
Realt Income Announce Operating Reult for the Three Month and Year nded Decemer 31,
2025

02.24.2026

AN DIGO, Fe. 24, 2026 /PRNewwire/ -- Realt Income Corporation (Realt Income, NY:
O), The Monthl Dividend Compan , toda announced operating reult for the three month
and ear ended Decemer 31, 2025. All per hare amount preented in thi pre releae are
on a diluted per common hare ai unle tated otherwie.

COMPANY HIGHLIGHT:

For the three month ended Decemer 31, 2025:

Net income availale to common tockholder wa $296.1 million, or $0.32 per hare
Adjuted Fund from Operation ("AFFO") wa $1.08 per hare
Inveted $2.4 illion; our pro-rata hare wa $2.3 illion at an initial weighted average
cah ield of 7.1%
Net Det to Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre wa 5.4x
ettled 14.0 million hare of outtanding forward ale agreement through our At-The-
Market ("ATM") program for gro proceed of $817.8 million
Achieved a rent recapture rate of 104.9% on propertie re-leaed
uccefull launched our inaugural perpetual life U.. Open-nd Core Plu Fund,
raiing $1.5 illion in total commitment through ear end

For the ear ended Decemer 31, 2025:

Net income availale to common tockholder wa $1.1 illion, or $1.17 per hare
AFFO wa $4.28 per hare
Inveted $6.3 illion; our pro-rata hare wa $6.2 illion at an initial weighted average
cah ield of 7.3%
ettled 42.0 million hare of outtanding forward ale agreement through our ATM
program for gro proceed of $2.4 illion
Achieved a rent recapture rate of 103.9% on propertie re-leaed

vent uequent to Decemer 31, 2025:

In Januar 2026, iued $862.5 million aggregate principal amount of 3.500%
convertile enior note due Januar 2029
In Januar 2026, announced the etalihment of a trategic relationhip with GIC,
including the etalihment of a uild-to-uit development joint venture with total
comined commitment of over $1.5 illion
xpanded to Mexico in cale with a $200.0 million takeout commitment for UD-
denominated, long-term leaed indutrial portfolio, repreenting our firt invetment in
Mexico

CO Comment

"2025 repreented another ear of conitent return and delierate execution of trategic
initiative that will amplif our competitive trength," aid umit Ro, Realt Income'
Preident and Chief xecutive Officer. "The momentum in our uine i palpale. Our fourth
quarter invetment volume of $2.4 illion repreent a meaningful acceleration in activit, and
our active pipeline for 2026 i reflected in our initial invetment volume guidance of
approximatel $8.0 illion. In concert with health portfolio occupanc and underling tenant
credit, we are introducing 2026 AFFO per hare guidance of $4.38 - $4.42, repreenting
annual growth of approximatel 2.8% at the midpoint and approximatel 9% total operational
return."

"Our growth outlook i upported  an ever-expanding gloal addreale market. Our unique

®



platform now enefit from additional ource of private capital, including our U.. Core Plu
fund and GIC partnerhip. We are honored  the trut we have etalihed with thee
invetor and are energized  the opportunit to deliver reliale long-term value for all
takeholder."

elect Financial Reult

The following ummarize our elect financial reult (dollar in million, except per hare
data):

   

Three month ended

Decemer 31,  

Year ended

Decemer 31,

    2025   2024   2025   2024

Total revenue  

$               

1,487.9  

$               

1,340.3  

$              

5,749.4  

$              

5,271.1

Net income availale to common tockholder

 

$                  

296.1  

$                  

199.6  

$              

1,058.6  

$                 

847.9

Net income per hare  

$                    

0.32  

$                    

0.23  

$                   

1.17  

$                   

0.98

Fund from operation availale to common

     tockholder (FFO)  

$                  

985.9  

$                  

897.9  

$              

3,860.3  

$              

3,467.7

FFO per hare   

$                    

1.07  

$                    

1.02  

$                   

4.25  

$                   

4.01

Normalized fund from operation availale to

     common tockholder (Normalized FFO)  

$                  

996.1  

$                  

888.7  

$              

3,884.5  

$              

3,564.0

Normalized FFO per hare  

$                    

1.08  

$                    

1.01  

$                   

4.27  

$                   

4.12

Adjuted fund from operation availale to

common

     tockholder (AFFO)  

$                  

996.7  

$                  

921.9  

$              

3,885.9  

$              

3,621.4

AFFO per hare  

$                    

1.08  

$                    

1.05  

$                   

4.28  

$                   

4.19

The calculation to determine net income availale to common tockholder include proviion for impairment, gain on

ale of real etate, and foreign currenc gain and lo. Thee item can var from quarter to quarter and can

ignificantl impact net income availale to common tockholder and period to period comparion.

FFO, Normalized FFO, and AFFO are non-GAAP financial meaure. Normalized FFO i aed on FFO and adjuted to

exclude merger, tranaction, and other cot, net and AFFO further adjut Normalized FFO for unique revenue and

expene item. Pleae ee the Gloar for our definition and explanation of how we utilize thee metric. Pleae ee

page 10 and 11 herein for reconciliation to the mot directl comparale GAAP meaure.

Dividend Increae 

In Decemer 2025, we announced the 113  conecutive quarterl dividend increae, which i
the 133 increae ince our liting on the New York tock xchange ("NY") in 1994. The
annualized dividend amount a of Decemer 31, 2025 wa $3.240 per hare. The amount of
monthl dividend paid per hare increaed 2.9% to $3.217 in 2025, a compared to $3.126
in 2024, repreenting 75.2% of our diluted AFFO per hare of $4.28 during the ear ended
Decemer 31, 2025.

Real tate Portfolio Update

A of Decemer 31, 2025, we owned or held interet in 15,511 propertie, which were leaed
to 1,761 client doing uine in 92 indutrie. Our diverified portfolio of commercial
propertie under long-term, net leae agreement i activel managed with a weighted average
remaining leae term of approximatel 8.8 ear. Our portfolio of commercial real etate ha
hitoricall provided dependale rental revenue upporting the pament of monthl
dividend. A of Decemer 31, 2025, portfolio occupanc wa 98.9% with 173 propertie
availale for leae or ale, a compared to 98.7% a of eptemer 30, 2025 and Decemer 31,
2024. Our propert-level occupanc rate exclude propertie with ancillar leae onl, uch a
cell tower and illoard, and propertie with poeion pending, and include propertie
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owned  unconolidated joint venture. elow i a ummar of our portfolio activit for the
period indicated elow:

Change in Occupanc

Three month ended Decemer 31, 2025  

Propertie availale for leae a of eptemer 30, 2025 204

Leae expiration  378

Re-leae to ame client (285)

Re-leae to new client (9)

Vacant dipoition (115)

Propertie availale for leae a of Decemer 31, 2025 173

   

Year ended Decemer 31, 2025  

Propertie availale for leae a of Decemer 31, 2024 205

Leae expiration  1,317

Re-leae to ame client (963)

Re-leae to new client (52)

Vacant dipoition (334)

Propertie availale for leae a of Decemer 31, 2025 173

Include cheduled and uncheduled expiration (including leae rejected in ankruptc), a well a future expiration

reolved in the period indicated aove.

During the three month ended Decemer 31, 2025, the new annualized ae rent on re-
leaed unit wa $88.30 million, a compared to the previou annual rent of $84.21 million on
the ame unit, repreenting a rent recapture rate of 104.9% on the re-leaed unit. Pleae ee
the Gloar for our definition of annualized ae rent.

During the ear ended Decemer 31, 2025, the new annualized ae rent on re-leaed unit
wa $301.99 million, a compared to the previou annual rent of $290.61 million on the ame
unit, repreenting a rent recapture rate of 103.9% on the re-leaed unit.

Invetment ummar
The following tale ummarize our invetment in the U.. and urope for the period
indicated elow (dollar in million):

 

Three month ended

Decemer 31, 2025  

Year ended

Decemer 31, 2025

 

Invetment

Pro-Rata

hare 

  Weighted

Average

Term

(Year)

Numer

of

Propertie

 

Invetment

Pro-Rata

hare 

  Weighted

Average

Term

(Year)

Numer

of

Propertie       

Acquiition                      

U.. wholl-owned

$        

293.7

$   

293.7   11.6 46  

$        

917.0

$    

917.0   14.2 151

U.. Private Fund

uine 243.2 168.9   10.5 26   323.3 248.9   12.5 29

urope wholl-owned 887.8 887.8   8.9 42   2,911.8 2,911.8   8.7 88

Total real etate

acquiition

$     

1,424.7

$

1,350.4   9.7 114  

$     

4,152.1

$ 

4,077.7   10.1 268

Initial weighted average

cah

     ield   6.9 %           7.0 %      

Real etate propertie

under

     development                      

$           $      $         $    

(1)

(1)

(1)

(1) (1)

(2)

(3)



U.. wholl-owned 72.0 72.0   16.7 31   285.7 285.7   16.6 91

urope wholl-owned 43.3 43.3   10.6 6   59.5 59.5   12.0 9

Non-wholl owned 49.8 48.2   11.0 12   192.5 188.6   12.1 12

Total real etate

propertie

     under development

$        

165.1

$   

163.5   13.3 49  

$        

537.7

$    

533.8   14.5 112

Initial weighted average

cah

     ield   7.4 %           7.4 %      

Other invetment                      

U.. wholl-owned

$        

800.5

$   

800.5   26.0 —  

$     

1,001.4

$ 

1,001.4   20.3 —

urope wholl-owned — —   — —   606.5 606.5   4.1 —

Total other invetment

$        

800.5

$   

800.5   26.0 —  

$     

1,607.9

$ 

1,607.9   14.0 —

Initial weighted average

cah

     ield   7.4 %           8.2 %      

                       

Total invetment

$     

2,390.3

$

2,314.4   15.9 163  

$     

6,297.7

$ 

6,219.4   11.6 380

Initial weighted average

cah

     ield   7.1 %           7.3 %      

                       

upplementar

Information:                      

Total U.. volume  

$

1,363.7          

$ 

2,505.2      

Initial weighted average

cah

     ield   7.0 %           7.3 %      

Total urope volume  

$   

950.7          

$ 

3,714.2      

Initial weighted average

cah

     ield   7.2 %           7.4 %      

Invetment Grade

Client   37 %           30 %      

Reflect adjutment for our hare aed on our proportionate economic ownerhip of our joint venture (which add

our pro-rata hare of unconolidated entitie and deduct our noncontrolling interet hare). Pleae ee the

Gloar for our definition of Pro-Rata hare for more information.

For the three month ended Decemer 31, 2025, our client occuping the new propertie are 55.0% retail, 43.6%

indutrial, and 1.4% other propert tpe aed on Cah Income. For the ear ended Decemer 31, 2025, our client

occuping the new propertie are 69.5% retail, 30.0% indutrial, and 0.5% other propert tpe aed on Cah Income.

Pleae ee the Gloar for our definition of Cah Income.

Initial Weighted Average Cah Yield i a upplemental operating meaure. Cah Income ued in the calculation of Initial

Weighted Average Cah Yield for invetment for the three month and ear ended Decemer 31, 2025 include $2.8

million and $6.5 million, repectivel, received a ettlement credit related to the reimurement of free rent period.

Pleae ee the Gloar for our definition of Initial Weighted Average Cah Yield and Cah Income.

Non-wholl owned repreent U.. and uropean invetment not 100% owned  Realt Income, excluding the U..

Private Fund uine.

For the three month ended Decemer 31, 2025, include an $800.0 million perpetual preferred equit invetment in

CitCenter' real etate aet, owned  fund affiliated with lacktone Real tate. For the ear ended Decemer 31,

2025, include an invetment in a loan related to a  development project, a well a the perpetual preferred equit
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invetment.

For the ear ended Decemer 31, 2025, include two mortgage loan and enior ecured note iued  exiting

client.

Repreent approximate percentage of annualized cah income generated  invetment from Invetment Grade

Client at the date of acquiition. Pleae ee the Gloar for our definition of Invetment Grade Client.

ame tore Rental Revenue
The following ummarize our ame tore rental revenue for 14,345 propertie under leae for
the three month and ear ended Decemer 31, 2025, repectivel (dollar in million):

 

Three month ended

Decemer 31,  

Year ended

Decemer 31,   % Increae

  2025   2024   2025   2024  

Three

Month   Year

ame tore Rental

Revenue

$           

1,147.3  

$           

1,134.3  

$           

4,575.9  

$           

4,518.5   1.1 %   1.3 %

For purpoe of comparailit, ame tore Rental Revenue i preented on a contant
currenc ai uing the applicale exchange rate a of Decemer 31, 2025. ame tore
Rental Revenue alo include our pro-rata hare of rental revenue from propertie owned 
unconolidated joint venture and amount attriutale to noncontrolling interet aed on
their repective ownerhip percentage. eginning with the econd quarter of 2024,
propertie acquired through our merger with pirit Realt Capital, Inc. ("pirit") were
conidered under each element of our ame tore Pool criteria, except for the requirement
that the propert e owned for the full comparative period. If the propert wa owned  pirit
or Realt Income for the full comparative period and each of the other criteria were met, the
propert wa included in our ame tore Pool. Pleae ee the Gloar to ee definition of our
ame tore Pool and ame tore Rental Revenue.

Propert Dipoition
The following ummarize our propert dipoition (dollar in million):

  Three month ended Decemer 31, 2025   Year ended Decemer 31, 2025

Propertie old 157   425

Net ale proceed

$                                                                       

319.8  

$                                                                       

744.0

Gain on ale of real

etate

$                                                                         

67.4  

$                                                                       

177.6

Liquidit and Capital Market

Liquidit
A of Decemer 31, 2025, we had $4.1 illion of total availale liquidit at our Pro-Rata
hare , compried of the component ummarized elow (dollar in million):

Pro-Rata hare of cah and cah equivalent  $                                                                     419.4

Pro-Rata hare of availailit under credit facilitie  3,507.2

Unettled ATM forward 708.5

Le: commercial paper orrowing (516.8)

Total availale liquidit at our Pro-Rata hare $                                                                  4,118.3

Reflect adjutment for our hare aed on our proportionate economic ownerhip of our joint venture (which add

our pro-rata hare of unconolidated entitie and deduct our noncontrolling interet hare). Pleae ee the Gloar

for our definition of Pro-Rata hare for more information.

Pleae ee page 13 herein for a reconciliation of conolidated cah and cah equivalent to Pro-Rata hare of cah and

cah equivalent.

Repreent our availailit under the Realt Income revolving credit facilitie ("RI Revolving Credit Facilitie") with a total

capacit of $4.0 illion and our Pro-Rata hare of availailit under the Fund Revolving Credit Facilitie with a total

capacit of $1.38 illion.

Capital Raiing
During the three month and ear ended Decemer 31, 2025, we raied $820.9 million and
$2.4 illion of proceed, repectivel, from the ale of common tock at weighted average
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price of $58.28 and $57.14 per hare. uch proceed were raied primaril through the ale
of approximatel 14.0 million and 42.0 million hare of common tock, repectivel, puruant
to forward ale agreement under our ATM program. A of Feruar 24, 2026, there were
approximatel 12.6 million hare of unettled common tock uject to forward ale
agreement through our ATM program, repreenting approximatel $708.5 million in expected
net proceed and a weighted average initial gro price of $57.49 per hare. ATM net ale
proceed amount aume full phical ettlement of all outtanding hare of common tock,
uject to uch forward ale agreement and certain aumption made with repect to
ettlement date.

In Octoer 2025, we iued $400.0 million of 3.950% enior unecured note due Feruar
2029 and $400.0 million of 4.500% enior unecured note due Feruar 2033.

In Novemer 2025, we entered into a term loan agreement that amend and retate the prior
agreement governing our $1.5 illion multi-currenc term loan, dated Januar 6, 2023. The
agreement provide for a £900.0 million terling-denominated term loan that mature in
Januar 2028, uject to one twelve-month extenion option. 

In Januar 2026, we iued $862.5 million aggregate principal amount of 3.500% convertile
enior note due Januar 2029 in a private offering, for etimated net proceed of
$845.5 million. We ued approximatel $101.9 million of the net proceed to repurchae
approximatel 1.8 million hare of our common tock concurrentl with the pricing of the
offering.

In Decemer 2025, we ecured an additional $816.3 million in commitment for our U..
Private Fund uine (the "Fund"), ringing total commitment to approximatel $1.5 illion.
A a reult of thi and previoul announced cloing, the Compan anticipate to cloe it
cornertone equit capital raie round on or efore March 31, 2026 and i capping it
commitment during thi round at $1.7 illion.

Guidance

ummarized elow are approximate etimate of the ke component of our 2026 earning
guidance (with 2025 Actual for comparion):

    2026 Guidance   2025 Actual

Net income per hare   $1.65 - $1.69   $1.17

Real etate depreciation per hare   $2.68   $2.78

Other adjutment per hare   $0.05   $0.33

AFFO per hare   $4.38 - $4.42   $4.28

ame tore rent growth   1.0% - 1.3%   1.3 %

Occupanc   Approx 98.5%   98.9 %

Cah G&A expene (% of total gro aet value)   20 - 23 p   21 p

Propert expene (non-reimurale) (% of total

revenue)   Approx 1.5%   1.6 %

Income tax expene   $100 - $110 million   $85 million

Invetment volume (at 100%)   $8.0 illion   $6.3 illion

Leae termination income   $30 - $40 million   $49 million

           

Net income per hare exclude future impairment and foreign currenc or derivative gain or loe due to the inherent

unpredictailit of forecating thee item.

Include net adjutment for gain or loe on ale of propertie, impairment, and merger, tranaction, and other

non-recurring cot.

Cah G&A repreent 'General and adminitrative' expene a preented in our conolidated tatement of income,

le hare-aed compenation cot. Total gro aet value i total aet efore accumulated depreciation and

amortization.

G&A expene incluive of tock-aed compenation expene a a percentage of total gro aet value i expected to

e approximatel 24 - 27 p in 2026.

Total revenue exclude client reimurement.
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Conference Call Information

In conjunction with the releae of our operating reult, we will hot a conference call on
Feruar 24, 2026 at 2:00 p.m. PT to dicu the operating reult. To acce the conference
call, dial (833) 816-1264 (United tate) or (412) 317-5632 (International). When prompted,
pleae ak for the Realt Income conference call.

A telephone repla of the conference call can alo e acceed  calling (855) 669-
9658 (United tate) or (412) 317-0088 (International) and entering the conference ID
3554425. The telephone repla will e availale through March 3, 2026.

A live wecat will e availale in liten-onl mode  clicking on the wecat link on the
compan' home page at www.realtincome.com. A repla of the conference call wecat will
e availale approximatel one hour after the concluion of the live roadcat. No acce code
i required for thi repla.

upplemental Material

upplemental Operating and Financial Data for the three month and ear ended Decemer
31, 2025 i availale on our corporate weite at www.realtincome.com/invetor/quarterl-
and-annual-reult.

Aout Realt Income

Realt Income (NY: O), an &P 500 compan, i real etate partner to the world' leading
companie . Founded in 1969, we erve our client a a full-ervice real etate capital
provider. A of Decemer 31, 2025, we have a portfolio of over 15,500 propertie in all 50 U..
tate, the United Kingdom ("U.K."), and eight other countrie in urope. We are known a
"The Monthl Dividend Compan " and have a miion to invet in people and place to
deliver dependale monthl dividend that increae over time. ince our liting on the NY
in 1994, we have had 133 dividend increae and are a memer of the &P 500 Dividend
Aritocrat  index for having increaed our dividend for over 31 conecutive ear. Additional
information aout the compan can e found at www.realtincome.com.

Forward-Looking tatement

Thi pre releae contain forward-looking tatement within the meaning of the Private
ecuritie Litigation Reform Act of 1995, ection 27A of the ecuritie Act of 1933, a
amended, and ection 21 of the ecuritie xchange Act of 1934, a amended. When ued
in thi pre releae, the word "etimated," "anticipate,"  "aume," "expect," "elieve,"
"intend," "continue," "hould," "ma," "likel," "plan," "eek," and imilar expreion are
intended to identif forward-looking tatement. Forward-looking tatement include
dicuion of our uine, joint venture, partnerhip, and portfolio including management
thereof; our platform; growth trategie, invetment pipeline and intention to acquire or
dipoe of propertie (including geographie, timing, partner, client and term); re-leae, re-
development and peculative development of propertie and expenditure related thereto;
operation and reult; the announcement of operating reult, trateg, plan, and the
intention of management; guidance; our hare repurchae program; ettlement of hare of
common tock old puruant to forward ale confirmation under our ATM program; dividend,
including the amount, timing and pament of dividend; and macroeconomic and other
uine trend, including interet rate and trend in the market for long-term leae of
freetanding, ingle-client propertie. Forward-looking tatement are uject to rik,
uncertaintie, and aumption aout u, which ma caue our actual future reult to differ
materiall from expected reult. ome of the factor that could caue actual reult to differ
materiall are, among other, our continued qualification a a real etate invetment trut;
general dometic and foreign uine, economic, or financial condition; competition;
fluctuating interet and currenc rate; inflation and it impact on our client and u; acce to
det and equit capital market and other ource of funding (including the term and
partner of uch funding); volatilit and uncertaint in the credit and financial market; other
rik inherent in real etate, credit invetment, and joint venture or co-invetment venture,
including our client' olvenc, client default under leae, increaed client ankruptcie,
potential liailit relating to environmental matter, illiquidit of real etate invetment
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(including right of firt refual or right of firt offer), and potential damage from natural
diater; impairment in the value of our real etate aet; volatilit and change in dometic
and foreign law and the application, enforcement or interpretation thereof (including with
repect to tax law and rate); propert ownerhip through co-invetment venture, fund, joint
venture, partnerhip and other arrangement which, among other thing, ma tranfer or
limit our control of the underling invetment; epidemic or pandemic; the lo of ke
peronnel; the outcome of an legal proceeding to which we are a part or which ma occur in
the future; act of terrorim and war; and the anticipated enefit from merger, acquiition,
co-invetment venture, fund, joint venture, partnerhip and other arrangement; and
thoe additional rik and factor dicued in our report filed with the U.. ecuritie and
xchange Commiion. Reader are cautioned not to place undue reliance on forward-looking
tatement. Forward-looking tatement are not guarantee of future plan and performance
and peak onl a of the date of thi pre releae. Pat operating reult and performance are
provided for informational purpoe and are not a guarantee of future reult. There can e no
aurance that hitorical trend will continue. Actual plan and reult ma differ materiall
from what i expreed or forecated in thi pre releae and forecat made in the forward-
looking tatement dicued in thi pre releae might not materialize. We do not undertake
an oligation to update forward-looking tatement or pulicl releae the reult of an
forward-looking tatement that ma e made to reflect event or circumtance after the date
thee tatement were made.

CONOLIDATD TATMNT OF INCOM

(in thouand, except per hare amount) (unaudited)

 

   

Three month ended

Decemer 31,  

Year ended

Decemer 31,

    2025   2024   2025   2024

RVNU                

Rental (including reimurement)   

$     

 1,399,585  

$     

 1,279,698  

$     

 5,437,332  

$     

 5,043,748

Other   88,357   60,601   312,045   227,394

Total revenue   1,487,942   1,340,299   5,749,377   5,271,142

XPN                

Depreciation and amortization   635,435   606,671   2,524,200   2,395,644

Interet   288,199   268,149   1,134,879   1,016,955

Propert (including reimurement)   108,076   96,309   428,800   377,675

General and adminitrative   54,142   49,114   202,554   176,895

Proviion for impairment   124,411   142,966   471,335   425,833

Merger, tranaction, and other cot, net   10,261   (9,176)   24,214   96,292

Total expene   1,220,524   1,154,033   4,785,982   4,489,294

Gain on ale of real etate   67,430   24,985   177,640   117,275

Foreign currenc and derivative (lo) gain, net   (18,902)   535   (28,653)   3,420

quit in earning of unconolidated entitie   2,624   2,353   13,330   7,793

Other income, net   4,866   7,313   29,417   23,606

Income efore income taxe   323,436   221,452   1,155,129   933,942

Income taxe   (21,800)   (20,102)   (85,346)   (66,601)

Net income   301,636   201,350   1,069,783   867,341

Net income attriutale to noncontrolling interet   (5,551)   (1,738)   (11,193)   (6,569)

Net income attriutale to the Compan   296,085   199,612   1,058,590   860,772

Preferred tock dividend   —   —   —   (7,763)

xce of redemption value over carring value of

preferred

     hare redeemed   —   —   —   (5,116)

Net income availale to common tockholder  

$         

296,085  

$         

199,612  

$     

 1,058,590  

$         

847,893

(1)



Fund from operation availale to common

tockholder (FFO)  

$         

985,870  

$         

897,917  

$     

 3,860,323  

$     

 3,467,659

Normalized fund from operation availale to

common

     tockholder (Normalized FFO)  

$         

996,131  

$         

888,741  

$     

 3,884,537  

$     

 3,563,951

Adjuted fund from operation availale to common

     tockholder (AFFO)  

$         

996,703  

$         

921,920  

$     

 3,885,898  

$     

 3,621,437

Amount availale to common tockholder per

common hare:                

Net income per common hare, aic and diluted  

$               

0.32  

$               

0.23  

$               

1.17  

$               

0.98

FFO per common hare:                

aic  

$               

1.07  

$               

1.03  

$               

4.26  

$               

4.02

Diluted  

$               

1.07  

$               

1.02  

$               

4.25  

$               

4.01

Normalized FFO per common hare:                

aic  

$               

1.08  

$               

1.01  

$               

4.28  

$               

4.13

Diluted  

$               

1.08  

$               

1.01  

$               

4.27  

$               

4.12

AFFO per common hare:                

aic  

$               

1.08  

$               

1.05  

$               

4.28  

$               

4.20

Diluted  

$               

1.08  

$               

1.05  

$               

4.28  

$               

4.19

Cah dividend paid per common hare  

$           

0.8085  

$           

0.7905  

$           

3.2170  

$           

3.1255

Include client reimurement of $83.1 million and $75.5 million for the three month ended Decemer 31, 2025

and 2024, repectivel, and $340.4 million and $303.1 million for the ear ended Decemer 31, 2025 and 2024,

repectivel; reerve to rental revenue, excluive of non-cah reerve, of $5.1 million and $8.1 million for the three

month ended Decemer 31, 2025 and 2024, repectivel, and $26.1 million and $24.3 million for the ear ended

Decemer 31, 2025 and 2024, repectivel.

FUND FROM OPRATION (FFO) AND NORMALIZD FUND FROM OPRATION (Normalized
FFO)
(in thouand, except per hare amount) (unaudited)

FFO and Normalized FFO are non-GAAP financial meaure. Pleae ee the Gloar for our
definition and explanation of how we utilize thee metric.

   

Three month ended

Decemer 31,  

Year ended

Decemer 31,

    2025   2024   2025   2024

                 

Net income availale to common tockholder  

$          

296,085  

$          

199,612  

$       

1,058,590  

$          

847,893

Depreciation and amortization   635,435   606,671   2,524,200   2,395,644

Depreciation of furniture, fixture and equipment   (769)   (952)   (2,622)   (2,857)

Proviion for impairment of real etate   119,434   110,480   434,497   319,032

Gain on ale of real etate   (67,430)   (24,985)   (177,640)   (117,275)

Proportionate hare of adjutment for

unconolidated

     entitie   9,002   8,418   33,345   29,124

FFO adjutment allocale to noncontrolling

interet   (5,887)   (1,327)   (10,047)   (3,902)

(1)



FFO availale to common tockholder  

$          

985,870  

$          

897,917  

$       

3,860,323  

$       

3,467,659

FFO allocale to dilutive noncontrolling interet   2,208   2,209   9,396   6,611

Diluted FFO  

$          

988,078  

$          

900,126  

$       

3,869,719  

$       

3,474,270

                 

FFO availale to common tockholder  

$          

985,870  

$          

897,917  

$       

3,860,323  

$       

3,467,659

Merger, tranaction, and other cot, net    10,261   (9,176)   24,214   96,292

Normalized FFO availale to common tockholder  

$          

996,131  

$          

888,741  

$       

3,884,537  

$       

3,563,951

Normalized FFO allocale to dilutive noncontrolling

interet   2,208   2,209   9,396   6,611

Diluted Normalized FFO  

$          

998,339  

$          

890,950  

$       

3,893,933  

$       

3,570,562

                 

FFO per common hare:                

aic  

$               

 1.07  

$               

 1.03  

$               

 4.26  

$               

 4.02

Diluted  

$               

 1.07  

$               

 1.02  

$               

 4.25  

$               

 4.01

Normalized FFO per common hare:                

aic  

$               

 1.08  

$               

 1.01  

$               

 4.28  

$               

 4.13

Diluted  

$               

 1.08  

$               

 1.01  

$               

 4.27  

$               

 4.12

Ditriution paid to common tockholder  

$          

743,762  

$          

691,861  

$       

2,920,895  

$       

2,691,719

FFO after ditriution  

$          

242,108  

$          

206,056  

$          

939,428  

$          

775,940

Normalized FFO after ditriution  

$          

252,369  

$          

196,880  

$          

963,642  

$          

872,232

Weighted average numer of common hare ued

for FFO

  and Normalized FFO:                

aic   919,769   875,710   907,169   862,959

Diluted   923,648   879,649   911,015   865,842

During the three month and ear ended Decemer 31, 2025, we incurred $10.3 million and $24.2 million,

repectivel, of merger, tranaction, and other cot, net, coniting primaril of placement fee incurred in

fundraiing for the Fund.

ADJUTD FUND FROM OPRATION (AFFO)
(in thouand, except per hare amount) (unaudited)

AFFO i a non-GAAP financial meaure. Pleae ee the Gloar for our definition and an
explanation of how we utilize thi metric.

   

Three month ended

Decemer 31,  

Year ended

Decemer 31,

    2025   2024   2025   2024

Net income availale to common tockholder  

$         

296,085  

$         

199,612  

$     

1,058,590  

$       

 847,893

Cumulative adjutment to calculate Normalized FFO

  700,046   689,129   2,825,947   2,716,058

Normalized FFO availale to common tockholder   996,131   888,741   3,884,537   3,563,951

Det-related non-cah item:                

(1)

(1)

(1)



Amortization of net det dicount and deferred

financing

     cot   12,677   5,500   36,705   15,361

Amortization of acquired interet rate wap value    1,531   3,710   11,048   13,935

Capital expenditure from operating propertie:                

Leaing cot and commiion   (4,862)   (2,661)   (9,481)   (8,558)

Recurring capital expenditure   (53)   (199)   (335)   (402)

Other non-cah item:                

Non-cah change in allowance for credit loe   4,977   32,486   36,838   106,801

Amortization of hare-aed compenation   9,042   9,821   30,770   32,741

traight-line rent and expene, net   (51,705)   (35,510)   (169,217)   (171,887)

Amortization of aove and elow-market leae, net   15,153   14,817   47,228   55,870

Deferred tax (enefit) expene   (3,535)   3,552   603   3,552

Proportionate hare of adjutment for

unconolidated

     entitie   (700)   (308)   (2,991)   (2,078)

xce of redemption value over carring value of

preferred

     hare redeemed   —   —   —   5,116

Other adjutment    18,047   1,971   20,193   7,035

AFFO availale to common tockholder  

$         

996,703  

$         

921,920  

$     

3,885,898  

$     

3,621,437

AFFO allocale to dilutive noncontrolling interet   2,190   2,186   9,323   6,599

Diluted AFFO  

$         

998,893  

$         

924,106  

$     

3,895,221  

$     

3,628,036

AFFO per common hare:                

aic  

$               

1.08  

$               

1.05  

$             

 4.28  

$             

 4.20

Diluted  

$               

1.08  

$               

1.05  

$             

 4.28  

$             

 4.19

Ditriution paid to common tockholder  

$         

743,762  

$         

691,861  

$     

2,920,895  

$     

2,691,719

AFFO after ditriution  

$         

252,941  

$         

230,059  

$       

 965,003  

$       

 929,718

Weighted average numer of common hare ued for

AFFO:                

aic   919,769   875,710   907,169   862,959

Diluted   923,648   879,649   911,015   865,842

ee Normalized FFO calculation on page 10 for reconciling item.

Include the amortization of the purchae price allocated to interet rate wap acquired in the pirit merger.

Include non-cah foreign currenc loe (gain) from remeaurement to UD, mark-to-market adjutment on

invetment and derivative that are non-cah in nature, oligation related to financing leae liailitie, and

adjutment allocale to noncontrolling interet.

 

HITORICAL FFO AND AFFO

(in thouand, except per hare amount) (unaudited)

 

For the three month ended Decemer 31,   2025   2024   2023   2022   2021

Net income availale to common tockholder  

$      

296,085  

$      

199,612  

$      

218,405  

$      

227,265  

$         

 4,041

Depreciation and amortization, net of

furniture, fixture

     and equipment   634,666   605,719   475,273   437,638   332,877

(2)

(3)

(1)

(2)

(3)



Proviion for impairment of real etate   119,434   110,480   22,407   9,481   7,990

Gain on ale of real etate   (67,430)   (24,985)   (5,992)   (9,346)   (20,402)

Proportionate hare of adjutment for

unconolidated

     entitie   9,002   8,418   4,670   —   1,931

FFO adjutment allocale to noncontrolling

interet   (5,887)   (1,327)   (1,047)   (530)   (274)

FFO availale to common tockholder  

$      

985,870  

$      

897,917  

$      

713,716  

$      

664,508  

$      

326,163

Merger, tranaction, and other cot, net   10,261   (9,176)   9,932   903   137,332

Normalized FFO availale to common

tockholder  

$      

996,131  

$      

888,741  

$      

723,648  

$      

665,411  

$      

463,495

FFO per diluted hare  

$           

 1.07  

$           

 1.02  

$           

 0.98  

$           

 1.05  

$           

 0.63

Normalized FFO per diluted hare  

$           

 1.08  

$           

 1.01  

$           

 1.00  

$           

 1.05  

$           

 0.89

AFFO availale to common tockholder  

$      

996,703  

$      

921,920  

$      

731,034  

$      

633,967  

$      

486,047

AFFO per diluted hare  

$           

 1.08  

$           

 1.05  

$           

 1.01  

$           

 1.00  

$           

 0.94

Cah dividend paid per common hare  

$        

0.8085  

$        

0.7905  

$        

0.7680  

$        

0.7440  

$        

0.7180

Weighted average diluted hare outtanding -

FFO,

     Normalized FFO, and AFFO   923,648   879,649   726,859   635,637   519,438

                     

For the ear ended Decemer 31,   2025   2024   2023   2022   2021

Net income availale to common tockholder  

$   

1,058,590  

$      

847,893  

$      

872,309  

$      

869,408  

$      

359,456

Depreciation and amortization, net of

furniture, fixture

     and equipment   2,521,578   2,392,787   1,892,938   1,668,375   896,809

Proviion for impairment of real etate   434,497   319,032   82,208   25,860   38,967

Gain on ale of real etate   (177,640)   (117,275)   (25,667)   (102,957)   (55,798)

Proportionate hare of adjutment for

unconolidated

     entitie   33,345   29,124   4,205   12,812   1,931

FFO adjutment allocale to noncontrolling

interet   (10,047)   (3,902)   (3,855)   (1,605)   (785)

FFO availale to common tockholder  

$   

3,860,323  

$   

3,467,659  

$   

2,822,138  

$   

2,471,893  

$   

1,240,580

Merger, tranaction, and other cot, net   24,214   96,292   14,464   13,897   167,413

Normalized FFO availale to common

tockholder  

$   

3,884,537  

$   

3,563,951  

$   

2,836,602  

$   

2,485,790  

$   

1,407,993

FFO per diluted hare  

$           

 4.25  

$           

 4.01  

$           

 4.07  

$           

 4.04  

$           

 2.99

Normalized FFO per diluted hare  

$           

 4.27  

$           

 4.12  

$           

 4.09  

$           

 4.06  

$           

 3.39

AFFO availale to common tockholder  

$   

3,885,898  

$   

3,621,437  

$   

2,774,870  

$   

2,401,359  

$   

1,488,753

AFFO per diluted hare  

$           

 4.28  

$           

 4.19  

$           

 4.00  

$           

 3.92  

$           

 3.59

Cah dividend paid per common hare  

$        

3.2170  

$        

3.1255  

$        

3.0510  

$        

2.9670  

$        

2.8330



Weighted average diluted hare outtanding -

FFO   911,015   865,842   694,819   613,473   414,770

Weighted average diluted hare outtanding -

     Normalized FFO and AFFO   911,015   865,842   694,819   613,473   415,270

ADJUTD ITDAre
(dollar in thouand) (unaudited)

Adjuted ITDAre, Annualized Adjuted ITDAre, Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre,
Net Det/Annualized Adjuted ITDAre, and Net Det/Annualized Pro Forma Adjuted
ITDAre are non-GAAP financial meaure. Pleae ee the Gloar for our definition and an
explanation of how we utilize thee metric.

   

Three month ended

Decemer 31,

    2025

Net income  

$                              

301,636

Interet   288,199

Income taxe   21,800

Depreciation and amortization   635,435

Proviion for impairment   124,411

Merger, tranaction, and other cot, net   10,261

Gain on ale of real etate   (67,430)

Foreign currenc and derivative lo, net   18,902

Proportionate hare of adjutment from unconolidated entitie   19,576

Adjutment attriutale to noncontrolling interet   (12,236)

Adjuted ITDAre  

$                          

1,340,554

Annualized Adjuted ITDAre   

$                          

5,362,216

Annualized Pro Forma Adjutment  

$                               

51,811

Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre  

$                          

5,414,027

Total det per the conolidated alance heet, excluding deferred financing cot and net

dicount  

$                         

29,116,111

Proportionate hare of unconolidated entitie det, excluding deferred financing cot   659,190

Noncontrolling interet hare of det, excluding deferred financing cot   (55,637)

Le: Pro-Rata hare of cah and cah equivalent    (419,402)

Net Det  

$                        

29,300,262

Net Det/Annualized Adjuted ITDAre  

                                         

5.5x

Net Det/Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre  

                                         

5.4x

     

Reconciliation of Conolidated Cah to Pro-Rata hare of Cah and Cah equivalent    

Cah and cah equivalent per the conolidated alance heet  

$                              

434,842

Add: proportionate hare of unconolidated entitie cah   6,609

Le: adjutment allocale to noncontrolling interet   (22,049)

Total Pro-Rata hare of cah and cah equivalent  

$                              

419,402

We calculate Annualized Adjuted ITDAre  multipling the Adjuted ITDAre for the applicale quarter  four.

Reflect adjutment for our hare aed on our proportionate economic ownerhip of our joint venture (which add

(1)

(2)

 (3)

(1)

(2)



our pro-rata hare of unconolidated entitie and deduct our noncontrolling interet hare). Pleae ee the Gloar

for our definition of Pro-Rata hare for more information.

Net Det i total det, excluding deferred financing cot and net dicount, le cah and cah equivalent, at our pro-

rata hare.

The Annualized Pro Forma Adjutment, which include tranaction accounting adjutment in
accordance with U.. GAAP and adjuted for our pro-rata hare, conit of adjutment to
incorporate Adjuted ITDAre from invetment we acquired or tailized during the
applicale quarter and Adjuted ITDAre from invetment we dipoed of during the
applicale quarter, giving pro forma effect to all tranaction a if the occurred at the
eginning of the applicale quarter. Our calculation include all adjutment conitent with
the requirement to preent Adjuted ITDAre on a pro forma ai in accordance with Article
11 of Regulation -X. The following tale ummarize our Annualized Pro Forma Adjutment
related to our Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre calculation for the period indicated
elow (in thouand):

   

Three month ended

Decemer 31,

    2025

Annualized pro forma adjutment from invetment acquired or tailized   $                                 116,680

Annualized pro forma adjutment from invetment dipoed   (64,869)

Annualized Pro Forma Adjutment   $                                   51,811

Adjuted Free Cah Flow
(in thouand) (unaudited)

Adjuted Free Cah Flow i a non-GAAP financial meaure. Pleae ee the Gloar for our
definition and an explanation of how we utilize thi metric. 

    Year ended Decemer 31,

    2025   2024

Net cah provided  operating activitie   $                             3,994,754   $                             3,573,276

Change in net working capital   (77,848)   (30,689)

Capital expenditure   (93,504)   (84,866)

Ditriution paid to common tockholder   (2,920,895)   (2,691,719)

Ditriution paid to preferred tockholder   —   (7,763)

Merger, tranaction, and other cot, net    24,214   71,541

Adjuted Free Cah Flow   $                                926,721   $                                829,780

xclude capital expenditure which directl generate incremental rental revenue on our leae.

xclude hare-aed compenation cot recognized in merger, tranaction, and other cot, net during the ear

ended Decemer 31, 2024.

Reconciliation of ame tore Rental Revenue to Rental Revenue (Including Reimurement)
(in thouand) (unaudited)

ame tore rental revenue i a non-GAAP financial meaure. Pleae ee the Gloar for our
definition and an explanation of how we utilize thi metric.

 

Three month ended

Decemer 31,  

Year ended

Decemer 31,

  2025   2024   2025   2024

Rental revenue (including reimurement)

$         

1,399,585  

$         

1,279,698  

$         

5,437,332  

$         

5,043,748

Contant currenc adjutment  2,689   11,350   20,763   41,189

traight-line rent and other non-cah

adjutment (10,805)   4,605   (19,642)   (12,711)

Contractuall oligated reimurement  our

client (84,481)   (79,078)   (347,818)   (311,918)

Revenue from excluded propertie  (152,832)   (95,085)   (520,532)   (320,287)

(3)

 (1)

(2)

(1)

(2)

(1)

(2)



Other excluded revenue  (20,211)   (3,711)   (58,705)   (19,601)

Add: pirit rental revenue  —   —   —   48,560

Revenue from unconolidated entitie  25,402   26,901   108,979   88,615

Revenue attriutale to noncontrolling interet

(12,076)   (10,347)   (44,463)   (39,081)

ame tore Rental Revenue

$         

1,147,271  

$         

1,134,333  

$         

4,575,914  

$         

4,518,514

For purpoe of comparailit, ame tore Rental Revenue i preented on a contant currenc ai uing the

applicale exchange rate a of Decemer 31, 2025.

Pleae ee the Gloar for our definition of ame tore Pool and ame tore Rental Revenue.

"Other excluded revenue" primaril conit of reimurement related to leae termination fee and other ettlement

income.

Amount for the ear ended Decemer 31, 2024 repreent rental revenue from pirit propertie, which were not

included in our financial tatement prior to the cloe of the merger with pirit on Januar 23, 2024.

Repreent our pro-rata hare of rental revenue from propertie owned  unconolidated joint venture.

Repreent the portion of rental revenue attriutale to noncontrolling interet aed on their pro-rata ownerhip.

 

CONOLIDATD ALANC HT

(in thouand, except per hare amount) (unaudited)

 

    Decemer 31, 2025   Decemer 31, 2024

AT        

Real etate held for invetment, at cot:        

Land  

$                               

18,368,029  

$                               

17,320,520

uilding and improvement   43,824,410   40,974,535

Total real etate held for invetment, at cot   62,192,439   58,295,055

Le accumulated depreciation and amortization   (8,778,536)   (7,381,083)

Real etate held for invetment, net   53,413,903   50,913,972

Real etate and leae intangile held for ale, net   91,784   94,979

Cah and cah equivalent   434,842   444,962

Account receivale, net   1,053,487   877,668

Leae intangile aet, net   5,717,241   6,322,992

Goodwill   4,932,199   4,932,199

Invetment in unconolidated entitie   1,256,456   1,229,699

Other aet, net   5,895,700   4,018,568

Total aet  

$                               

72,795,612  

$                               

68,835,039

         

LIAILITI AND QUITY        

Ditriution paale  

$                                    

255,171  

$                                    

238,045

Account paale and accrued expene   1,060,969   759,416

Leae intangile liailitie, net   1,493,958   1,635,770

Other liailitie   1,066,809   923,128

Revolving credit facilitie and commercial paper   2,023,414   1,130,201

Term loan, net   1,701,615   2,358,417

Mortgage paale, net   37,761   80,784

Note paale, net   25,031,947   22,657,592

Total liailitie  

$                               

32,671,644  

$                               

29,783,353

(3)

(4)

(5)

(6)

(1)

(2)

(3)

(4)

(5)

(6)



tockholder' equit:        

Common tock and paid in capital, par value $0.01 per

hare,

     1,300,000 hare authorized, 933,975 and 891,511

hare iued

     and outtanding a of Decemer 31, 2025 and Decemer

31,

     2024, repectivel  

$                               

49,861,660  

$                               

47,451,068

Ditriution in exce of net income   (10,527,984)   (8,648,559)

Accumulated other comprehenive income   105,019   38,229

Total tockholder' equit  

$                               

39,438,695  

$                               

38,840,738

Noncontrolling interet   685,273   210,948

Total equit  

$                               

40,123,968  

$                               

39,051,686

Total liailitie and equit  

$                               

72,795,612  

$                               

68,835,039

GLOARY

Adjuted ITDAre. The National Aociation of Real tate Invetment Trut (Nareit)
etalihed an ITDA metric for real etate companie (i.e., ITDA for real etate, or
ITDAre) it elieved would provide invetor with a conitent meaure to help make
invetment deciion among certain RIT. Our definition of "Adjuted ITDAre" i generall
conitent with the Nareit definition, other than our adjutment to remove foreign currenc
and derivative gain and lo and merger, tranaction, and other cot, net. We define Adjuted
ITDAre, a non-GAAP financial meaure, for the mot recent quarter a earning (net income)
efore (i) interet expene, (ii) income taxe, (iii) depreciation and amortization, (iv) proviion
for impairment, (v) merger, tranaction, and other cot, net, (vi) gain on ale of real etate,
(vii) foreign currenc and derivative gain and lo, net, and (viii) our proportionate hare of
adjutment from unconolidated entitie and conolidated entitie with noncontrolling
interet. Our Adjuted ITDAre ma not e comparale to Adjuted ITDAre reported 
other companie or a defined  Nareit, and other companie ma interpret or define
Adjuted ITDAre differentl than we do. Management elieve Adjuted ITDAre to e a
meaningful meaure of a RIT' performance ecaue it provide a view of our operating
performance, analze our ailit to meet interet pament oligation efore the effect of
income tax, depreciation and amortization expene, proviion for impairment, gain on ale of
real etate and other item, a defined aove, that affect comparailit, including the removal
of non-recurring and non-cah item that indutr oerver elieve are le relevant to
evaluating the operating performance of a compan. In addition, ITDAre i widel followed
 indutr analt, lender, invetor, rating agencie, and other a a mean of evaluating
the operating performance of uine activitie prior to ervicing det oligation.
Management alo elieve the ue of an Annualized Adjuted ITDAre metric i meaningful
ecaue it repreent our current earning run rate for the period preented. The ratio of our
total det to our Annualized Adjuted ITDAre i alo ued to determine veting of
performance hare award granted to our executive officer. Adjuted ITDAre hould e
conidered along with, ut not a an alternative to, net income a a meaure of our operating
performance.

Adjuted Free Cah Flow, a non-GAAP financial meaure, i defined a net cah provided 
operating activitie, le certain capital expenditure, dividend paid, merger, tranaction, and
other cot, net, and change in net working capital. The Compan updated it definition of
Adjuted Free Cah Flow in the firt quarter 2025 and all period were recat to reflect the
change. We elieve adjuted free cah flow to e a ueful liquidit meaure for u and our
invetor  helping to evaluate our ailit to generate cah eond what i needed to fund
capital expenditure, det ervice and other oligation. Notwithtanding cah on hand and
incremental orrowing capacit, adjuted free cah flow reflect our ailit to grow our
uine through invetment and acquiition, a well a our ailit to return cah to
hareholder through dividend. Adjuted free cah flow i not conidered under generall



accepted accounting principle to e a primar meaure of an entit' reidual cah flow
availale for dicretionar pending, and accordingl hould not e conidered an alternative
to operating income, net income, or amount hown in our conolidated tatement of cah
flow.

Adjuted Fund From Operation (AFFO), a non-GAAP financial meaure, i defined a FFO
adjuted for unique revenue and expene item, which we elieve are not a pertinent to the
meaurement of our ongoing operating performance. Mot companie in our indutr ue a
imilar meaurement to AFFO, ut the ma ue the term "CAD" (for Cah Availale for
Ditriution) or "FAD" (for Fund Availale for Ditriution). We elieve AFFO provide ueful
information to invetor ecaue it i a widel accepted indutr meaure of the operating
performance of real etate companie ued  the invetment communit. In particular, AFFO
provide an additional meaure to compare the operating performance of different RIT
without having to account for differing depreciation aumption and other unique revenue
and expene item which are not pertinent to meauring a particular compan' ongoing
operating performance. Therefore, we elieve that AFFO i an appropriate upplemental
performance metric, and that the mot appropriate GAAP performance metric to which AFFO
hould e reconciled i net income availale to common tockholder.

Annualized Adjuted ITDAre, a non-GAAP financial meaure, i calculated  multipling
Adjuted ITDAre for the applicale quarter  four.

Annualized ae Rent i the monthl cah ae rent for all leae in place a of the end of the
period, multiplied  12, excluding percentage rent. Thi methodolog produce an
annualized amount a of a point in time ut doe not take into conideration future (i)
cheduled rent increae, (ii) leaing activit, or (iii) leae expiration, and it exclude propertie
that were no longer owned and include the annualized rent from propertie acquired during
the quarter.

Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre, a non-GAAP financial meaure, i defined a
Annualized Adjuted ITDAre, which include tranaction accounting adjutment in
accordance with U.. GAAP, adjuted to incorporate Adjuted ITDAre from invetment we
acquired or tailized during the applicale quarter and Adjuted ITDAre from invetment
we dipoed of during the applicale quarter, giving pro forma effect to all tranaction a if
the occurred at the eginning of the applicale quarter, and adjuted for our pro-rata hare.
Our calculation include all adjutment conitent with the requirement to preent
Annualized Adjuted ITDAre on a pro forma ai in accordance with Article 11 of
Regulation -X.

Cah Income repreent expected rent for real etate acquiition a well a rent to e received
upon completion of the propertie under development. For unconolidated entitie and
conolidated entitie with noncontrolling interet, thi repreent our pro-rata hare of the
cah income. For loan receivale and preferred equit invetment, thi repreent earned
interet income and preferred dividend income, repectivel.

Fund From Operation (FFO), a non-GAAP financial meaure, conitent with the Nareit
definition, i net income availale to common tockholder, plu depreciation and
amortization of real etate aet, plu proviion for impairment of depreciale real etate
aet, and reduced  gain on propert ale. Preentation of the information regarding FFO
and AFFO i intended to ait the reader in comparing the operating performance of different
RIT, although it hould e noted that not all RIT calculate FFO and AFFO in the ame wa,
o comparion with other RIT ma not e meaningful. FFO and AFFO hould not e
conidered alternative to reviewing our cah flow from operating, inveting, and financing
activitie. In addition, FFO and AFFO hould not e conidered meaure of liquidit, of our
ailit to make cah ditriution, or of our ailit to pa interet pament. We conider FFO
to e an appropriate upplemental meaure of a RIT' operating performance a it i aed
on a net income anali of propert portfolio performance that add ack item uch a
depreciation and impairment for FFO. The hitorical accounting convention ued for real
etate aet require traight-line depreciation of uilding and improvement, which implie
that the value of real etate aet diminihe predictal over time. ince real etate value
hitoricall rie and fall with market condition, preentation of operating reult for a RIT



uing hitorical accounting for depreciation could e le informative. The ue of FFO i
recommended  the RIT indutr a a upplemental performance meaure. In addition, FFO
i ued a a meaure of our compliance with the financial covenant of our credit facilit.

Initial Weighted Average Cah Yield for acquiition and propertie under development i
computed a Cah Income for the firt twelve month following the acquiition date, divided
 the total cot of the propert (including all expene orne  u), and include our pro-rata
hare of Cah Income from unconolidated joint venture and conolidated entitie with
noncontrolling interet. Initial weighted average cah ield for loan receivale and preferred
equit invetment i computed uing the Cah Income for the firt twelve month following
the acquiition date, divided  the total cot of the invetment.

Invetment Grade Client are our client, our client that are uidiarie or affiliate of
companie, and credit invetment ecured with a real etate propert leaed to a tenant, that
a of the alance heet date, have a credit rating of aa3/- or higher from one of the three
major rating agencie (Mood'/&P/Fitch).

Net Det/Annualized Adjuted ITDAre, a ratio ued  management a a meaure of
leverage, i calculated a net det (which we define a total det, excluding deferred financing
cot and net dicount, le cah and cah equivalent, at our pro-rata hare), divided 
Annualized Adjuted ITDAre.

Net Det/Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre, a ratio ued  management a a
meaure of leverage, i calculated a net det (which we define a total det, excluding
deferred financing cot and net dicount, le cah and cah equivalent, at our pro-rata
hare), divided  Annualized Pro Forma Adjuted ITDAre.

Normalized Fund from Operation Availale to Common tockholder (Normalized FFO), a
non-GAAP financial meaure, i FFO excluding merger, tranaction, and other cot, net.

Pro-Rata hare repreent our proportionate economic ownerhip of our joint venture, which
i derived  appling our economic ownerhip percentage of each uch joint venture to
calculate our proportionate hare of the relevant line item information eing preented a of
the end of the applicale period eing preented, and aggregating that information for all
uch joint venture. We elieve thi form of preentation offer inight into the financial
performance and condition of our compan a a whole, given the ignificance of our joint
venture that are accounted for either under the equit method or conolidated with the third
partie' hare included in noncontrolling interet, although the preentation of uch
information ma not accuratel depict the legal and economic implication of holding a
noncontrolling interet in the joint venture. We do not control the unconolidated joint
venture in which we are inveted for purpoe of GAAP and do not repreent legal claim to
uch item.

The operating agreement of the joint venture ma contain proviion that would caue u to
receive a different economic percentage of ditriution from the joint venture under certain
circumtance, uch a the amount of capital contriuted  each invetor and whether an
contriution are entitled to priorit ditriution. imilarl, upon a liquidation of an uch
joint venture, uject to the applicale term of the operating agreement of uch joint venture,
we generall would e entitled to the applicale percentage of reidual cah or other aet
that remain onl after repament of all liailitie, priorit ditriution, and initial equit
contriution. In addition, the economic interet in an joint venture ma e different than
our other legal interet or right in uch joint venture.

We provide pro-rata financial information ecaue we elieve it ait invetor and analt
in etimating our economic interet in our joint venture when read in conjunction with our
reported reult under GAAP. Other companie ma calculate their proportionate interet
differentl than we do, limiting the uefulne a a comparative meaure. Due to thee
limitation, the non-GAAP pro-rata financial information hould not e conidered in iolation
or a a utitute for our conolidated financial tatement a reported under GAAP.

ame tore Pool, for purpoe of determining the propertie ued to calculate our ame tore
rental revenue, include all propertie that we owned for the entire ear-to-date period, for



oth the current and prior ear except for propertie during the current or prior ear that were:
(i) vacant at an time,(ii) under development or redevelopment, or (iii) involved in eminent
domain and rent wa reduced.

ame tore Rental Revenue exclude traight-line rent, the amortization of aove and elow-
market leae, and reimurement from client for recoverale real etate taxe and
operating expene. For purpoe of comparailit, ame tore rental revenue i preented on
a contant currenc ai  appling the exchange rate a of the alance heet date to ae
currenc rental revenue. We preent ame tore rental revenue on a pro-rata ai to account
for our hare of ame tore rental revenue related to unconolidated and conolidated joint
venture. For purpoe of comparailit, we calculate our pro-rata hare uing our ownerhip
percentage a of Decemer 31, 2025 to ame tore rental revenue throughout the three
month and ear ended period in oth 2024 and 2025.
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