la Gestora lleva a cabo una
evaluacion de riesgos especificos de la informacion financiera, es decir, de aquellos factores que
pueden derivar en un deterioro de la fiabilidad de dicha informacion.

El proceso de evaluacion de riesgos de la informacion financiera parte del analisis de los estados
financieros, identificando aquellas partidas que son mas susceptibles de contener errores materiales,
bien por su importe o bien por su naturaleza. Asi, se han considerado los siguientes criterios de
riesgo:

- Criterios cuantitativos de riesgo.
- Criterios cualitativos.
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Como resultado de dicho proceso, la Sociedad considera los siguientes aspectos de mayor riesgo
para la fiabilidad de la informacién financiera:

- Elreconocimiento de ingresos, debido a las diferentes posibilidades de tipos de contrato
existentes y a sus caracteristicas de contabilizacion.

- Registro y valoracion de los activos propiedad de la Sociedad.

- Pagos y tratamiento de gastos.

- Impagos y gestion de la morosidad.

- Fraude entendido éste como errores intencionados en la informacion financiera de cara
a que la misma no refleje la imagen fiel de la situacion financiera y patrimonial de la
Sociedad.

A continuacioén, explicamos cada uno de estos aspectos de riesgo y su impacto potencial en los
estados financieros de la Sociedad:

a) Reconocimiento de ingresos

Los contratos de alquiler pueden ser de distinta naturaleza, asi como contener clausulas especificas
que deban ser consideradas individualmente a la hora de contabilizar los ingresos de arrendamiento.
En este sentido cabe destacar que por la tipologia de activos propiedad de la Sociedad la mayor
parte de los contratos son de los denominados de renta normalizada, en el sentido de que la renta
nominal es coincidente con la real, no existiendo por lo general incentivos a los arrendamientos que
puedan generar la aplicacion de criterios contables especificos.

En este sentido cabe destacar que el departamento financiero de la Gestora es la que identifica las
posibles desviaciones que se puedan producir en relacién al tratamiento contable de los ingresos
por rentas que puedan suponer un tratamiento especifico, que en el caso de existir serian
comunicados al bookkeeper indicando la manera de ser contabilizados de acuerdo a la normativa
contable en vigor en cada momento.

b) Registro y valoracion de los activos

En el proceso de adquisicion de cada uno de los activos propiedad de la Sociedad esta involucrado
el departamento financiero de la Gestora de cara identificar clausulas que conlleven un tratamiento
especifico en el registro contable de la propiedad adquirida. Entre estas cabe destacar la
identificacion de los elementos susceptibles de ser activados como mayor coste de adquisicion, la
distribucién de los dos principales componentes de cada elemento patrimonial (suelo y vuelo), asi
como la fijacion de las vidas utiles de los elementos adquiridos el cual es analizado minuciosamente
junto con el personal técnico.

La valoracion de las inversiones inmobiliarias se lleva a cabo a partir de una estimacion de los flujos
de efectivo futuros esperados para dichos activos. Todo ejercicio de valoraciéon conlleva un factor
importante de incertidumbre. De cara a minimizar este riesgo, la Sociedad encarga con una
periodicidad anual la valoracién de los inmuebles de su propiedad, o actualizaciones de valor a un
experto externo independiente de reconocido prestigio. Las valoraciones e hipétesis utilizadas por
los expertos independientes son posteriormente revisadas por personal de la Sociedad y la Gestora
con alta cualificacion en el ambito de la valoracion.
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c) Pagos y tratamiento de gastos

Otro de los aspectos de riesgo de la informacion financiera es la gestion de inversiones y pagos, asi
como los pagos que se realizan, siendo importante un correcto flujo de aprobacién de los mismos.
Asimismo, su contabilizacion, distinguiendo entre inversion y gasto debe ser adecuadamente
monitorizada para evitar errores contables.

De cara a monitorizar este Ultimo aspecto, es el departamento financiero de la Gestora define las
politicas de capitalizacién y gastos, las cuales le son transmitidas al bookkeeper de cara a
asegurar su correcto registro contable, el cual como se ha explicado anteriormente es monitorizado
de manera trimestral con especial énfasis en los cierres de cada semestre de cara a la elaboracion
de los estados financieros y en los cierres anuales para la preparacion de las cuentas anuales
de la Sociedad. Este control consiste en que toda factura recibida por la Sociedad es inicialmente
visada y aprobada por el departamento que haya solicitado el servicio o producto, y
posteriormente es registrada en el sistema por parte del bookkeeper y finalmente es contrastada
con la informacién disponible por el Controller financiero de cara a asegurarse la asercion de
totalidad.

En relacion al control de pagos, la Sociedad tiene establecido un procedimiento de cara a cubrir los
dos siguientes aspectos:

- Aseguramiento de que los pagos realizados estan soportados por facturas visadas por
los departamentos correspondientes y que no se producen desviaciones respecto a los
presupuestos. En este sentido cabe destacar que existe una adecuada segregacion de
funciones al objeto de evitar posibles situaciones de fraude.

- La Sociedad tiene establecido un mecanismo de aprobacion de pagos en la que existe
una adecuada segregacion de funciones de tal manera que la persona encargada de
introducir los pagos en el sistema no goza de derechos para la aprobacion de los
mismos. Igualmente, se tiene establecido un mecanismo de aprobaciéon de pagos:
solidaria y/o mancomunada (los cuales estan expuestos en poderes especificos en
escritura publica) que dependiendo de los importes establece la necesidad de que los
mismos sean aprobados por 1 apoderado (para pagos inferiores a 25.000 euros) y por 2
apoderados (en el caso de pagos superiores a 25.000 euros). Existen 4 apoderados en
la Sociedad de cara a la aprobacion de los pagos de los cuales 2 de ellos de Clase Ay
2 de ellos de Clase B. Para el caso de pagos por importe inferior a 25.000 euros
Unicamente es necesario la firma de 1 de los 2 apoderados de Clase A, mientras que
para importes superiores a dicha cantidad es necesaria la firma de 2 apoderados de los
cuales 1 de ellos deben ser de Clase Ay el segundo de Clase B o un apoderado de Clase
B.

d) Impagos y gestion de la morosidad

Uno de los principales riesgos operativos a los que se enfrenta una sociedad inmobiliaria es el de
morosidad. En este sentido la Sociedad tiene establecidos determinados mecanismos conducentes
a su minimizacion el cual puede ser resumido en las siguientes dos fases:
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- Proceso de aceptacion. Ante la recepcion de cualquier oferta la Sociedad realiza un
proceso de Scoring consistente en evaluar la solvencia del inquilino mediante el examen
de la documentacion financiera del mismo. En caso de no ser satisfactorio el analisis de
la informacién financiera facilitada el primer paso es la solicitud de un aval y en caso de
no poder disponer de él se descarta la oportunidad.

- Proceso de gestién de la morosidad. En este sentido la Sociedad tiene establecido un
sistema de comunicaciones, de tal manera que si se produce el retraso en el cobro de
una mensualidad se hace una gestion de telefénica de cara a apercibir al inquilino sobre
la falta de pago y entender la razones para el retraso, en el caso de un retraso de dos
meses, se procede al envio de un correo electrénico reclamandole el pago de manera
amistosa y en el caso de que el impago llegue a cuatro meses se procede a enviar
burofax apercibiéndole del inicio de las acciones judiciales pertinentes para el inicio del
proceso de desahucio. A tal efecto, la Sociedad tiene contratado un despacho de
abogados especializado en este tipo de gestiones, que son los encargados de iniciar
todas las acciones judiciales y procesales de cara a proceder en menor plazo posible a
la ejecucion de las garantias o en ultima instancia el desalojo del inmueble.

Adicionalmente con una periodicidad, al menos, trimestral se hace un seguimiento por parte de la
Gestora del estado de la morosidad de cara a adoptar las acciones necesarias.

e) Fraude

Por ultimo, debe considerarse el riesgo de fraude en la informacion financiera, es decir, el hecho de
que los estados financieros puedan no reflejar fielmente la situacién financiera, del patrimonio y de
los flujos de efectivo. En este sentido cabe destacar que ademas de la auditoria las cuentas anuales
de la Sociedad se proceden a formular y a revisar por parte del auditor de cuentas estados financieros
intermedios todos los semestres.

5. ACTIVIDADES DE CONTROL

La Sociedad entiende por control, toda actividad llevada a cabo por la Gestora que suponga un apoyo
para asegurar el seguimiento de las instrucciones de la Direccidn con el fin de mitigar los riesgos que
suponen un impacto significativo en los objetivos o que pueda llevar a fraude o errores en la
informacion financiera reportada internamente y a terceros.

Segun la naturaleza del riesgo, la Gestora y la Sociedad cuentan con procesos de control realizados
por las diferentes partes involucradas. A continuacién procedemos a describir las principales
actividades de control interno que se llevan a cabo en relacion con la informacion financiera. Es
importante destacar que, a pesar de que la responsabilidad ultima sobre la fiabilidad del control
interno recae en la Sociedad, en funcién del proceso y actividades a controlar, la Gestora es la
encargada de ejecutar las actividades de control.
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Actividades de control llevadas a cabo:

Comité de Inversion

La Gestora cuenta con un Comité de Inversion formado por cuatro miembros (Los dos
administradores mancomunados de la Gestora, el Director de Inversiones y el Director Financiero),
gue se reline con una periodicidad al menos trimestral para analizar las diferentes oportunidades de
inversion y evaluar, entre otros, que operaciones son susceptibles de encajar con la estrategia de la
Sociedad.

Una vez que una oportunidad de inversidon concreta se ha identificado por la Gestora como
susceptible de encajar con la estrategia de inversion de la Sociedad, la Gestora realiza un analisis
en detalle (modelo financiero) de cara a presentar al Consejo de Administracion la posible inversién
Y, en su caso aprobar la emision de una oferta por parte de la Sociedad, una vez que la inversion ha
sido aprobada en primera instancia por el Consejo de Administracion.

Comité de Gestion

La Sociedad cuenta con un Comité de Gestién formado por el Presidente del Consejo de
Administracién de la Sociedad y determinados miembros de la Gestora, que se relune con una
periodicidad minima trimestral para analizar las desviaciones en presupuestos y estimaciones
futuras a corto medio plazo. Los resultados de dicho Comité son elevados al Consejo de
Administracién para su aprobacion en el caso de ser relevantes trimestralmente y se mantienen
reuniones de forma trimestral.

Las principales funciones del Comité son:

- Monitorizar el dia a dia de la Sociedad desde un punto de vista financiero y contable,
- La toma de decisiones de gestion y operativas de manera colegiada,

- Examen de los presupuestos de tesoreria, y

- Aprobacién de los procedimientos y politicas internas.
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La base sobre la que se analiza la informacion de gestién es un documento (denominado “Rapport
d’activité”) el cual es preparado por el Presidente de Consejo con la colaboracion del departamento
Asset Manager y el departamento financiero de la Gestora con una periodicidad minima trimestral.
Dicho documento otorga la informacién de gestion mas relevante que permita a los miembros
ejecutivos la toma de decisiones sobre la gestidn diaria de la Sociedad. La principal informacion que
contiene dicho cuadro de mando es la siguiente:

- Estado actual de cada activo (alquilado, disponible, en reacondicionamiento),

- Las fechas de inicio y finalizacion previstas de las tareas de reacondicionamiento sobre los
inmuebles (en caso de haberlas),

- Seguimiento del coste real incurrido frente al estimado al objeto de identificar desviaciones,
(s6lo de forma trimestral),

- Detalle de Cartera de activos (n° de inmuebles, m2, valor de tasacion, etc),

- Detalles societarios del avance de la Sociedad.

Planificacion y Presupuestacion

Anualmente, antes de finalizar el ejercicio, se elabora un presupuesto anual del ejercicio siguiente
preparado por el Departamento Financiero de la Gestora y supervisado y aprobado por el Consejo de
Administracion.

A lo largo del afio, y con una periodicidad trimestral, el departamento de Asset Management y el
departamento financiero de la Gestora realizan un seguimiento del mismo, comparando el
presupuesto con los resultados obtenidos, identificando desviaciones con respecto a los objetivos
establecidos.

Marco de poderes

A continuacion, se expone el Marco de poderes establecidos junto con las delimitaciones que tiene
cada uno de ellos.

Zambal Spain SOCIMI, S.A.
Grupo A | Grupo B
Poderes

Las Facultades podran ser
ejercitadas en los siguientes
términos y con las siguientes 11
limitaciones: o

1. Administracion y gestion
Hacerse cargo de la administracion general de la Sociedad y, a tal efecto, gestionar
sus asuntos corporativos y de negocio, ostentar su representacion legal y firmar

(i) Las incluidas en las
Secciones 1, 2, 3, (a
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excepcion de las incluidas en
el apartado 3.5), 4 (a
excepcion de las incluidas en
los apartados 4.2, 4.3, 4.4,
46,4.7,48,49y4.13)5,6,7
,8,9,10,11 y 12 (a excepcion
de las incluidas en el apartado
12.2), podran ser ejercitadas
de forma solidaria e individual
por el Apoderado Clase A.

(i) Las incluidas en los
apartados 3.5, 4.2, 4.3, 44,
46,47,48,49y4.13y 122
referidos anteriormente, de la
siguiente forma:

a. De forma solidaria e
individual por el Apoderado
Clase A hasta la cantidad de

VEINTICINCO MIL euros
(25.000,00 €) por acto,
operacion o contrato, y

b. De forma
mancomunada por el
Apoderado Clase A con

cualquiera de los Apoderados
Clase B, en el caso de que el
acto, operacién o contrato
tuviese un importe de
VEINTICINCO MIL euros
(25.000,00 €) o superior.

cualquier documento en relacién con asuntos que estén dentro de las actividades a

desarrollar por la Sociedad.

1.2. Representar a la Sociedad ante toda clase de entidades, autoridades, personas

2.2.

23.

24.

individuales o juridicas, tanto judicial como extrajudicialmente, pudiendo acordar y
ejecutar cuanto estime conveniente para la gestion de los negocios de la Sociedad,
estando facultados para realizar toda clase de actos, negocios y contratos de
administracion, adquisicion, enajenacién, gravamen, de obligacién y de riguroso
dominio, con cualesquiera personas fisicas o juridicas, privadas o publicas,
espafiolas o extranjeras, incluso con entidades bancarias privadas y oficiales, asi
como cualquier clase de organismos oficiales, ministerios, diputaciones,
comunidades auténomas, ayuntamientos y cualesquiera otros, y con respecto a toda
clase de bienes, derechos, efectos publicos vy titulos valores, con las condiciones y
pactos que tenga por conveniente en orden a la mejor gestion de los intereses de la
Sociedad.

Facultades laborales y de contratacién

Admitir, contratar, suspender y despedir empleados y en general al personal de
cualquier clase, fijando y/o modificando sus funciones y remuneracién, salarios y
primas, asi como los términos y condiciones de contratacion; adjudicar las funciones y
servicios de cada empleado y organizar el sistema de trabajo; designar y destituir
representantes, depositarios, agentes y comisionistas. Hacer pagos de ndéminas,
retribuciones de cualquier tipo y de contribuciones a la Seguridad Social.

Firmar cuantos documentos sean necesarios con organismos o entidades de
caracter estatal, autondmico, provincial y municipal relativos a la tramitacion del alta
de la Sociedad y alta y/o baja de los trabajadores en la Seguridad Social.
Representar a la Sociedad ante toda clase de inspecciones o comprobaciones y en
sus relaciones con la Inspeccion de Trabajo, pudiendo prestar su conformidad o
disconformidad en las actas o documentos que se extiendan con motivo de dichas
inspecciones o comprobaciones.

Percibir del Fondo de Garantia Salarial, de la Tesoreria General de la Seguridad
Social, o de cualquier otra entidad pagadora que en el futuro se cree o sustituya a
dichos organismos, todas las cantidades que pudieran corresponder por cualquier
concepto a la Sociedad y facultar a las indicadas entidades pagadoras para
subrogarse en los derechos de la Sociedad, para el ejercicio de todo tipo de acciones

que resultan procedentes en Derecho.




ZAMBAL SPAIN

3.2.

3.3.

34.

3.5.

3.6.

Actos y contratos del giro social

Concertar, celebrar, otorgar, autorizar, modificar, ceder, terminar, extinguir y cancelar
toda clase de actos, contratos o negocios juridicos que sean convenientes para llevar a
cabo las actividades que constituyen el objeto social de la Sociedad, con los pactos,
clausulas, modos y condiciones que crea conveniente fijar.

Usar la firma social en la correspondencia y documentos precisos para la actividad
diaria, tales como facturas, pdlizas, conocimientos de embarque, guias, solicitudes,
albaranes, recibos de mercancias, declaraciones, manifestaciones, etc.

Administrar en los mas amplios términos bienes muebles, arrendar y tomar en
arrendamiento  bienes muebles de cualquier naturaleza, obras y servicios,
ejercitando todos los derechos que les correspondan como arrendador o como
arrendatario, incluso los derechos de tanteo, retracto y de traspaso, ya sea activa o
pasivamente; celebrar contratos de leasing; modificar y extinguir arrendamientos y
cualesquiera otras cesiones de uso y disfrute, en los términos y condiciones que
estimen convenientes.

Comprar, adquirir, permutar, gravar, ceder, adjudicar en pago o para el pago de
deudas, importar, exportar, vender, enajenar, transmitir, arrendar, hipotecar, gravar o
pignorar por cualquier titulo toda clase de bienes muebles, maquinaria,
mercaderias y materias primas, derechos y obligaciones, asi como constituir,
concediéndolas, opciones de compra sobre los mismos bienes, derechos y
obligaciones, por cualquier medio reconocido en Derecho, en los términos, y por el
precio y condiciones que estime oportunos.

Constituir, novar, subrogar, posponer, distribuir, amortizar, reconocer, rescatar,
aceptar, extinguir y cancelar prendas, hipotecas y todo tipo de cargas y otros
derechos reales o personales.

Hacer protestas y reclamaciones, dejes de cuenta y abandono de mercancias;
solicitar y retirar cupos de materias primas o de caracter comercial.

Banca y financiacion:

Abrir, seguir, cerrar y cancelar cuentas corrientes, a la vista y a plazo, cuentas de
ahorro ordinarias o especiales y lineas de crédito, asi como pdlizas de crédito en
cualesquiera Bancos, Cajas o Entidades de Crédito o ahorro, incluso en Bancos

Oficiales.
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4.2.

4.3.

44.

4.5.

46.

4.7.

438.

4.9.

Disponer de las cuentas corrientes, a la vista y a plazo, cuentas de ahorro ordinarias
o especiales y lineas de crédito de la Sociedad en los términos mas generales,
incluyendo retirar cantidades de dichas cuentas mediante cheque, talén, transferencia
o cualquier otro medio, pactando con toda libertad el interés, plazo o condiciones, con
la posibilidad de entrar en descubiertos en dichas cuentas y pactar los términos que
sean aplicables a dichos descubiertos, domiciliar pagos y realizar giros asi como
ingresar en ellas cualesquiera cantidades, dar conformidad a extractos de cuentas,
contratar y usar cajas de alquiler o de seguridad.

Ejecutar y realizar por cualquier medio, incluyendo los que se indican a continuacion,
cualquier tipo de orden en relacién con cuentas bancarias abiertas a nombre de la
Sociedad, y firmar en relacion con las mismas los acuerdos que consideren oportunos
con las entidades bancarias o de crédito correspondientes, incluyendo los relativos a
las comunicaciones con dichas entidades, ya sean por teléfono, correo electronico,
télex o por cualquier otro medio.

Hacer pago de las cantidades que a la Sociedad le corresponda abonar por cualquier
concepto, a cualesquiera personas fisicas o juridicas, organismos oficiales, oficinas
bancarias y demas, formulando y utilizando los documentos precisos al efecto.
Realizar transferencias bancarias entre las cuentas de la Sociedad y entre cuentas de
las sociedades del Grupo de Empresas.

Librar, firmar, aceptar, endosar, descontar, intervenir, protestar, pignorar y avalar
letras de cambio, pagarés, talones, cheques, solicitar avales o garantias bancarias, y
demas documentos de giro, cheques y talones endosables. Formalizar cuentas de
resaca asi como liquidar, saldar y finiquitar tales cuentas. Solicitar los instrumentos de
pago que la compafiia hubiere de hacer efectivo en paises extranjeros y proveerse de
las autorizaciones correspondientes.

Tomar dinero a préstamo/crédito y negociar, suscribir, disponer y terminar en los
términos que tenga por convenientes de los correspondientes contratos, incluyendo
el reconocimiento de deudas y créditos.

Constituir cualquier tipo de prenda en garantia de obligaciones asumidas por la
Sociedad.

Ejecutar cualquier tipo de acuerdo con las entidades bancarias o de crédito relativo a

la gestion de fondos.
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4.10. Reclamar y cobrar toda clase de créditos, deudas y demas cantidades que haya de
percibir la Sociedad ya sea de particulares o de cualquier clase de entidades publicas
o privadas, incluso Ministerios y Organismos Oficiales, sean éstos estatales,
provinciales, municipales, autondmicos, locales o paraestatales, Organismos de las
Comunidades Europeas asi como sus dependencias o cualquiera que sea el origen
del derecho de la Sociedad, firmando al efecto/os documentos que proceda.

4.11. Acordar con las entidades bancarias o de crédito lo que sea procedente en relacion
con la atencion de recibos o cargos periddicos y, en general, con la realizaciéon de
ingresos y pagos periddicos a favor de o contra el saldo de las cuentas abiertas a
nombre de la Sociedad.

4.12. Contratar depésitos de dinero de cualquier clase, pactando el plazo, interés y demas
condiciones que sean aplicables, asi como retirar el dinero depositado y los intereses
devengados ya sea en la fecha de vencimiento o antes de la misma cuando se hubiere
pactado dicha posibilidad, asi como depositar valores y otros bienes muebles en
custodia y retirar el depésito.

4.13. Solicitar la devolucién de ingresos indebidos y cobrados.

4.14. Liquidar cuentas, fijar y finiquitar saldos y formalizar recibos o descargos.

4.15. Dar instrucciones en nombre de la Sociedad a entidades bancarias o de crédito en
relacion con cualquiera de las anteriores facultades, asi como cualesquiera otras
instrucciones, asi como, en su caso, revocarlas y modificarlas cuando asi lo exija el
interés de la Sociedad.

4.16. Representar a la Sociedad ante las Autoridades Monetarias, y, en concreto, ante el
Ministerio de Economia y Hacienda, y el Banco de Espafa, solicitar y obtener las
autorizaciones necesarias para todo tipo de operaciones financieras que asi lo
requieran , especificamente préstamos y créditos exteriores, ya sean en euros o en
otras divisas, negociando y concretando los acuerdos que sean necesarios O
convenientes para formalizar las antedichas operaciones, suscribir y firmar cuantos
documentos publicos o privados sean preceptivos para llevar a cabo esas facultades.

4.17. Sustituir total o parcialmente las facultades mencionadas anteriormente en la persona
0 personas que estime convenientes, firmando y otorgando las oportunas escrituras

de apoderamiento, revocar los poderes conferidos y otorgar nuevos.
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4.18. Firmar, formalizar y otorgar cuales quiera otros documentos y escrituras, publicos o
privados, ratificaciones, correcciones de errores, subsanaciones y declaraciones, asi
como llevar a cabo todo acto y actividad que el Apoderado considere necesaria u
oportuna para la completa ejecucién de las facultades otorgadas en este Poder, asi
como adoptar cualesquiera medidas sean necesarias al efecto de cumplir con todas
las obligaciones legales y administrativas derivadas del ejercicio de la facultades aqui
incluidas de conformidad con la legislacién espafiola o cualesquiera otra sea de
aplicacion en el supuesto concreto.

5. Seguros
Concertar, resolver o renovar contratos de seguro de cualquier tipo en las
condiciones que estime convenientes, pudiendo percibir y reclamar indemnizaciones
en los supuestos en los que haya lugar a ello y obtener las compensaciones y
devoluciones procedentes. Levantar protestas de averia contratar, modificar,
rescatar, pignorar, rescindir y liquidar seguros de todas clases.

6. Relaciones con autoridades publicas y demas organismos oficiales

6.1. Representar a la Sociedad ante cualesquiera Administraciones Publicas,
delegaciones del Gobierno, Comunidades Auténomas, Provincias, Municipios y
Camaras de Comercio a fin de ejercitar sus derechos y cumplir sus obligaciones
laborales, tributarias y administrativas en general, firmando a tal efecto cuantos
documentos, declaraciones tributarias, formularios resulten precisos, e interponiendo y
sosteniendo recursos y reclamaciones.

6.2. Solicitar y obtener concesiones gubernamentales de todo tipo, royalties, donaciones,
subvenciones o subsidios que puedan ser de interés o apropiados para llevar a cabo
cualquier actividad que, directa o indirectamente, esté relacionada con el negocio de
la Sociedad, realizando para tal fin los actos, convenios y cualesquiera otras gestiones
necesarias para el cumplimiento de las condiciones establecidas para la obtencién de
las ayudas mencionada.

6.3. Concurrir a subastas y todo tipo de concursos, oficiales y particulares, asistir con voz
y con voto a juntas de acreedores y subastas publicas, a Ministerios y organismos
oficiales dependientes de la Administracion del Estado. A tales efectos, consignar
cantidades, suscribir pliegos, hacer proposiciones, constituir depdsitos y retirarlos,
aceptar adjudicaciones provisionales y definitivas, aprobar e impugnar créditos y su
graduacion, aceptar o rechazar las proposiciones del deudor; nombrar y aceptar

cargos de sindicos y administradores y designar vocales de organismos de
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7.2.

7.3.

74.

7.5.

conciliacion y hacer todo lo necesario para representar a la Sociedad en los citados
tramites.

Representacioén legal

Comparecer ante cualesquiera juzgados, audiencias y demas tribunales, ordinarios o
especiales, de cualquier grado o jurisdiccién, y ante cualquier otra autoridad,
magistratura, fiscalia, organismo sindical, delegacion, junta, jurado, tribunal de la
competencia o de cuentas del Estado, autoridad eclesiastica, servicio de mediacion,
centro, notaria, Registro Publico, Administracion de Hacienda o de la Agencia
Tributaria, oficina o funcionario del Estado, Administracién central, comunidad
auténoma, provincia, municipio o cualesquiera otras entidades locales, organismos
autéonomos y demas entes publicos, incluso internacionales, en particular de la Unién
Europea y demas entidades creadas y por crear, en cualquiera de sus ramas,
dependencias y servicios; y en ellos, instar, seguir y terminar, como actor, demandado,
tercero, coadyuvante, requirente o en cualquier otro concepto, toda clase de
expedientes, juicios y procedimientos, civiles, criminales, administrativos, sociales,
contencioso-administrativos, econdémico-administrativos, de trabajo, gubernativos,
notariales, hipotecarios, de Hacienda, de jurisdiccion voluntaria y de cualquier otra
clase.

En todos estos casos, entablar, contestar y seguir por todos sus tramites e instancias,
hasta su conclusion, toda clase de acciones, demandas, denuncias, querellas,
acusaciones, excepciones y defensas y ejercer cualquier otra pretension, pedir
suspensiones de juicios o procedimientos, validandolos mediante una ratificacion
personal en cuantos casos fuera menester; firmar y presentar escritos y asistir a toda
clase de actuaciones; solicitar y recibir notificaciones, citaciones y emplazamientos.
Dirigir, recibir y contestar requerimientos y notificaciones. Interponer recursos de
alzada, y cualquier otro acto previo al proceso.

Tachar testigos; suministrar y tachar pruebas, renunciar a ellas y a traslados de autos.
Absolver posiciones y confesar en Juicio y en todo tipo de interrogatorios previstos por
la Ley.

Instar autorizaciones judiciales, expedientes de dominio, acumulaciones, liquidaciones
y tasaciones de costas; promover conflictos de jurisdiccién, cuestiones de
competencia, diligencias preliminares, preparatorias o previas y otras cuestiones
incidentales, siguiéndolas hasta que se dicte el auto o la resolucion pertinente.

Consentir las resoluciones favorables.
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7.6. Interponer y seguir toda clase de recursos, incluso los gubernativos y contencioso-
administrativos y los de reposicion, alzada, reforma, suplica, apelacién, suplicacion,
queja, nulidad e incompetencia, interponer y seguir recurso de amparo ante el Tribunal
Constitucional, asi como aquellos extraordinarios de casacion o interés casacional y
los extraordinarios por infraccion procesal, y demas procedentes en derecho y, en
general, practicar cuanto permitan las respectivas leyes de procedimiento, sin
limitacion.

7.7. Instar, prestar, alzar o cancelar embargos, secuestros, depdsitos, ejecuciones,
desahucios y anotaciones preventivas asi como pedir administraciones,
intervenciones o cualquier otra medida de conservacion, seguridad, prevencion o
garantia, y modificarlos o extinguirlos; designar peritos. Inter-venir en subastas
judiciales y extrajudiciales, ceder remates a terceros o aceptar las cesiones que otros
hicieren a favor del poderdante; pedir desahucios, lanzamientos, tomar posesion de
los bienes muebles o inmuebles que deban como consecuencia de los juicios en que
intervengan. Prestar cauciones; hacer depdsitos y consignaciones judiciales, asi como
percibir del juzgado las cantidades consignadas como precio del remate.

7.8. Asimismo, para que cualquiera de ellos, indistintamente, pueda actuar como
apoderado ante la Administracion Tributaria espafiola, en relacion con el cumplimiento
de las obligaciones tributarias relacionadas con la tasa por el gjercicio de la potestad
jurisdiccional en los drdenes civil y contencioso-administrativo; en especial con objeto
de obtener y dar de baja el nimero de identificacion fiscal espafiol de la Sociedad, asi
como para actuar ante los 6rganos administrativos correspondientes en relacion con
el cumplimiento de las obligaciones estadisticas, facultdndolos a tal efecto para
presentar declaraciones y escritos y representar a la Sociedad; todo ello de
conformidad con lo previsto en la normativa vigente

7.9. Interponer los recursos extraordinarios de casacion y revision. Desistir de cualquier
recurso, incluso los de casacion y revision. Promover la recusacion de sefiores jueces
y magistrados.

7.10. Celebrar actos de conciliacion, con avenencia o sin ella, en cuanto impliquen actos
dispositivos. Transigir, someter a arbitraje las cuestiones controvertidas u otras
surgidas después. Otorgar ratificaciones personales en nombre de la parte
poderdante. Renunciar o reconocer derechos; allanarse; renunciar a la accién de
derecho discutida o a la accién procesal, o desistir de ellas; aceptar y rechazar las

proposiciones del deudor, asi como efectuar manifestaciones que puedan comportar
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sobreseimiento del proceso por satisfaccion extraprocesal o carencia sobrevenida de
objeto.

7.11. Efectuar o retirar consignaciones y percibir cantidades, indemnizatorias o no,
resultantes de decisiones judiciales o extrajudiciales y de cualesquiera otros
organismos que afecten a la parte poderdante, ya figuren en nombre del poderdante
o del apoderado.

7.12. Instar la autorizacion de actas notariales, de presencia, requerimiento, notificacion,
referencia, protocolizacion, remisién de documentos, exhibicion, depdsito voluntario o
cualesquiera otras, incluida la intervencién en las subastas notariales.

7.13. Alos efectos especificos de la comparecencia y posible arreglo, renuncia, transaccién
o allanamiento previstos en el articulo 414.2 de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de
Enjuiciamiento Civil, o cualquier norma o precepto que en los mismos términos lo
sustituya, amplie o modifique, poder efectuarlos con independencia del tipo de
procedimiento de que se trate y de sus circunstancias concretas de identificacion
procesal, con facultad expresa de poder de disposicién y capacidad suficiente sobre
el objeto de litigio a los fines de alcanzar acuerdos en el seno de cualquier
procedimiento judicial, ya sea en la comparecencia sefialada en el citado precepto o
en cualquier fase o0 momento del proceso.

7.14. Promover y personarse, en representacion del poderdante, en los procedimientos de
insolvencia y concurso de acreedores, conforme a lo dispuesto en la Ley 22/2003,
de 9 de julio, Concursal, asi como comunicar créditos, seguir los procedimientos hasta
su conclusién, intervenir con voz y voto en junta de acreedores y para la aprobacién
del convenio de que se trate y, especialmente, representar en cualquier incidente
concursal en que se demande o sea demandado el poderdante e intervenir en su
nombre en todas las piezas del concurso de acreedores. Asimismo, ejecutar cuantos
actos y firmar cuantos documentos priva-dos, publicos, administrativos y judiciales
sean necesarios o convenientes para dar cumplimiento a lo dispuesto en la citada ley
y, especificamente para lo dispuesto en los articulos 5 bis, 6 y siguientes, en cuanto a
la negociacién y tramitaciéon de acuerdos de refinanciacion o propuestas de convenio,
anticipadas o no.

7.15. Sustituir el presente poder a favor de sefiores procuradores o letrados y solicitar las
copias que se precisen de este poder.

7.16. Y cualquier otra facultad no enumerada anteriormente, de las comprendidas en los

articulos 25y 414.2 de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil.
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9.2.

9.3.

9.4.

9.5.

9.6.

9.7.

Conciliacion y arbitraje

Celebrar actos de conciliacion, con avenencia o sin ella, en cuanto impliquen actos
dispositivos; Transigir y someter a arbitraje cuestiones litigiosas de acuerdo con
normas espafolas, extranjeras o internacionales.

Tributarias

Representar a la Sociedad en las gestiones tramitadas ante cualesquiera oficinas o
delegaciones tributarias.

Solicitar y obtener de la Fabrica Nacional de Moneda y Timbre o cualquier otro
Organismo que corresponda el certificado y los documentos que permitan a la
Sociedad conectarse a Intemet con las Administraciones y obtener la firma digital
correspondiente, autorizandole a actuar en representacion de la misma.

Presentar y firmar declaraciones y autoliquidaciones de toda clase de impuestos,
arbitrios, tasas y exacciones del Estado, autondmicas, provinciales y municipales;
presentar solicitudes de bonificacién y/o exencién, solicitar desgravaciones fiscales y
formular solicitudes de devolucién o reintegro de ingresos indebidos y cobrar las
cantidades resultantes de dichas solicitudes.

Pagar todo tipo impuestos, arbitrios, tasas y exacciones, incluyendo retenciones,
pagos a cuenta, contribuciones sociales, pagos a la seguridad social, y resto de
declaraciones fiscales, con cargo a los fondos de que disponga la Sociedad en sus
cuentas bancarias.

Representar a la Sociedad ante el Departamento de Aduanas de la Agencia Tributaria
para realizar peticiones y solicitar permisos o licencias sobre importaciones y
exportaciones de mercancias sin ninguna limitacién; presentar documentos; iniciar y
personarse en expedientes y diligencias; recibir notificaciones; suscribir
correspondencia postal, telegrafica o de cualquier otro género en materia aduanera;
retirar de las Aduanas y empresas de transporte, mercancias, paquetes, sobres o
cualquier otro envio, haciendo cuando proceda, las reclamaciones oportunas; atender
inspecciones e intervenciones aduaneras.

Firmar actas de conformidad o disconformidad y diligencias en inspecciones e
intervenciones aduaneras en relaciéon con la Sociedad llevadas a cabo por el
Departamento de Aduanas de la Agencia Tributaria o cualquier otra autoridad
competente en la materia.

Nombrar representantes fiscales.
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10. Correo y Correspondencia

10.1. Abrir, contestar y firmar la correspondencia y llevar los libros comerciales con arreglo
ala Ley.

10.2. Retirar, abrir y contestar la correspondencia postal, telegrafica, telefénica y de
cualquiera otra clase, asi como también certificados de correos y pliegos de valores
declarados, y todo género de giros, y envios postales, igualmente retirar de cualquier
oficina o dependencia, los objetos consignados a nombre de la Sociedad, haciendo
las reclamaciones oportunas.

10.3. Retirar y recibir de cualquier persona o de las oficinas o servicios del Estado,
Comunidades Autdénomas, Entidades Locales y organismos o entidades
paraestatales, toda clase de comunicaciones o despachos para la Sociedad, tales
como cartas, certificados, liquidaciones, paquetes, giros, valores declarados, etc., y
de las empresas de transportes, Aduanas y Agencias, géneros y efectos remitidos.

11. Propiedad Intelectual

Actuar en nombre de la Sociedad en todo tipo de actos y procedimientos para la adquisicion,
utilizacion o explotacién, en general, asi como la venta, cesion o transferencia de las
patentes, marcas y otros derechos de propiedad industrial y, en su caso, derechos de
propiedad intelectual y, en todas las cuestiones relativas a la asistencia técnica,
transferir tecnologia y operaciones similares que se lleven a cabo para lograr los
propositos comerciales, y la sustitucion de estos poderes en su totalidad o en parte a
la persona o personas que nombren, asi como revocar las delegaciones hicieron.

12.  Inmobiliario

12.1. Administrar en los mas amplios términos los bienes inmuebles de la Sociedad, asi
como arrendarlos, incluyendo arrendamientos inscribibles, desahuciar y lanzar
inquilinos, arrendatarios, aparceros y demas personas que ocupen los bienes
inmuebles de la Sociedad, traspasar y recibir en traspaso derechos arrendaticios
cumpliendo las normativas legales, practicar y contestar notificaciones y
requerimientos, y en suma, ejercitar las acciones y derechos previstos en la Ley de
Arrendamientos Urbanos y cumplir con las obligaciones y requisitos que la misma
preceptua, asi como depositar y retirar fianzas derivadas de los contratos de
arrendamiento suscritos por la Sociedad, y arrendar obras y servicios, modificar y

extinguir arrendamientos y cualesquiera otras cesiones de uso y disfrute y recibir y

devolver avales y otras garantias adicionales a la fianza arrendaticia.
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12.2. Constituir, aceptar, subrogar, y cancelar hipotecas, prendas, anticresis, servidumbres,
usufructos, y cualesquiera otros derechos reales o personales sobre los inmuebles
propiedad de Zambal Spain Socimi, S.A.

12.3. Contratar toda clase de suministros para los inmuebles propiedad de la Sociedad,
especialmente los de agua, gas, electricidad, teléfono, telex, telefax y demas similares,
pagar los recibos correspondientes e impugnarlos, incluso las lecturas de contadores.

12.4. Celebrary suscribir toda clase de contratos de ejecucién de obras, ya sean reparacion,
rehabilitacion o de mejora, asi como ratificarlos, prorrogarios o renovarlos, rescindirlos o
anularlos, incluyendo las formalidades administrativas, solicitud de licencias, pago de
impuestos y cualesquiera oftros actos de administracion. Comprar y vender
mobiliario para los inmuebles propiedad de la Sociedad.

12.5. Asistir a Juntas de Propietarios, pedir la convocatoria de éstas, emitir su parecer y voto
e impugnar los acuerdos que se adopten.

12.6. Depositar y retirar fianzas derivadas de los contratos de arrendamiento suscritos por
la Sociedad.

12.7. Cualesquiera otras facultades de gestion y administracién relativas a los inmuebles

propiedad, ahora o en el futuro, de Zambal Spain Socimi, S.A. en Espaia.

Registro de Ingresos y cuentas a cobrar

El departamento de Asset Manager de la Gestora es el encargado de realizar la gestion de los
alquileres de todos los inmuebles. Principalmente se encarga de gestionar los contratos con los
inquilinos y asegurar el cumplimiento de las condiciones acordadas, de controlar el estado de
mantenimiento de los edificios, dirigir las negociaciones pertinentes en cada momento con ellos en
relacion con el CAPEX y revisiones de rentas, entre otros.

En concreto, las responsabilidades del departamento de Asset Manager de la Gestora son
las que se incluyen a continuacion:

- Control de los posibles descuentos que en ocasiones se pueden otorgar a los inquilinos.

- Verificacion del cumplimiento de las obligaciones del arrendatario, destacando el pago del
alquiler y otros gastos de mantenimiento. Si fuera necesario, el seguimiento de acciones
legales y/o judiciales hasta obtener las cantidades correspondientes o la finalizacién de los
contratos en comunicacién con el despacho de abogados contratado a tal efecto.

- Confeccién de un presupuesto anual de gestion de la propiedad.

- Confeccién de reportes mensuales y anuales de administracion de la propiedad.

- Supervision de los plazos de finalizacidn de los contratos de arrendamiento firmados, asi
como sus clausulas.

- Calculo de una revisién anual sobre la renta de los inquilinos.
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- Realizacion de informes trimestrales de los ingresos y gastos recurrentes de los inmuebles
y seguimiento de los mismos.

La informacion sobre los ingresos de los alquileres es consolidada finalmente por el departamento
de Asset Manager de la Gestora y transmitida al departamento financiero de la misma, el cual le es
transmitido al bookkeeper para su contabilizacién.

Registro y valoracion de los activos

En relacion al registro de los activos adquiridos cabe mencionar que las politicas de capitalizacion
de costes estan definidas conjuntamente por la Sociedad y la Gestora. En la adquisiciéon de cada
activo se le proporciona un listado detallado por elemento (atendiendo a su naturaleza) al bookkeeper
identificandole la cuenta contable o naturaleza en la que cada uno de los elementos debe ser
registrado, asi como las politicas de amortizacion y la descomponetizacion de todos aquellos
elementos que individualizadamente supongan un coste sobre el total de la inversién significativo
gue sean susceptible de diferenciacién y con una vida Gtil sustancialmente diferente al global, en
caso de no disponerse de un listado detallado por elemento se aplica la politica interna basada en
los comparables de activos.

En relacion a la valoracion de las inversiones inmobiliarias, tal como se ha explicado anteriormente
la valoracion de las inversiones inmobiliarias se lleva a cabo a partir de una estimacion de los flujos
de efectivo futuros esperados para dichos activos para activos arrendados o en base al método de
comparables en el caso de inmuebles no arrendados. En este sentido, el Departamento Financiero
de la Gestora bajo la supervision de la Sociedad procede a registrar los deterioros en base al valor
razonable de los activos obtenidos de los informes de valoracion recibidos y validados de manera
individualizada a efectos de los estados financieros preparados bajo NOFCAC y PGC (tanto
semestrales como anuales).

Proceso de cierre y reporting

Desde un punto de vista administrativo - contable la Sociedad tiene subcontratadas las funciones
contables y de gestidon de impuestos con la Gestora (proveedor externo de reconocido prestigio). El
bookkeeper es el encargado de la contabilizacion de los asientos contables de la Sociedad, siempre
bajo la supervisién del Controller Financiero de la Gestora.

Toda la documentacién soporte que da lugar a los asientos contables de la Sociedad, son
contabilizados, toda vez que han sido visadas por los departamentos correspondientes y revisadas
por el departamento financiero de la Gestora.

Con una periodicidad trimestral se emite un reporte en Excel (compuesto principalmente por un
balance de sumas y saldos y los mayores de las cuentas contables). Dicho reporte es chequeado
con las previsiones que con anterioridad al envio de la informacion para su contabilizaciéon cuenta la
Sociedad, al objeto de asegurarse de que la totalidad de las operaciones han sido registradas, asi
como de su adecuado tratamiento contable. Cualquier inconsistencia entre el cierre y la informacion
en poder de la Sociedad, es analizada y en su caso corregida.
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El sistema operativo utilizado por la Sociedad es Prinex, programa de reconocido prestigio y
especializado para empresas inmobiliarias que permite el seguimiento y monitorizacién
individualizada, desde un punto de vista de gestion, contable y financiero de todos los flujos
generados por los activos de la Sociedad. El bookkeeper contabiliza, bajo licencia otorgada por la
Sociedad, en dicho sistema operativo. Este hecho permite que en todo momento se tenga acceso a
la informacion contable por parte de la Sociedad, ya que se cuenta con acceso remoto al sistema
contable y de gestion. Todos los asientos contables (a excepcion de la amortizacion, IVA, cobros de
facturas, pagos a proveedores y emision de facturacion) son introducidos de manera manual, si bien
la posibilidad de existencia de errores queda mitigada por la realizacion de cierres trimestrales los
cuales son revisados por el departamento financiero de la Gestora y son supervisados por la
Sociedad (por el Consejo de Administracion).

La elaboracion de los estados financieros (ya sean intermedios o anuales) es realizada directamente
por el personal de la Gestora (cuyos profesionales cuentan con un amplio y dilatado conocimiento
en areas técnico - contable y de auditoria), al objeto de asegurar los mayores estandares de calidad
de los mismos y son supervisados por la Sociedad (por el Consejo de Administracion).

En aras de dotar de la mayor transparencia a sus accionistas y de monitorizar los resultados de la
Sociedad, que permita una agil toma de decisiones, se procede a la preparacion de estados
financieros intermedios preparados bajo Plan General Contable (PGC) con una periodicidad
semestral. Dichos estados financieros son formulados por el Consejo de Administracion de la
Sociedad, sometidos a revisiones limitadas (ISRE 2410) por parte del auditor de cuentas de la
Sociedad y comunicados a los accionistas.

Tanto las cuentas anuales como los estados financieros intermedios son revisados, previamente a
su presentacion al Consejo de Administracion por el Director Financiero y la Direccion Financiera de
la Gestora. El Consejo de Administracion, recibe los estados financieros con la debida antelacion de
cara a realizar una lectura de los mismos. En su caso expone las dudas que de la lectura de los
mismos le puedan surgir en cuanto a informacion desglosada en las notas de los estados financieros
anuales y semestrales, asi como de partidas inusuales, variaciones significativas o cambios en
politicas contables en caso de haberlas, las cuales le son explicadas por el Director Financiero en
colaboracién con la Direccién Financiera de la Gestora.

Tal y como se ha sefalado anteriormente, tanto las cuentas anuales como los estados financieros
intermedios estan sometidas a auditoria y revision limitada respectivamente por el auditor de cuentas
de la Sociedad. Tanto el Director Financiero como el Controller Financiero mantienen una
comunicacion fluida y permanente con el auditor de cuentas a lo largo del ejercicio al objeto de
consensuar determinados tratamientos contables que puedan ser complejos y que puedan dar lugar
a modificaciones en los estados financieros. Este proceso, como se ha comentado se realiza de
manera continua y con la suficiente antelacién de cara a anticipar cualquier problema que pueda
surgir en el proceso de cierre de los estados financieros.
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Cabe estacar que desde su constitucion la Sociedad ha estado sometida a la auditoria de las cuentas
anuales individuales preparadas bajo PGC (desde el periodo finalizado el 31 de marzo de 2014) y a
las cuentas anuales consolidadas preparadas bajo NOFCAC cuando ha sido de aplicacién y a la
revision limitada de los estados financieros intermedios preparados bajo PGC o NOFCAC segun
aplicacién, sin que en ninguno de los casos los informes de auditoria o de revision limitada
contuvieran ningun tipo de salvedad o limitacion.

6. INFORMACION Y COMUNICACION

Tal y como se ha venido comentando a lo largo del presente documento, la Sociedad realiza cierres
trimestrales, elabora estados financieros intermedios preparados bajo PGC, los cuales son
formulados por el Consejo de Administracién ademas de someter (tal como es requerido por la
legislacion mercantil en vigor) sus cuentas anuales a auditoria anual.

Cabe destacar que la totalidad de estados financieros elaborados por la Sociedad (anuales y
semestrales) son revisados y formulados por el Consejo de Administracion, poniéndose a disposicion
de los accionistas de la misma para su revisién y en su caso aprobacion (en el caso de las cuentas
anuales). Junto con cada comunicacién realizada a los accionistas en relacion con los estados
financieros aprobados, el Director Financiero de la Gestora procede a informar sobre los principales
hechos acaecidos en el ejercicio o periodo, las principales adquisiciones realizadas, una breve
explicacion sobre la evolucién de la sociedad.

El marco normativo de informacion financiera adoptada por la Sociedad en relacion a las cuentas
anuales y los estados financieros intermedios y las normas de registro y valoracion establecidas en
el Plan General Contable y demas legislacion que le sea aplicable.

7. ACTIVIDADES DE MONITORIZACION

Las actividades de monitorizacion y supervision de las organizaciones tienen como objetivo
determinar si los distintos componentes del sistema de control interno de las mismas funcionan
correctamente.

Como se ha mencionado anteriormente en el apartado de Actividades de Control, la Gestora realiza
un reporte, como minimo, trimestral, el cual sirve como seguimiento de cara conocer la evolucién de
los principales KPIs de la Sociedad desde un punto de vista técnico, comercial, de gestion, inversion
y financiero que permite tomar decisiones de una manera extremadamente agil de cara a una gestion
eficiente sobre la cartera de activos y posibilidades de inversion.

El Consejero Delegado de la Sociedad mantiene también una posiciéon de supervisiéon continua en
las actividades, llevando a cabo una revision de los principales KPIs de la Sociedad de manera,
como minimo trimestral, al objeto de tener un conocimiento continuo de los principales eventos que
se van produciendo en la Sociedad al objeto de asegurar que la informacién financiera que se refleja
en los estados financieros es consistente y coherente con la informacion reportada de manera regular
y con los resultados de la Sociedad, para asegurar que es equivalente y refleja de manera adecuada
la situacién actual de Zambal, asi como asegurarse de que es la misma reflejada en su pagina web
y la reportada al mercado. De cara a facilitar esta labor, la totalidad de informacién financiera
formulada por el Consejo de Administracién es preparada en espafiol.
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En lo que a la transmision de informacién se refiere, se lleva a cabo de manera fluida, regular y
homogénea gracias al constante contacto entre la Gestora con el Consejo de Administracion, asi
como con el Asesor Registrado, lo que permite que la informacion publicada en la pagina web, las
presentaciones corporativas o financieras, las declaraciones realizadas y el resto de informacion
emitida al mercado sea consistente y se cumpla con los estandares requeridos por la normativa del
BME Growth.



