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Pret curent (28.03.2024): 0,72 Ron/act.
Pret tinta: 0,78 Ron/act.

Potential de apreciere: 8,86%.

Tn anii 2022 si 2023, afacerile din Romania au trebuit s& facd fatd in mare
masura unui test de rezilientd, acestea desfasurandu-si activitatea intr-un
context economic caracterizat de inflatie accelerata, costuri mari cu creditarea,
la care se poate adduga si efectul escaladarii conflictului ruso-ucrainean. Meta
Estate Trust a reusit sa gestioneze acest cadru economic incert, reusind sa
genereze la finele anului 2022 rezultatele financiare solide. Capitalul atras in
urma IPO-ului derulat in a doua jumatate a anului si exit-urile marcate in 2022
au contribuit la trecerea de la pierdere la profit, fata de 2021. Mai mult, anul
2023 a fost incheiat cu un profit net de 9,4 milioane Ron, in crestere cu 45% fata
de cel marcat in 2022 (6,5 milioane Ron).

Demersuri in cresterea lichiditétii. in ianuarie 2023, Meta Estate Trust a incheiat
cu BRK Financial Group un parteneriat privind furnizarea serviciilor de market
making Tn vederea cresterii lichiditatii actiunilor sale pe piata de capital si
diminuarea volatilitatii acestora.

Modelul de business al MET este unul hibrid, care include activitati ale REIT-
urilor, precum generarea de venituri recurente din chirii cu termen investitional
mare si ale REOC-urilor, precum achizitia si revanzarea de imobile, parteneriate
cu dezvoltatori imobiliari, cu termen investitional scurt. Astfel cd, randamentele
avute in vedere de Meta Estate Trust difera de la o directie de investitie la alta
si variaza de la un nivel minim de 10% la peste 30%.

Marje de profitabilitate solide. La finele anului 2023, compania inregistra o
marja neta (raportatd la veniturile din exploatare) de 49%, superioara celei
aferentd anului precedent de 35%. Tn cursul anului 2023, compania a
implementat investitii si plasamente noi, in suma de peste 65,8 mil. Ron si a
generat incasari din exit-urile marcate in perioada de referinta in suma de 48,3
mil. Ron.

Totusi, ar trebui sa fim atenti la faptul ca exista un litigiu intre Meta
Management Team SRL (MMT) si Meta Estate Trust avand ca obiect constatarea
incetarii contractului de management incheiat in data de 22 martie 2021, cu un
potential impact negativ in situatiile financiare ale companiei de aproximativ
23,74 mil. Ron (suma care reprezinta peste 30% din capitalizarea societatii la
26 martie 2024) la care se adauga cheltuielile de judecata. De asemenea, exista
pe rol o cerere de anulare a distribuirii de dividende in suma de 3,76 mil. Ron
aprobata in AGOA din 7 decembrie 2023 formulata de NKS Management Team
SRL, in calitate de actionar.

Context economic

Meta Estate Trust adreseaza industria imobiliara prin proiectele de investitii
pe care se concentreaza.

Dimensiunea pietei imobiliare la nivel global a fost evaluatd la 185,5 miliarde
USD in 2022 si se preconizeazd ca va ajunge la aproximativ 1.402,1 miliarde
USD pana in 2032, inregistrand o rata de crestere anuald compusa (CAGR) de
25% in perioada 2023 — 2032, potrivit www.marketresearchfuture.com.

Informatii cheie

Simbol MET
Capitalizare (Mil. Ron) 67,31
Nr. actiuni (Mil.) 93,49
Maxim/Minim 52 sdpt (Ron/act.) 0,8658/0,6517
Variatie YTD -6,49%
Market Maker BRK Financial Group

Evenimente viitoare

AGA Ordinara anuald 25-Apr-24
Rezultate financiare trimestrul 1 2024 20-May-24
Rezultate financiare semestriale 2024 29-Aug-24
Rezultate financiare trimestrul Il 2024 14-Nov-24
Structura Actionariatului la 31.12.2023

Persoane fizice 65,04%
Persoane juridice 20,93%
Viman Adrian Vasile 14,03%
Evolutia pretului MET -1 an
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Structura veniturilor in 2023
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Sursa:. BVB, Bloomberg, prelucrdri BRK dupd situatii financiare MET

Denegarea responsabilitatii legale se afla la sfarsitul raportului
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= Tn ceea ce priveste piata imobiliard din Romania, pentru anul 2024 se preconizeazi ci va ajunge la 1,16 mld. USD, in timp ce segmentul
rezidential se va situa la 0,86 mld. USD. Pentru acest sector se estimeaza o rata de crestere anualda compusa (CAGR) de 2,29% in urmatorii
patru ani, potrivit www.statista.com.

Evolutia PIB si a ratei inflatiei in perioada 2022 - 2027
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Sursa: CNSP — prognoza de iarnd 2024
= Tn perioada octombrie 2022 — octombrie 2023, salariul mediu net pe Evolutia ratei inflatiei anuale si a salariului mediu net
economie a crescut cu 17,1%, ajungand la aproximativ 4.700 lei. Tn 560
ceea ce priveste ecartul dintre rata inflatiei si evolutia salariului
16,00%
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Prognoza economistilor pentru ratele de politica monetara = Finalul anului 2023 a adus o imbunittire a numarului de
= tranzactii prin intermediul creditelor acordate, respectiv ca
5.2%
urmare a anuntului de modificare a cotei de TVA de la 5% la 9%
coroborat cu un nivel mai redus al ratei medii de creditare.
US Fed Funds mid-rate A . - o . .
- = Ratele dobanzilor de politicda monetard s-au stabilizat, iar
reducerile acestora sunt asteptate in a doua jumdtate a anului
% BoE Bank Rate 2024
= Pentru anul curent, ne asteaptam la o reducere a dobanzii, in
special in a doua jumdtate a anului, pe fondul temperarii
= inflatiei si a stabilizarii dobanzilor.
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Oferta pentru proprietati rezidentiale de vanzare Evolutia preturilor in marile orase
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Sursa: imobiliare.ro Sursa: imobiliare.ro

Anul 2023 a fost marcat de o crestere robustd a cererii pentru achizitia de proprietati imobiliare (+22% fata de finele anului 2022) conform
studiului realizat de imobiliare.ro, cu toate acestea oferta a fost limitata, inregistrand o scddere de 33% in ultimul trimestru al anului 2023
comparativ cu perioada similara a anului precedent.

Tn ceea ce priveste piata de proprietiti inchiriate, dinamica cerere — ofertd a urmat acelasi trend, astfel ¢ in cazul inchirierilor vedem o
crestere a cererii de 12,9%, concomitent cu o scadere de 16,6% a ofertei.

Acest raport intre cerere si ofertd a creat un mediu competitiv al preturilor, inregistrdnd un maxim de 2.535 euro/mp util in Cluj-Napoca
(+4,3% in ultimele 12 luni), insa cu o marjad de negociere in scadere la 2,5% in ultimul trimestru al anului 2023 de la 3,7% in perioada similara
a anului precedent.

Datele prezentate anterior coroborat cu modificarea regimului fiscal al cotei TVA la 9% incepand cu anul curent, de la 5% anterior, sugereaza
o posibila stagnare a pietei in prima jumatate a acestui an, insa luand in considerare comportamentul consumatorului la socurile economice,
ne asteptam la o revenire a pietei in cea de-a doua jumatate a anului curent.

Cererea pentru proprietati rezidentiale de vanzare

Locuinte Locuinte
Vechi Noi

Cerere’ 124.700 105.800 45.100

28% 28% 35% evolutie (12 luni)

Sursa: imobiliare.ro

Cererea pentru inchirierea de proprietati rezidentiale Oferta pentru inchirierea de proprietati rezidentiale
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Sursa: imobiliare.ro

Pret mediu/unitate pentru inchirierea de proprietati rezidentiale

450 ® 500
euro/luna 1191 /° euro/luna
T4 2022 evolutie T4 2023

Sursa: imobiliare.ro
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Activitate

= Meta Estate Trust SA, companie tip holding cu focus pe piata imobiliara, a fost fondata in prima parte a anului 2021. Modelul de business este
conturat de investitiile Tn domeniul imobiliar, in principal segmentul rezidential mare, cu un ciclu scurt de rotatie a capitalurilor proprii.
Compania a debutat pe piata AeRO a Bursei de Valori Bucuresti la data de 29 august 2022, sub simbolul bursier MET.

= Capitalul social al companiei este impartit in doua clase de actiuni: clasa A, care corespunde actiunilor ordinare (82.241.760 actiuni) si clasa
B, care corespunde actiunilor preferentiale (11.249.976 actiuni).

Participatii - decembrie 2023

Denumire Activitate % participatie la 31.12.2023

Filiala este infiintata n scopul desfasurarii unor proiecte

Mont Blanc Assets SRL - . e . 100,00%
specifice de investitii imobiliare.

Montserrat Assets SRL F|||a|.a.este |rTf||ntaFa"|r1 scop.ul desfdsurdrii unor proiecte 100,00%
specifice de investitii imobiliare

Highcrowd Estate Technologies SA F|I|a|.a.urn.1evaza sa desfasgare activitati de finantare 51,00%
participativa (crowd-funding)

Redport Properties SRL Entitate asociata - Dezvoltare imobiliara 10,00%

Novarion Living Xperience SA Entitate asociata - Dezvoltare imobiliara 17,00%

ICD Fabrica de Caramida SRL Entitate asociata 20,00%

Rock Mountain SRL Entitate asociata - Dezvoltare imobiliara 5,00%

Sursa: Raport financiar 2023 MET

= Politica investitionalda a companiei are la baza un mix de tipologii investitionale care se concentreaza pe directii de afacere cu profile de
randament si risc diferite.

Portofoliu investitional

Valoare investitie Maturitate

Directii de afacere (eur) (luni)

Entry-Exit - Start Entry-Exit - End

Denumire proiect

The Level 2 - Rent Income producing 20-Sep-23 20-Sep-28 400.000 60
Swiss Hotel - Poiana Brasov Income producing 12-Sep-23 29-Apr-27 1.595.000 43
Avrig Residence - Airbnb Income producing 1-Feb-24 29-Feb-28 200.000 60
Total income producing 2.195.000

Str. lon Dragalina 21 - APX Parteneriat cu dezvoltator 1-Nov-23 31-Oct-24 1.400.000 12
Redport capital - The Level 3 Parteneriat cu dezvoltator 20-Sep-23 20-Sep-26 1.000.000 36
Morilor - Sibiu Parteneriat cu dezvoltator 18-Apr-22 28-Nov-25 260.000 6
Novarion - The Lake Home - Sibiu Parteneriat cu dezvoltator 1-Dec-21 28-Nov-25 3.000.000 60
Rock Mountain Parteneriat cu dezvoltator 1-Dec-22 1-Dec-25 2.250.000 36
Total parteneriat dezvoltator 7.910.000

Greenlake primavera Early Stage 1-Oct-23 30-Oct-25 700.000 24
First States Pipera Early Stage 28-Nov-22 30-Apr-24 702.507 23
Greenfield Baneasa Early Stage 1-Aug-21 31-Mar-24 282.000 36
Avrig Faza 2 Early Stage 1-Aug-22 31-Aug-25 1.634.340 36
Matasari Early Stage 30-May-23 31-Jan-24 2.254.840 6
Total early stage 5.573.687

Metropolitan Aviatiei Call/Put Option 31-Mar-23 30-Apr-24 700.000 13
ONE 66 - Brasov Call/Put Option 23-Feb-23 31-Mar-24 2.605.785 10
Sopra Neptun - City Lake Call/Put Option 1-Nov-22 31-May-24 180.000 15
Up Lake Chitila Call/Put Option 22-Apr-22 20-Dec-24 455.000 24
NOA Victoriei Call/Put Option 18-Aug-23 17-Aug-24 500.000 12
NOA Residence - Pajurei Call/Put Option 22-Apr-22 29-Feb-24 1.100.000 24
Ghimbav Call/Put Option 1-Feb-22 29-Mar-24 762.300 24
Total call/put option 6.303.085

Total 21.981.772

Sursa: metaestate.ro
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Situatia pozitiei financiare

= Activele totale ale companiei urmeaza un trend ascendent in Mil. Ron
perioada decembrie 2021 - decembrie 2023 (+53% fata de 2021,
respectiv +11% fata de 2022). Cresterea a fost generatd, in

2021 2022 2023 2024  2025E  2026E  2027E

principal de imprumutul acordat suplimentar catre dezvoltatorul Imobilizéri necorporald 0,00 001 000 000 000 000 000
Rock Mountain (7,2 mil. Ron), Novarion Living Experience (2 mil. Imobilizari corporale 42,68 049 113 1,11 108 106 1,02
Ron) si Monserrat Assets SRL (2 mil. Ron), respectiv finalizarea cu Imobilizari financiard 6,33 10,09 2645 3081 3517 4353 51,89
. Lo . Active imobilizate] 49,00 10,60 27,58 31,91 3625 44,59 52,90

succes a proiectului rezidential The Level — Faza Il cu partenerul
Redport Capital. Totodatd, in trimestrul IV al anului 2023, Stocur{ 0,00 4215 3677 29,88 3683 4566 56,78
compania a incheiat un parteneriat cu dezvoltatorul APX pentru Creante comerciale] 803 29,10 39,80 5646 6302 6734 10155
un proiect in Bucuresti, primind o finantare de 6,9 mil. Ron si Numerarl 1454 1665 553 867 1888 2710 10,07
achizitionénd 20% dln ICD Fabrica de Caramida SRL Active curente] 22,57 87,90 82,10 95,01 118,74 140,10 168,40
= Tn cursul anului 2023, compania a reclasificat finantarile existente Cheltuielifnavang 0,00 009 007 007 007 007 007
in suma de 14,8 mil. Ron in imobilizari financiare. Total Active] 71,57 98,58 109,75 126,99 155,06 184,76 221,38

= Potrivit portofoliului companiei (vezi sectiunea ,Activitate”),
majoritatea exit-urilor sunt concentrate in perioada 2024 — 2025.

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

Avand in vedere strategia investitionald, in care maturitatea

proiectelor variazd in intervalul 12 — 24 luni coroborat cu |Structura activelor la 31 decembrie 2023 pe categorii de
necesitatea unui business evolutiv, pentru perioada 2024 — 2027 investitii

mizam pe o rata de crestere anuala compusa de 15% a activelor g
totale.

Income

producing
6% \ Parteneriat
41%

Evolutia activelor imobilizate (Mil. Ron)
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1.40 £
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1.00
30.00 0.80
= Parteneriat = Early Stage = Income producing Call/Put Option
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120% Stocuri M Creante comerciale B Numerar
[ Active imobilizate e Capital Asset Turnover (axa dreapta)
0 9 6%
Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET 100% 9% g
16% o
19%
= Activele curente oscileaza destul de mult in perioada 80%
decembrie 2021 — decembrie 2023, iar structura activelor
< e w s U . 60%
sufera modificari, pe fondul reclasificarii in 2022 a avansurilor ’
acordate pentru proiecte imobiliare in categoria de stocuri cu
acorcate pemirt pre . & . 40% 59%  53%  48%  60%
intentia de a le revinde. Astfel ca, la 2022 ponderea stocurilor
n activele curente se situa la 48% comparativ cu 0% in 2021. 0%
0
= Totodata, ponderea creantelor creste la 48% in 2023,
. P . - $A . . 48% 45% 31% 31% 33% 34%
principal pe fondul finantarii acordate in proiectele ICD Fabrica 0%
de Caramida (6,9 mil. Ron) si Matdsari (12,5 mil. Ron). 2021 2022 2023 2024E  2025E  2026E  2027E

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET
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Capitalurile proprii inregistreazd un trend ascendent fin
perioada analizata, in principal pe fondul majorarilor de capital
efectuate, respectiv a generarii de profit incepand cu al doilea
an de activitate (2022). In AGEA convocatd la finalul lunii
septembrie 2023 s-a aprobat majorarea capitalului social cu
suma de 6,46 mil. Ron, acesta ajungand in decembrie 2023 la
93,49 mil. Ron comparativ cu 87,04 mil Ron in 2022.

Pentru perioada urmdtoare - 2024 - 2027, mizam pe o
crestere a capitalurilor proprii atat prin prisma evolutiei
profitului net, cat si a capitalului social. Astfel cd, in prima
AGEA din acest an, convocata pe data de 25/26 aprilie, se are
in vedere, printre altele, majorarea capitalului social cu 11,43
mil. Ron.

Totodata, AGA convocata pentru data 25/26 aprilie 2024 are
pe ordinea de zi, printre altele, aprobarea unui dividend brut
in suma de 2,95 mil. Ron (0,26202 Ron/actiune), reprezentand
31% din profitul net aferent anului 2023. Pentru perioada 2024
— 2027 mizam pe o alocare de dividende, in medie de 33% din
profitul curent.

Strategia de finantare a companiei pentru portofoliul sau
consta intr-o alocare mixta a imprumuturilor (de natura equity,
bancara sau emisiune de obligatiuni) adaptata la tipologia de
investitie. Astfel, ne asteptdm pentru perioada urmdtoare la
transe continue de majordri de capital, in vederea sustinerii
investitiilor noi.

Mil. Ron
2021 2022 2023  2024E 2025E 2026E  2027E

Capital sociaj 68,74 87,04 93,49 104,92 121,92 136,92 158,67
Prime de capitaj 3,96 6,46 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezerve legald 0,00 0,36 0,89 1,43 1,43 1,43 1,43
Alte rezervg 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Rezultat reporta] -2,40 3,76 8,93 17,30 28,03 42,07 56,19

Total capital propriy} 70,30 97,61 103,33 123,66 151,40 180,44 216,31

Provizioand 0,00 0,02 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Venituriinavand 000 000 000 000 000 000 0,00

Credite bacare T.L} 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Total datorii pe termen lung] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Sume datorate institutiilor dd

1 0,00 0,00 1,14 1,14 1,14 1,14 1,14
credi

" . 5 0,83 0,56 1,19 1,52 1,75 2,31 2,95
Datorii comerciale - furnizor|

Alte datorii, inclusiv datoriild
fiscale si datoriile privind 0,43 0,40 4,06 0,64 0,74 0,84 0,94
asigurarile socialg

Total datorii curentd 1,26 0,96 6,39 3,30 3,62 4,28 5,04

Total datorif 1,27 0,98 6,43 3,33 3,66 4,32 5,07
Total Capital propriu s;

.1 71,57 98,58 109,75 126,99 155,06 184,76 221,38
Datori

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

Strategia de finantare si structura optima a capitalului (Mil. Ron)

. Total . Valoarea Obligatiuni cu |Valoarea datoriei Valoarea totala
Alocarea fondurilor . ., . Levier bancar . . . . ., o (Tt
» capitaluri (mil datoriei bancare efect de levier | obligatare (mil. a datoriei (mil.
proprii (Bank leverage) ]
100% 20 36% 16,5 20% 9 25,5
56%
Co-Developing 20% 4 0% 0 50% 4 4
Early stage 10% 2 0% 0 50% 2 2
Call-option
contracts 15% 3 0% 0 50% 3 3
Income
reccuring 20% 4 60% 6 0% 0 6
Bulk
Acquisitions 20% 4 60% 6 0% 0 6
Distressed
assets 15% 3 60% 4,5 0% 0 4,5

Sursa: Raport propunere strategie de investitii MET
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n trimestrul 1l al anului precendent, Meta Estate Trust SA a
efectuat prima tragere in suma de 0,2 mil. euro din linia de credit

Evolutia datoriilor curente (Mil. Ron)

[/ Datorii totale

Evolutie (axa dreapta)

contractatd de la Libra Bank, avand un plafon maxim de 1,5 mil. ~ 7.00 600%
euro.
. . L . 6.00 500%
= Datoriile curente sunt reprezentate, in principal de dividendele \
de plata (pondereaza 54% in total datorii curente la decembrie 5.00 \ 400%
2023), urmate de linia de credit accesata de la Libra Bank
< N .. . 4.00 300%
(pondereaza 18% in total datorii curente la decembrie 2023), ?
respectiv de datoriile in relatia comerciala cu furnizorii curenti 3.00 200%
(pondereaza 5% in total datorii curente la decembrie 2023).
- < a ) < .. 9
= De avut in vedere este faptul c3, in perioada urmatoare, datoriile 2.00 100%
totale estimate pot suferi modificari in cazul in care compania 1.00 ‘ - s = b 0%
o 0
anunta finantari externe (bancare sau emisiuni de obligatiuni) | %3
care vin sd sustina noi investitii din portofoliu. 0.00 -100%
2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E 2027E
Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET
Contul de Profit si Pierdere
Mil. Ron
2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E 2027E
Venituri din exploatare: 3,06 18,55 19,29 25,08 32,60 40,97 51,48
Cheltuieli cu materiale si utilitat 0,00 0,02 0,04 0,02 0,03 0,03 0,03
Cheltuieli privind marfurilg 1,67 8,98 9,56 13,63 16,81 23,81 31,88
Cheltuieli cu personalu 0,03 0,35 0,90 1,14 1,39 1,63 1,88
D&A 0,00 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,04
Ajustari de valoare privind activeld
circulante (cheltuieli 0,00 0,00 0,00 s 0.0 .00 .00
Cheltuieli privind prestatiile externd 3,61 4,24 6,01 6,25 6,07 6,39 6,80
Alte cheltuieli de exploatard 0,16 0,43 0,41 0,41 0,41 0,41 0,41
Ajustari privind provizioaneld 0,00 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Total cheltuieli din exploatarg 5,48 14,05 16,95 21,50 24,73 32,30 41,06
EBIT] 2,42 4,50 2,34 3,58 7,87 8,67 10,42
EBITDA 2,42 4,51 2,36 3,60 7,89 8,69 10,47
marja EBITDA -79% 24% 12% 14% 24% 21% 20%
Venituri financiare netq 0,05 2,69 8,30 9,89 9,09 13,64 13,75
Profit bru 2,38 7,19 10,64 13,47 16,95 22,31 24,17
Impozit pe profi 0,02 0,67 1,16 2,15 2,71 3,57 3,87
Profit ne 2,40 6,51 9,47 11,31 14,24 18,74 20,30
marja net -78% 35% 49% 45% 44% 46% 39%

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

* EBITDA a fost calculatd ca EBIT+D&A
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Incepand cu al doilea an de activitate (2022), compania a trecut pe
profit (6,5 mil. Ron) si a inregistrat valori semnificative la nivelul
business-ului avand in vedere conditiile macroeconomice survenite
(ex: rata inflatiei care s-a situat peste pragul de doud cifre).
Societatea a beneficiat de o lichiditate crescutd in 2022, respectiv
2023, in principal datoritd capitalului atras in suma de 24,75 mil.
Ron, ceea ce a permis acesteia sd acceseze oportunitati noi de
investitii.

De-a lungul perioadei, compania a vandut unitdti imobiliare
detinute Tn proiectele The Level, Mobexpert, Avrig si Parcului, ceea
ce a contribuit la o crestere substantiala a cifrei de afaceri (pana la
12,38 mil. Ron). Totodatd, aceasta a finalizat partial sau total
investitia Tn proiectele: Rahmaninov, Dante Alighieri, NOA Pajura,
Matdsari, Metropolitan (Bucuresti), UplLake (Lakeside Palace -
Chitila), Eforie Sud (Constanta) in suma de 5 mil. Ron si din acorduri
privind promisiuni de vanzare — cumparare in cadrul proiectelor The
Level si Mobexpert (1,8 mil. Ron), cifre ce sunt evidentiate in
categoria alte venituri din exploatare.

Cheltuielile directe asociate cu veniturile din exploatare s-au situat la
un nivel rezonabil, permitdndu-i companiei sa realizeze o marja
solida de 42%, insa sub nivelul nregistrat in anul precedent (2022:
48%).

Veniturile financiare aferente anului 2023 s-au triplat fata de anul
precedent, cu o contributie majora a veniturilor din dobanzi ca
urmare a imprumuturilor-actionar acordate. Cheltuielile generale
si administrative s-au situat la 60% din veniturile totale (vs 65% in
2022), ceea ce a condus la o majorare cu 45% a profitului net 2023
(9,47 mil. Ron) comparativ cu anul 2022.

De la inceputul anului 2023, compania a efectuat investitii noi si
plasamente de peste 65,8 mil. Ron in 18 proiecte de investitii, din
care 12 proiecte noi in Bucuresti, Constanta, Sibiu si Brasov.
Previziunile pentru urmatorii 4 ani iau in considerare realizarea de
exit-uri, avand n vedere politica investitionald cu maturitate de 12
-24 luni, respectiv oportunitati noi de investitii (mai multe detalii in
sectiunea , Previziuni financiare”).

Analiza SWOT

Evolutia veniturilor, cheltuielilor si a profitabilitatii MET

60.00 100%
50.00
50%
-— e -—" e
40.00 - : )
—— - -
30.00 0%
20.00
-50%
10.00
0.00 W — u -100%

Mil. Ron 2021 2022 2023 2024E  2025E  2026E  2027E

I \/enituri din exploatare Cheltuieli din exploatare
I \/enituri din dobanzi Marja EBITDA (axa dreapta)
e |\/|arja neta (axa dreapta)

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

Structura cheltuielilor 2023 vs 2022

2022

11% 1%

B Cheltuieli direct legate de venituri din exploatare Servicii de management
Marketing si PR H Altele
M Brokeraj

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

Model de business hibrid ce include activitati ale REIT-urilor
si ale REOC-urilor.

Portofoliul de investitii diversificat la nivel geografic

Marje de profitabilitate solide si sanatoase

Randamente ridicate

Tendintd de crestere a preturilor pe metru patrat ale
unitatilor rezidentiale

Cresterea cererii de proprietati rezidentiale de vanzare
(+22% in 2023 fat4 de 2022)

- Veniturile recurente din chirii se situeaza la un nivel sub
0,5% din veniturile din exploatare

- Strategia de investitii se bazeaza pe o maturitate a
proiectelor de 12 — 24 |uni, ceea ce presupune cautare
continua de noi oportunitati in piata

- Modificari legislative nefavorabile din partea statului
- Mentinerea costului cu creditarea la un nivel ridicat

- Raport rata inflatiei vs cresteri salariale la un nivel
supraunitar
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BVC

= Pentru anul 2022, Meta Estate Trust SA a inregistrat valori usor peste nivelul bugetat in ceea ce priveste profitabilitatea acesteia, in timp ce
veniturile operationale realizate s-au aflat la 70% din valoare bugetata. Pentru urmatorul an - 2023, valorile realizate in ceea ce priveste
veniturile si profitabilitate companiei se pozitioneaza semnificativ peste bugetul revizuit.

Grad de realizare buget BVC 2024
2022 2023

Total venituri operationale 143% Total venituri operationale 22.527

Cheltuieli operationale - direct Cheltuieli operationale - direct legate de

0

legate de investitiile efectuate 62% investitiile efectuate 13175
Marja comerciala [ 8o% | 127% Marja comerciala 9.352
Cheltuieli operationale generale 89% Che'_tu'e“ ?peratlonale ge,nerale, 656

" . . < Profit / (pierdere) operational(3) 2.796
Profit / (p.nerde.re) oper:.a;lonal(a) _ Rezultat financiar - profit 9.834
Rezultat financiar - profit 120% Profit brut 12.630
Profit brut 100% Impozit pe profit 2.021
Impozit pe profit 73%
Profit net 104% 118% Profit net 10.609

Sursa: prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET Sursa: prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

Consiliul de Administratie si Managementul Grupului

= Compania este administratd de catre Adunarea Generald a Actionarilor, Consiliul de Administratie si beneficiaza de sprijinul unui Consiliu
Consultativ. Consiliul de Administratie este format din cinci membri, cu un mandat cu durata de patru ani.

o Laurentiu Dinu: experienta de peste 10 ani in cadrul Ministerului

ol . el < Structura Consiliului de Administratie
Integrarii Europene, Guvernului Romaniei si Comisiei Europene

(reprezentant permanent al Cert Master Standard SRL); Laurentiu Dinu Presedinte
o Daniel Popa: experienta de peste 20 ani in sectorul imobiliar si de Daniel Popa Membru

constructii (Director al Reynaers Romania); Alexandru Voicu Membru
o Alexandru Voicu: experienta de peste 13 ani in piete de capital (CEO| llinca von Derenthall Berza Membru

al administratorului de active Certinvest); Adrian Viman Membru

o llinca von Derenthall Berza: vasta expertiza internationala fin
domeniul pietei de capital si finantarilor (Membru CA Transgaz si
Presedinte al Comitetului Reprezentantilor Fondul Proprietatea);

Sursa: metaestate.ro

o Adrian Viman: peste 20 de ani de activitate in top management si
consilii de administratie (fondator & CEO al Adivi Estate si Adivi Gims)

= Tn ceea ce priveste conducerea executivi a Grupului, aceasta este asigurata de citre:

Alexandru Bonea, CEO, initiatorul proiectului Meta Estate Trust;
Adela Antone, CIO, experienta de aprox. 20 ani in domeniul
financiar-bancar si real estate;

o Antoanela Comsa, Deputy CEO, experientd de peste 20 ani in
industria imobiliard din Romania;
o Bogdan Gramanschi, CFO, experienta de peste 14 ani in

o Oana Ignat, COO, experienta de peste 15 ani in segmentul de B e e Consulants:

dezvoltare imobiliar3d;

Sursa: metaestate.ro
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Echipa Meta Estate Trust

= La 31 decembrie 2023, Meta Estate Trust SA a avut un numar de 5 salariati cu contract individual de munca, respectiv 3 angajati cu contract
individual de mandat. Comparativ cu anul 2022, compania si-a crescut numarul de salariati cu un contract individual de munca respectiv cu un

angajat.

Politica de dividende

= Tn urma hotérarii AGOA din data de 7 decembrie 2023, compania a distribuit dividende in suma de 3,76 milioane Ron (dividend brut 0,04
Ron/actiune) din profitul net aferent anului 2022. Plata a avut loc incepand cu data de 16 ianuarie 2024 atat pentru actionarii care detin
actiuni ordinare, cat si pentru cei cu actiuni preferentiale.

= Potrivit Actului constitutiv al companiei, actiunile preferentiale nu au drept de vot, insa beneficiaza de un dividend prioritar anual fix, de 38%
din valoarea nominala a unei actiuni, dar limitat valoric la maxim 33% din profitul anual distribuibil. Numarul de actiuni preferentiale care pot
fi emise de Societate este limitat la 11.250.000.

= AGA convocata pentru data 25/26 aprilie 2024 are pe ordinea de zi, printre altele, aprobarea unui dividend brut in suma de 0,26202
Ron/actiune, respectiv majorarea capitalului social cu 11,43 mil. Ron prin emisiunea unui numar de 11,43 mil. actiuni ordinare.

Politica investitionala

Investitii in proiecte in faze incipiente (cu autorizatie de constructie)
IRR minim > 25%

Achizitie de locuinte in proiecte rezidentiale in faze incipiente ale constructiei, cu exit inainte sau la finalizarea
acestora

IRR minim > 30%

Achizitie de locuinte pentru inchiriere pe termen lung si scurt. Yield de achizitie 6,5 — 7,5% plus potentiald
reevaluare la momentul exit-ului.

IRR minim > 10%

Pre-contractarea unui imobil viitor sau finalizat la un pret cu un discount considerabil fata de pretul de piata si
optiunea vanzatorului de a rascumpara pre-contractul

IRR minim > 20%

Investitii flexibile Tn orice sector al pietei imobiliare ce ofera un randament satisfacator

Sursa: prelucrare dupd strategia de investitii MET

Indicele Vektor

= Vektor este indicatorul comunicarii cu investitorii pentru companiile listate la bursa. Acesta a fost calculat de catre ARIR (Asociatia pentru
Relatia cu Investitorii la Bursa din Romania) pentru prima data in anul 2019 pentru Piata Reglementatad. Metodologia indicatorului Vektor are
la baza patru piloni: Comunicarea rezultatelor financiare, ESG, Guvernantad Corporativa si Alte instrumente.

Indicatorul Vektor la nivelul companiei Meta Estate Trust a inregistrat in anul 2023 nota 8 (0 puncte pentru nepublicarea pe site-ul
companiei a politicii de dividende)

Sursa: ARIR, BVB
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Previziuni financiare

Venituri din exploatare.

= Veniturile din exploatare sunt generate in principal, de vanzarea unitatilor locative care au fost achizitionate in scopul revanzarii, respectiv
acordurile de incetare a promisiunilor de vanzare — cumparare, in timp ce veniturile din chirii, deocamdata, au un impact nesemnificativ in
totalul acestora. In primul trimestru al anului curent, compania a anuntat semnarea unei promisiuni bilaterale de vanzare — cumpérare
pentru ultimul imobil detinut in cadrul proiectului Mobexpert Homes, incasarile totale in urma exit-ului ridicindu-se la 6,7 mil. Ron.

Totodata, exit-ul proiectelor care alcdtuiesc portofoliul companiei se concentreaza in anul 2024 si potrivit politicii investitionale a acesteia

randamentul (IRR) minim se situeaza in intervalul 20% - 30%. Luand in considerare aceste aspecte, pentru anul 2024 ne asteptam la venituri

din exploatare in suma de 25,08 mil. Ron, iar pentru urmatorii 3 ani (2025 — 2027) mizam pe o ratd de crestere compusa (CAGR) a veniturilor

din exploatare de 26%, similara cu evolutia pe 12 luni a cererii pentru proprietati de vanzare in orasele de interes pentru Meta Estate Trust

(sursa: imobiliare.ro).

Denumire proiect Linie de business

Parteneriat cu

Entry-Exit -
End

Valoare totala
investitie
(mil. Ron)

Maturitate Randament
(luni) min

Valoare exit
min (mil. Ron)

Profit min
(mil. Ron)

Str. lon Dragalina 21 - APX 31-Oct-24 7,00 12 25% 8,75 1,75
dezvoltator
Redport capital - The Level 3 Farteneriat cu 20-Sep-26 5,00 36 25% 9,77 4,77
dezvoltator
Morilor - Sibiu Parteneriat cu 28-Nov-25 1,30 6 25% 1,45 0,15
dezvoltator
N_oyarlon - The Lake Home - Parteneriat cu 28-Nov-25 15,00 60 25% 4578 3078
Sibiu dezvoltator
Rock Mountain Parteneriat cu 1-Dec-25 11,25 36 25% 21,97 10,72
dezvoltator
::;:Lft:'t:er“e"“ 39,55 >25% 48,17
Greenlake primavera Early Stage 30-Oct-25 3,50 24 30% 5,92 2,42
First States Pipera Early Stage 30-Apr-24 3,51 23 30% 5,81 2,30
Greenfield Baneasa Early Stage 31-Mar-24 1,41 36 30% 3,10 1,69
Avrig Faza 2 Early Stage 31-Aug-25 8,17 36 20% 14,12 5,95
Matasari Early Stage 31-Jan-24 11,27 6 20% 12,35 1,08
Total early stage 27,87 >30% 13,42
Metropolitan Aviatiei Call/Put Option 30-Apr-24 3,50 13 20% 4,26 0,76
ONE 66 - Brasov Call/Put Option 31-Mar-24 13,03 10 20% 15,17 2,14
Sopra Neptun - City Lake Call/Put Option 31-May-24 0,90 15 20% 1,13 0,23
Up Lake Chitila Call/Put Option 20-Dec-24 2,27 24 20% 3,28 1,00
NOA Victoriei Call/Put Option 17-Aug-24 2,50 12 20% 3,00 0,50
NOA Residence — Pajurei Call/Put Option 29-Feb-24 5,50 24 20% 7,92 2,42
Ghimbav Call/Put Option 29-Mar-24 3,81 24 20% 5,49 1,68
Total call/put option 31,51 >20% 8,73

Cheltuieli privind marfurile.

= Tn perioada 2021 - 2023, costul privind marfurile
pondereazd in medie, 84% in veniturile generate in
urma vanzarilor de unitati locative, insa in scddere de la
un an la altul.

= Previziunile noastre pentru urmatorii 4 ani mizeaza pe
o pondere in medie, de 77% din totalul veniturilor
aferente vanzarilor de marfuri adaptate la dimensiunea
business-ului Meta Estate Trust.

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

Profitabilitatea activitatii de vanzare a marfurilor (Mil. Ron)

50.00

40.00

30.00

20.00

10.00

0.00

2021

Venituri din vanzare marfuri

Marja % (axa dreapta)

i.

2022 2023

2024E

I Cheltuieli privind marfurile

2025E

10.00

8.00

6.00

2.00

0.00

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET
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Cheltuieli privind prestatiile externe.

= Costurile cu tertii sunt generate de serviciile de management — pondere in 2023 de 41% (din care fac parte membri conducerii executive,
presedintele si membri Consiliului de Administratie), urmata de servicii precum: marketing si PR, comisioane si onorarii, respectiv cheltuieli
de intermediere si market maker, cu o pondere cuprinsa in intervalul 15% - 16%.

= Pentru activitatea desfasurata, presedintele Consiliului de Administratie are o remuneratie fixa si una variabila, in timp ce pentru membri CA
s-a stabilit o suma fixa in cuantum brut de 2.000 euro/luna.

= Consideram ca in urmatorii 4 ani, costurile privind serviciile de marketing, onorarii si intermediere se vor indexa cu rata inflatiei (conform
raportului privind prognoza de iarnd 2024). Luand in considerare aspectele prezentate anterior, mizam pe o crestere a cheltuielilor cu tertii
de 6,80 mil. Ron in 2027 de la 6,00 mil. Ron in 2023.

Indicatori macroeconomici 2024E 2025E 2026E 2027E
Rata inflatiei (medie anuald) 5,6% 4,0% 2,9% 2,6%
PIB (crestere reala) 3,4% 4,0% 4,4% 4,1%
Sursa:CNSP
Cheltuieli privind prestatiile cu tertii 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E 2027E
Cheltuieli aferente serviciilor de management 2,27 2,12 2,48 2,56 2,27 2,50 2,83
Cheltuieli de protocol, reclama si publicitate 0,15 0,97 0,94 0,99 1,03 1,06 1,09
Alte cheltuieli cu serviciile executate de terti 0,06 0,47 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75
Cheltuieli de intermediere si market maker 1,03 0,46 0,89 0,94 0,98 1,01 1,04
Cheltuieli cu comisioanele si onorariile 0,10 0,22 0,95 1,00 1,04 1,07 1,10
3,61 4,24 6,01 6,25 6,07 6,39 6,80

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

EBITDA.

= Pornind de la premisele expuse anterior in legatura cu veniturile din exploatare si cheltuielile prezentate, mizam pe o crestere a profitului
operational (EBITDA), pana la 10,47 mil. Ron in 2027, cu marje cuprinse in intervalul 14% - 24% pe toata perioada previzionata.

Evolutia EBITDA 2021 — 2027E si a marjei operationale

15.00 [ EBITDA e \/larja EBITDA (axa dreapta) 40%
=T T T, - - - 20%

10.00 0%
-20%

5.00

’—‘ -40%

_600°

0.00 60%
2 1 2022 2023 2024E 2025E 2026E 2027E -80%
-5.00 -100%

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET
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Profitul net.

Elementele care impacteaza profitul net, dupd calcularea EBITDA, constau in costul cu amortizarea si deprecierea activelor, veniturile

financiare nete si impozitul pe profit. In ceea ce priveste costul cu amortizarea si deprecierea, acesta s-a situat la un nivel mediu lunar de
aproximativ 2 mii Ron, inregistrand o evolutie ascendenta in perioada 2021 - 2023. Pentru urmatorii ani am considerat o crestere a costului
mediu lunar la 2,3 mii Ron. Veniturile financiare au fost generate, in principal, de imprumuturile-actionar acordate de Meta Estate Trust
entitdtilor in care detine participatii si este partener in co-dezvoltarea proiectelor imobiliare. Luand in calcul factori precum: alocarile
succesive in ceea ce priveste linia de business - parteneriat cu dezvoltator (sursa: Raportul propus privind strategia de investitii), valoarea
investitiei Tn proiectele deja existente pentru care exit-ul se realizeaza in perioada 2024 - 2026, mizam pe o crestere a veniturilor financiare
din dobanzi pana la 9,5 mil. Ron in 2027 (CAGR 2024 — 2027 de 16%). Rata actuald de impozitare a profitului in Romania este de 16%, motiv
pentru care am pastrat aceeasi rata si in modelul nostru.

cuprinse in intervalul 39% - 49%.

Principalii indicatori 2022 -2023E

Evaluare

Pret ajustat (Ron/act)
Nr. Actiuni (Mil.)
Capitalizare bursiera (Mil Ron)
EV

EPS

EV/EBITDA

P/E

Datoria netd/EBITDA
ROE

ROA

Lichiditatea curenta
Lichiditatea efectiva
Debt to EBITDA Ratio

2022 2023 2024E

0,83 0,77 0,78
93,49 93,49 93,49
77,81 71,99 73,28
61,17 67,60 65,75
0,070 0,101 0,101
13,56x 28,66x 18,25x
11,95x 7,60x 7,73x
-3,69x -1,86x -2,09%
7,76% 9,43% 9,97%
7,66% 9,10% 9,56%
91,91 12,85 28,83
47,83 7,09 19,76
0,00 0,48 0,32

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

Ludnd in calcul aceste considerente, estimarile noastre pentru perioada 2024 - 2027 mizeaza pe un profit net in crestere, cu marje nete

Consideram ca modelul Discounted Cashflow Model este relevant in ceea ce priveste evaluarea Meta Estate Trust, asadar calcularea pretului

tintd pentru actiunile acesteia se bazeaza pe rezultatele obtinute in cadrul acestui model. Estimam un pret tinta de 0,78 Ron/actiune, cu
8,86% peste pretul de inchidere din data de 28 martie 2024 (0,72 Ron/actiune), ceea ce corespunde unei recomandari de mentinere pentru

actiunile MET.

Suma evaluare

Pret target DCF (Ron/act)

0,78

Potential de apreciere (%)

Sursa: calcule BRK Financial Group dupd situatii financiare MET

8,86%
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DCF

= Tn cadrul modelului de evaluare DCF (metoda FCFF -> Free Cashflow to firm) am considerat urmétoarele asumptii:

o WACC de 14,3%, luand in considerare o structura de Estimarea costului mediu ponderat al capitalului (WACC)

capital 98% capitaluri proprii si 2% datorii (calculul se Element Valoare
poate vedea in tabelul aldturat). Costul capitalurilor proprii (Ke) 14,30%
o Valoarea finald calculatd ca multiplu de EV/EBITDA de Ra,ta fara rise (Rf) . 7,90%
Prima de risc de piata (Rm-Rf) 7,81%
13,4x. Beta 0,82
Costul datoriei inainte de impozitare (KD) 15,90%
Asumptii Model  Growth Rate Marja de risc de credit 8,00%
Valoarea final Exit Multiple 13,4% Structura de capital tinta (Datorii / capitaluri proprii)
Valoarea finals in Model (Mil. Ron) 140,06 140,06 % Capitaluri proprii 98,31%
WACC 14.29% % Datorii 1,69%
- . § Rata de impozitare 16,00%
Nr. Actiuni la data analizei (Mil.) 93,49
Pret curent la 28.03.2024 (Ron/act) 0,7200 WACC (termeni nominali, dupa impozitare) 14,29%
Tax rate 16%

Sursa:BNR, Damodaran, MF
Sursa: calcule BRK Financial Group

Valoare finala

Mil. RON 31-Dec-24 31-Dec-25 31-Dec-26 31-Dec-27 31-Dec-27

EBIT * 9,60 12,93 18,17 19,92
Taxe 1,54 2,07 2,91 3,19
NOPAT 8,07 10,86 15,26 16,73
D&A 0,02 0,02 0,02 0,04
CAPEX 46,25 36,72 30,00 27,00
ANWC -12,86 -13,18 -12,48 -44,58
Unlevered FCFF -25,30 -12,65 -2,24 34,36
Transaction FCFF -25,30 -12,65 -2,24 34,36 140,06
NPV 68,89

Datoria netd 4,39

EV 73,28

Pret tinta (Ron/act.) 0,78

* include si veniturile financiare din dobénzi provenite din linia de business - parteneri dezvoltatori

Sursa: calcule si prelucrdri BRK Financial Group

| Analiza senzitivitatii |

Valoarea intrinseca (Ron/actiune)

WACC
16,3% 15,3% 14,3% 13,3% 12,3%
Growth rate| 11,4x 0,60 0,62 0,65 0,68 0,71
12,4x 0,66 0,69 0,72 0,75 0,78
13,4x 0,72 0,75 0,82 0,86
14,4x 0,78 0,81 0,85 0,89 0,93
15,4x 0,84 0,88 0,92 0,95 1,00

Sursa: calcule BRK Financial Group dupd situatii financiare MET, CNSP, BVB, BNR
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Evaluare relativa

= Tn ceea ce priveste aceastd metod3 de evaluare am folosit pentru comparatie un grup de companii similare din punct de vedere al activitatii,
pentru care am calculat multiplii de pret EV/EBITDA si P/E.

Multiplii de pret

Capitalizare bursiera EV/EBITDA
Company Name (3] X

PARTNER - NIERUCHOMOSCI SA 1.702.283 3.618.888 34,32x

EUROTERRA BULGARIA AD 4.655.722 13.443.270 27,26x

REGALA INVEST AD VARNA 30.171.100 28.761.080 77,77x
BULGARIAN REAL ESTATE FD INC 45.726.440 59.323.196 8,61x 5,33x
AZUR SELECTION SA/THE 41.917.712 64.268.780 81,59x

NUROL GAYRIMENKUL YO AS 72.841.704 73.352.392 3,69x 4,07x
ALPHA REAL ESTATE SERVICES S 160.300.000 104.147.520 106,69x 117,17x
BRIQ PROPERTIES REAL ESTATE 69.025.664 110.135.664 9,62x 7,47x
BRIOSCHI SVILUPPO IMMOBILIAR 46.472.224 115.936.224 2,62x 1,76x
VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM 185.326.832 150.430.752 2,29x 2,53x
GRAPHISOFT PARK SE 95.472.432 164.714.432 14,47x 8,98x
ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM 212.288.896 184.530.688 2,42x 2,41x
VELGRAF ASSET MANAGEMENT AD 165.163.168 195.685.248 105,14x

SOPHARMA PROPERTIES REIT 201.950.096 202.023.264 35,29x 18,50x
BUDAPEST REAL ESTATE PLC 342.015.232 393.581.952 17,02x 12,33x
AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM OR 290.080.640 417.471.040 2,01x 1,60x
TRASTOR REAL ESTATE INVESTME 244.161.264 430.389.248 12,09x 7,46x
POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI 151.834.720 482.401.760 26,77x

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAK 491.793.600 546.245.120 27,36x 5,30x

Sursa: Bloomberg
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Denegarea responsabilitatii legale

Sistem de recomandari:
Cumparare: Este estimat ca instrumentul financiar va genera un randament

mai mare de 15% in urmétoarele 12 luni, conform cu pretul tinta

Mentinere: Este estimat ca instrumentul financiar va genera un randament
ntre -15% si 15% in urmatoarele 12 luni, conform cu pretul tinta

Vanzare: Este estimat ca instrumentul financiar va genera randament negativ
de peste -15% in urmétoarele 12 luni, conform cu pretul tinta

Restrictionat: Divulgarea de estimari financiare, pret tintd sau rating pentru
un instrument financiar este temporar restrictionata pe motive de conformitate
(ex: conflict de interese)

Acoperire in tranzitie: Datoritd schimbarilor in echipa de analiza, furnizarea
de estimari financiare, pret tinta sau rating pentru un instrument financiar sunt
suspendate temporar.

Acest document nu poate fi copiat, reprodus, distribuit sau publicat, in
totalitate sau in parte, fara autorizarea prealabila a BRK Financial Group.

Acest document a fost intocmit de catre SSIF BRK Financial Group S.A.,
exclusiv pentru informarea destinatarilor sai. Acest material are doar un scop
informativ si nu reprezinta o recomandare de a achizitiona, detine sau vinde
produsul financiar descris aici. Toate informatiile continute in acest document
au fost compilate din surse considerate a fi de incredere in momentul in care
au fost obtinute. Cu toate acestea, datele, informatiile si/sau comentariile
prezentate aici sunt pur orientative si pot fi incomplete. Orice investitor ar
trebui sa revizuiasca documentatia completa care reglementeaza problema a
acestui produs financiar. Tranzactionarea unor astfel de produse financiare
poate implica un grad ridicat de risc, incluzand dar fara a se limita la riscul
unor evolutii negative sau neprevazute ale pietei, fluctuatiile cursurilor de
schimb valutar, riscul de contrapartida, riscul de faliment al emitentului si riscul
de lichiditate, fiecare dintre care ar putea avea un impact negativ asupra
valorii, pretului sau veniturilor generate de produsul financiar descris in acest
document.

Tnainte de a face un angajament pentru a achizitiona acest produs financiar,
beneficiarii acestui document ar trebui sa analizeze cu atentie oportunitatea
tranzactiei la circumstantele lor specifice si sa revizuiasca in mod independent
(impreund cu consilierii lor profesionali daca e cazul) riscurile financiare
specifice, precum si cele de natura juridica si fiscala ale unei astfel de investitii.
SSIF BRK Financial Group S.A a emis acest raport doar in scop informativ.
Acest raport nu a fost conceput si nu trebuie interpretat ca o ofertd sau o
solicitare a unei oferte pentru a cumpara sau vinde valorile mobiliare
mentionate Tn prezentul document sau orice alte instrumente financiare
conexe.

Acest raport nu intentioneaza sa fie cuprinzator sau sa contina toate
informatiile de care poate avea nevoie un potential investitor pentru a lua o
decizie de investitie. Beneficiarul acestui raport ia propriile sale evaluari si
decizii independente cu privire la orice titluri sau instrumente financiare la care
se face referire. Orice investitie discutatd sau recomandatd in acest raport
poate fi improprie pentru un investitor in functie de obiectivele specifice de
investitie si de pozitia financiara a acestuia. Materialele din acest raport sunt
informatii generale pentru destinatari care inteleg si isi asuma riscurile
investitiilor in instrumente financiare.

Acest raport nu ia in considerare daca o investitie sau un curs de actiune si
riscurile asociate sunt adecvate destinatarului. Prin urmare, recomandarile
continute Tn acest raport nu trebuie sa fie invocate ca sfaturi de investitii
bazate pe circumstantele personale ale beneficiarului. Investitorii vor trebui sa
fsi facad propria evaluare independenta a informatiilor continute Tn acest
document, sa ia Tn considerare propriul obiectiv de investitii, situatia financiara
si nevoile speciale si sa caute sfaturi proprii financiare, de afaceri, juridice,
fiscale si de altd naturd in ceea ce priveste oportunitatea investitiilor n titluri
sau strategii de investitii discutate sau sugerate Tn acest raport.

Toate informatiile continute in acest raport se bazeaza pe informatii publice si
au fost obtinute din surse pe care SSIF BRK Financial Group S.A le-a
considerat corecte la momentul emiterii acestui raport. Totusi, astfel de surse
nu au fost verificate in mod independent de catre SSIF BRK Financial Group
S.A si acest raport nu intentioneaza sa contina toate informatiile pe care un
investitor potential le-ar putea solicita. SSIF BRK Financial Group S.A nu are
nici o obligatie de a actualiza sau de a pastra informatiile si opiniile exprimate
aici sau de a oferi recipientului acestui raport acces la orice alte informatii
suplimentare. Tn consecintd, SSIF BRK Financial Group S.A nu garanteaza,
reprezintd sau adevereste, in mod expres sau implicit, ih ceea ce priveste
adecvarea, exactitatea, corectitudinea informatiilor continute in acest raport.
SSIF BRK Financial Group S.A nu accepta nici o raspundere pentru pierderi
directe, indirecte, pierderi de profit si/sau daune care ar putea rezulta din
folosirea acestui raport. Orice astfel de responsabilitate sau raspundere este
in mod expres exclusa. Desi s-au depus toate eforturile pentru a se asigura ca
declaratiile de fapt realizate in acest raport sunt corecte, toate estimarile,
proiectiile, prognozele, expresiile de opinie si alte judecati subiective continute
n acest raport se bazeaza pe presupuneri considerate rezonabile si nu trebuie
sa fie interpretat ca o reprezentare ca sugestiile la care se face referire vor
avea loc.

Acest raport poate contine declaratii prospective, care sunt adesea, dar nu
Tntotdeauna, identificate prin utilizarea unor cuvinte precum ,crede”, ,estimeaza”,
Jntentioneaza” si ,asteaptd” si declaratii ca un eveniment sau rezultat ,poate”,
,va’ sau ,s-ar putea” sa apara sau sa fie realizate si alte astfel de expresii
similare. Aceste declaratii prospective se bazeaza pe presupuneri facute si
informatii disponibile n prezent pentru SSIF BRK Financial Group S.A si sunt
supuse riscurilor, incertitudinilor si altor factori cunoscuti si necunoscuti care pot
afecta rezultatele, performanta sau realizarile reale sa fie semnificativ diferite de
orice rezultat viitor, performanta sau realizare, exprimata sau implicata de astfel
de declaratii prospective. Ar trebui sa se acorde precautie cu privire la aceste
declaratii, iar destinatarii acestui raport nu trebuie sa depinda de o dependenta
excesiva de declaratii prospective. SSIF BRK Financial Group S.A declina in
mod expres orice obligatie de actualizare sau revizuire a oricaror declaratii
prospective, ca urmare a unor noi informatii, evenimente viitoare sau
circumstante dupa data acestei publicatii, pentru a reflecta aparitia unor
evenimente neanticipate.

Acest raport poate contine informatii obtinute de la terti. Furnizorii de continut
terti nu garanteaza acuratetea, completitudinea, actualitatea sau disponibilitatea
oricaror informatii si nu sunt responsabili pentru erori sau omisiuni (neglijente sau
de altfel), indiferent de cauza sau pentru rezultatele obtinute in urma utilizarii
unui astfel de continut. Furnizorii de continut terti nu ofera nici o garantie expresa
sau implicitd, incluzand, dar fara a se limita la, orice garantii de comerciabilitate
pentru un anumit scop sau utilizare. Furnizorii de continut terti nu sunt
raspunzatori pentru daune, cheltuieli, cheltuieli, taxe legale sau pierderi directe
(indirecte, incidentale, exemplare, compensatorii, punitive, speciale sau
consecutive) in legatura cu orice utilizare a continutului lor.

Analistii de cercetare responsabili de producerea acestui raport certificd prin
prezenta ca opiniile exprimate aici reflectd In mod exact si exclusiv opiniile
personale despre oricare si toti emitentii sau titlurile analizate Tn acest raport, iar
raportul nu reprezinta cercetare pentru investitii independenta si nu face obiectul
vreunei interdictii privind difuzarea cercetarii pentru investitii.

Certificarea analistului

Analistul/analistii care au pregatit acest raport si persoanele in legaturd cu
acesta/acestia, prin prezenta certifica urmatoarele:

1. Nu au nici un interes financiar in instrumentele financiare care ar include
compania/companiile mentionate in prezentul raport.

Acest raport a fost intocmit de: Analist financiar— loana Sechel

2. Nicio parte a compensatiei analistului/analistilor care au pregétit acest raport
nu este sau va fi direct sau indirect legata de recomandarile sau opiniile specifice
exprimate Tn acest raport.

Raportari BRK Financial Group:

Companie Simbol Nota explicativa:

MET— Meta Estate Trust MET 5,6,7,10,11

Note explicative

1. BRK Financial Group SA detine o pozitie lunga sau scurta neta peste pragul
de 5% din capitalul social total al emitentului.

2. BRK Financial Group SA actioneaza ca formator de piatd sau furnizor de
lichiditate Tn ceea ce priveste instrumentele financiare ale emitentului.

3. Emitentul este actionar semnificativ al BRK Financial Group SA (detine mai
mult de 10% din capitalul social).

4. Emitentul este actionar al BRK Financial Group SA (detine o participatie mai
mare de 5% din capitalul sau social emis total).

5. Emitentul este in prezent sau a fost in ultimele 12 luni client BRK Financial
Group SA pentru furnizarea unor servicii de investitii financiare.

6. In ultimele 12 luni, BRK Financial Group SA a fost coordonator asociat al
oricarei oferte publice de instrumente financiare a emitentului.

7. Tn ultimele 12 luni, BRK Financial Group SA a fost remunerat pentru servicii de
investitii financiare prestate emitentului.

8.Un administrator, Director executiv sau agent BRK Financial Group SA este
administrator, Director executiv, consultant sau membru al Consiliului de
Administratie al acestui emitent.

9. BRK Financial Group este actionar semnificativ al emitentului (detine cel putin
10% din capitalul social).

10. Persoanele implicate in elaborarea prezentului raport nu detin actiuni in cazul
emitentului.

11. BRK Financial Group este market maker.

!_J' B R K Financial Group
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