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DESPRE NOI : MISIUNE : VIZIUNE

De la Meta Estate Trust
la NOVERE CAPITAL

O platforma investitionala cu un orizont clar

. MISIUNE . VIZIUNE

Construim valoare predictibila Un plan conturat de crestere sustenabild a activelor

Un portofoliu imobiliar preponderent axat pe active comerciale generatoare de Portofoliu tintda de 100 mil. EUR in active comerciale pana in 2028, construit
venituri recurente si cu o predictibilitate ridicatd. Potentialul de apreciere alaturi de investitori institutionali, pe baza unui model care combina disciplina
investitionala fiind sustinut de managementul activ al proprietatilor, precum si investitionald, responsabilitatea si executia riguroasa pentru o crestere stabilg,
de indexarea anuald a veniturilor din chirii, care contribuie la protejarea masurata si sustenabila pe termen lung.

investitiei Tn contexte inflationiste.

O noud etapd de maturitate investitionald

Schimbarea de la Meta Estate Trust la NOVERE Capital marcheaza mai mult decat o redenumire: este afirmarea unei noi etape de maturitate — un model centrat pe disciplina
investitionald, management activ al portofoliului si parteneriate cu investitori institutionali.
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CONTEXT

Etapele strategiei 2026-2028

Pivotul strategic reprezinta urmatoarea etapa in evolutia Novere Capital.

Punctul actual de inflexiune

Prima etapa a demonstrat capacitatea de acces si identificare a oportunitatilor; urmatoarea etapa trebuie sa confirme scalabilitatea, calitatea portofoliului

si credibilitatea in piata de capital.

Companie fondata de antreprenori

romani Inclusa in indicele BET-AeRO

2021 2023

® o ® ®
2022 2024-2025

Listatd pe BVB AeRO (29 Aug 2022)
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Model mixt scalabil pe segmentele
trading, co-dezvoltare si active cu
venit recurent

(+40) 372 93 44 55 . noverecapital.com

Monetizare, simplificare, realocare

2026

o o
2027-2028

Portofoliu preponderent axat pe
investitii in active cu venit recurent.

PREZENTARE STRATEGICA



STRATEGIE

Directii investitionale complementare, un portofoliu integrat

O structura investitionala calibratad pentru lichiditate, randament si venituri recurente.

A PILON 1 A PILON 2 A PILON 3

Active cu venit recurent Development & Co-Development Trading

focus principal portofoliu fragmentat in curs de structurare in proces de restructurare

Principalul pilon strategic de crestere: dezvoltarea Parteneriate cu dezvoltatori imobiliari. Finantari Achizitii directe de apartamente aflate in diverse
unui portofoliu de active comerciale generatoare canalizate prin linia de co-dezvoltare, validate faze de finalizare, cu ciclu scurt de rotatie a

de venituri recurente, stabile si predictibile, din prin analiza riguroasa a stadiului executiei si a capitalului. Maximizeaza viteza si flexibilitatea
chirii — retail, office si mixed-use — cu chiriasi profilului de risc. alocarii.

reputabili si contracte pe termen lung.

Stabilitate - Predictibilitate Selectiv - Validat Lichid - Calibrat



REZUMAT EXECUTIV

Directii de evolutie 2026—-2028

Novere se repozitioneaza de la un portofoliu oportunistic fragmentat catre o platforma imobiliara cu venituri recurente si profil
institutional.

— 2026 este un an de repozitionare: lichidarea majoritatii expunerilor existente care nu se aliniaza directiei
strategice, concomitent cu protejarea capitalului in proiectele intarziate;

%
— Structura tinta a portofoliului pana la decembrie 2027: ~75—-80% active generatoare de venit recurent, ~10-15% 7 5_80 (o]

dezvoltare/co-dezvoltare, maximum 10% investitii oportunistice; o ) )
pondere tintd — active generatoare de venit recurent
— Alocarea capitalului se muta catre un numar redus de oportunitati de dimensiuni mai mari, cu profil investitional

robust, caracterizate prin fluxuri de numerar predictibile si risc de concentrare redus;

— Politica financiara devine mai apropiata de standardele institutionale: utilizarea disciplinata a efectului de levier, 5 50/
plafon LTV de 55% per activ stabilizat, dividende sustenabile si rascumparari de actiuni proprii doar atunci cand (o)

acestea reprezinta o utilizare superioara a capitalului din punct de vedere economic;

LTV maxim per activ operational stabilizat
— Anvergura obiectivelor: baza de active de €100m péna la decembrie 2028, LTV la nivel de grup de 35-45% si

NAV de €55-65m; obiectivul pe termen mediu fiind atingerea unui NAV de €150m.

€100m

obiectiv baza de active panain 2028

CE SE SCHIMBA PENTRU INVESTITORI

A Portofoliu eficientizat si reducerea proiectelor A Pondere mai mare a veniturilor recurente vs. A Vizibilitate imbunatatita asupra capacitatii de A Pozitionare institutionald in piata de capital
nealiniate directiei actuale profiturile din trading dividend si a valorii intrinseci
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TEZA INVESTITIONALA

Patru directii care recalibreaza platforma

Acces pe piata de capital

Vehicul listat care ofera expunere la
investitii imobiliare din  Romania,
administrate de o echipa de
profesionisti, cu un nivel adecvatl de
lichiditate.

Za

Evolutie cdtre un profil
institutional

Compania evolueaza catre standarde
clare si transparente de raportare, cu
o disciplina financiara solida si politici
bine definite privind dividendele si
gradul de indatorare.

colectie de proiecte oportunistice intr-un vehicul investitional institutional.

AN
AN
Repozitionarea portofoliului

Lichidizarea investitiilor care nu mai
sunt aliniate directiei strategice si
redirectionarea  capitalului  catre
active stabile si usor de gestionat.

=l

Cresterea valorii companiei
(NAV)

Obiectivul de a creste semnificativ
baza de active si valoarea companiei
in urmatorii 3—5 ani.

Oportunitatea Novere Capital este de a recalibra profilul de distributii, calitatea guvernantei si logica alocarii de capital, astfel incat platforma sa fie repozitionata dintr-o



MODEL OPERATIONAL TINTA

Structurd construitd pentru un grad ridicat de predictibilitate a veniturilor

Obiectivul este tranzitia catre un portofoliu dominat de venituri recurente pana in decembrie 2027.

75-80%

Active generatoare de venit recurent

De ce veniturile recurente sunt prioritare

Asigura o vizibilitate mai buna a veniturilor, creeaza o
baza mai stabild de profitabilitate si sustin decizii mai
solide privind indatorarea si distribuirea dividendelor.

Str. Muntii Tatra nr. 4-10, Etaj 4, Sector 1, Bucuresti

De ce mentinem componenta de dezvoltare

10-15% =10%

Dezvoltare/Co-dezvoltare

De ce se pdastreazd capital pentru investitii
alternative

Dezvoltarea si co-dezvoltarea raman relevante in mod Managementul pastreaza flexibilitatea pentru investitii
selectiv, acolo unde compania poate structura eficient tactice, fara a permite insd ca potentiala volatilitate

riscul si poate obtine randamente atractive.

of fice@noverecapital.com

(+40) 372 93 44 55

specifica acestora sa domine portofoliul.

noverecapital.com PREZENTARE STRATEGICA



SECTIUNE - 02

Repozitionarea portofoliului

De la un portofoliu oportunistic fragmentat la o platforma imobiliara institutional3,
Cu venituri recurente.
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DE CE REPOZITIONARE

Fragmentarea portofoliului genereaza focus diminuat

Complexitatea si fragmentarea reprezinta atat o provocare operationald pentru management, cat si o structura cu un focus limitat.

24 51% €0,2-4m

proiecte in portofoliu din active necesita atentie ridicata dimensiunea investitiei per proiect

Ce inseamnd acest lucru la nivel operational Vizualizarea concentrdrii atentiei managementului

— Prea multe proiecte mici consuma resursele de management;

— Supravegherea proiectelor dificile limiteaza capacitatea de a dezvolta investitii noi, scalabile; . . . . . . . . . . . .

— Un model mixt genereaza fluxuri de numerar volatile;

— Rezultatele pe termen scurt pot fi diminuate pe masura ce activele existente sunt monetizate.

= mai mult de jumatate din baza de active este alocata unor proiecte care necesita in
prezent atentie sporita si masuri corective.
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MECANISMUL DE CREARE A VALORII

Abordarea prin care managementul urmdreste cresterea valorii pentru

actionari

Modelul ciclic: simplificare initiald, urmata de crestere pe o baza mai solida.

Monetizarea expunerilor
existente

Valorificarea sau recuperarea

capitalului din proiectele care nu
mai corespund directiei viitoare
a portofoliului.

Realocarea in investitii
selective, de dimensiuni mai
mari

Orientarea catre un numar mai redus
de oportunitati, mai bine structurate
si cu vizibilitate mai buna asupra
performantei.

Cresterea bazei de venituri
recurente

Majorarea ponderii activelor care
genereaza fluxuri de numerar stabile
si sustin un profil de risc mai
echilibrat.

04

Cresterea valorii companiei i
a dividendelor

Tmbunététirea valorii intrinseci, a
sustenabilitatii dividendelor si a
perceptiei in piata.

Fluxurile de numerar stabile si recurente sunt rezultatul unei discipline in monetizare si realocare a capitalului, nu un punct de plecare.



PRIORITATI - 2026

Trei directii cheie ale managementului

Agenda pe termen scurt este orientatd mai degraba spre imbunatatirea calitatii portofoliului decat spre maximizarea profitului pe

termen scurt.

01 02 03

Simplificare si valorificare Protejarea si recuperarea capitalului Alocare selectiva de capital
— lesirea din majoritatea expunerilor non-core — Utilizarea tuturor mecanismelor legale si — Realizarea unui numar limitat de investitii noi
< . . . e contractuale in proiectele intarziate S o . S .
— Reducerea numarului de proiecte si a complexitatii — Prioritizarea oportunitatilor de dimensiuni mai mari,
portofoliului — Prioritizarea protejarii capitalului investit, in cu structuri solide si vizibilitate mai buna asupra
s . . i detrimentul unei stabilitati aparente a rezultatelor finantarii
— Transformarea pozitiilor ilichide in capital disponibil
pentru realocare — Concentrarea timpului de management pe — Construirea unui portofoliu cu un risc de
elementele cu risc ridicat si impact semnificativ contrapartida scazut

— Acceptarea unei volatilitati pe termen scurt, ca
parte a procesului de simplificare



Model operational

Linii de business

Veniturile recurente devin prioritare, activitatea de trading este redusa, co-
dezvoltarea devine mai selectiva, iar dezvoltarea este limitata la cele doua terenuri

existente, deja autorizate.
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PREZENTARE LINII DE BUSINESS

Portofoliul este recalibrat in functie de rolul strategic

Fiecare linie ramane relevanta, dar nu la aceeasi scara si cu acelasi apetit de risc ca in trecut.

ACTIUNI IN 2026 ROL VIITOR

Pana in 2028, portofoliul de venit recurent va deveni principalul pilon de
generare a rezultatelor, oferind acces la o platforma imobiliara gestionata
profesionist.

Realocarea capitalului obtinut din lichidizari catre investitii generatoare de
venit recurent.

Venit recurent

Tradin Reducerea semnificativa a expunerii pe segmentul de apartamente si Utilizare viitoare selectiva doar in situatiile in care NC are un control mai bun
g vanzarea unitatilor livrate. asupra riscului de dezvoltare, finantarii finalizarii sau structurii proiectului.
Co-dezvoltare Recuperarea expunerilor intarziate, incasarea sumelor contractuale si Model selectiv de partener—finantator, orientat catre dezvoltatori cu reputatie
mentinerea rolului de partener finantator, cu criterii mai stricte de selectie. solida, guvernanta echilibrata si protectie mai clara in scenarii adverse.
Gestionarea exclusiva a celor doua terenuri cu autorizare de construire, ce Fara extindere in zona de achizitii de terenuri in 2026; dezvoltarea ramane strict

Dezvoltare

se afla in portofoliu; analizarea unor scenarii de vanzare sau parteneriat. selectiva si dependenta de active specifice.




TRADING

De ce managementul urmdreste reducerea semnificativ@ a expunerii pe acest
segment

Modelul utilizat in trecut a generat randamente pozitive, insa nu mai este considerat o linie de activitate predictibila si potrivita unui
profil institutional.

— Randamentele sunt adesea in afara controlului NC, fiind dependente de ritmul dezvoltarii
si de conditiile pietei rezidentiale la momentul vanzarii;

— Legea ,Nordis” este de asteptat sa reduca diferenta de pret intre achizitia in faza de
constructie si cea la livrare;

— Capitalul ramane blocat pe durata dezvoltarii, iar modelul investitional nu ofera o
scalabilitate atractiva;

— Nivelurile actuale de finantare, de aproximativ 70—80%, genereaza un risc financiar
semnificativ;

— Predictibilitatea fluxurilor de numerar este, structural, redusa comparativ cu activele
generatoare de venit recurent.

The Level
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TRADING

Stoc in curs de monetizare — si conditiile pentru orice expunere viitoare pe linia de
trading

Compania mai are unitati de vandut, insa isi propune criterii mult mai stricte inainte de a relua aceasta strategie.

83 o4 29

unitati totale Tn stocul de trading apartamente locuri de parcare

NC are un control adecvat asupra riscului de dezvoltare proiectul poate fi achizitionat integral sau finalizat sub controlul NC

NC utilizeaza terenuri deja detinute de companie finantarea pentru finalizare este clara si coerenta

IMPLICATII PENTRU INVESTITORI Oportunitatile sunt In continuare analizate, dar vor fi asumate doar in cadrul unui portofoliu structurat si riguros gestionat.



CO-DEZVOLTARE

Monetizarea si recuperarea capitalului — prioritati actuale

Investitiile de tip co-dezvoltare raman relevante, insa doar in situatiile in care structura, partenerii si mecanismele de protectie sunt
mai solide.

€3,7m €0,7m €3,0m

expunere in proiecte intarziate recuperare estimata in 2026 recuperare estimata in 2027

Implicatii pentru investitori Pozitia executiva NC

Co-dezvoltarea ramane un motor de randament, insa intr-un model mai structurat, bazat Utilizarea tuturor mecanismelor legale disponibile pentru maximizarea recuperarii din
pe parteneriate si finantare, nu pe expuneri oportuniste fara control operational. proiectele intarziate sau subperformante.

€3,4m estimate pentru 2026 din Alexandriei 152, Uplake, Novarion si Redport Capital;

Capitalul din Rock Mountain este estimat a fi recuperat integral in 2027 (€4,7m).




CO-DEZVOLTARE

Criterii minime pentru viitoare investitii de co-dezvoltare

Investitiile de tip co-dezvoltare raman relevante, insa doar in situatiile in care structura, partenerii si mecanismele de protectie sunt

mai solide.

01

03

05

o7

Dezvoltator reputabil, cu istoric solid

Structura echilibratd de remunerare si guvernanta

Situatie urbanistica stabilg, fara riscuri privind autorizatia de
construire

Vizibilitate clara asupra finantarii (ex. finantare bancara)

02

04

06

08

Contributie relevanta de capital din partea dezvoltatorului

Drept de proprietate clar, fara incertitudini juridice

Perspective comerciale solide

Distinctie explicita intre riscul de diminuare a randamentului si riscul
asupra capitalului investit



SECTIUNE - 04 - DEZVOLTARE

Doud terenuri autorizate ce
oferad flexibilitate

Dezvoltarea nu este extinsa in mod amplu in 2026. In schimb, NC se concentreaza
pe valorificarea celor doua terenuri deja existente in portofoliu.
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PLATFORMA DE DEZVOLTARE

Doud active, ambele cu autorizatii de construire valabile

Autorizatiile obtinute reprezinta un avantaj strategic important in contextul actual de piata.

Matasari 18 Dr. Sergiu Dumitru 13-15

Participatie de 100% Participatie de 50%

Teren de 3,0220mp Teren de 731 mp

Autorizatie valabila pentru un proiect rezidential de dimensiune medie (P+3E+4R) Localizare atractiva in Bucuresti
Procesul de vanzare si selectia unui partener se desfasoara in paralel Autorizatie de construire valabil

Intrebare strategica actuala: revizuirea conceptului de laborator medical vs. utilizare
alternativa/parteneriat

Nu sunt planificate achizitii suplimentare de terenuri pentru restul anului 2026
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DEZVOLTARE - MATASARI 18

Valoarea poate fi deblocata prin vGnzare sau printr-un parteneriat rezidential (joint venture)

Activul are un nivel suficient de maturitate pentru a sustine rute strategice paralele.

Profilul activului

Terenul are o suprafata de 3.022 mp si beneficiaza de o autorizatie valabila
— pentru un proiect rezidential de dimensiune medie (P+3E+4R), ceea ce ofera

un grad mai ridicat de optionalitate comparativ cu un teren fara autorizatie.

Implicatii pentru investitori

NC 1si mentine flexibilitatea strategica: poate monetiza activul daca nivelul de

pret este adecvat sau poate intra intr-un parteneriat cu un dezvoltator
reputabil, daca randamentul ajustat la risc este acceptabil.
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DEZVOLTARE : DR. SERGIU DUMITRU

)

Un exemplu de adaptare la conditiile de piatd, nu de fortare a unei decizii

nefavorabile

Managementul a decis sa nu continue planul initial, intrucat parametrii economici nu mai justificau nivelul de risc.

De ce a fost reanalizat planul initial

— Discutiile initiale cu potentialii chiriasi s—au bazat pe niveluri de chirie din 2019, care nu mai
reflecta realitatea actuala a pietei.

— Costurile de constructie au crescut semnificativ dupa pandemie, razboiul din Ucraina si
considerand mediul inflationist recent.

— Durata contractualéd propusa, de 7 ani, este sub nivelul uzual din piata (~15 ani) pentru cladiri
realizate la pe specificatiile exclusive ale chiriasului.

Logica deciziei actuale

Fezabilitatea in conditiile initiale indica randamente sub pragurile investitionale, in timp ce riscurile de
dezvoltare si executie au rdmas ridicate. O chirie mai apropiata de nivelul de piata (~€20/mp/luna) ar
putea readuce proiectul in parametri viabili. In acest context, NC reevalueaza atat scenariul de laborator
medical, cat si alternativele de utilizare.
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PRINCIPII DE INVESTITII

Managementul se orienteaza catre o structurd mai explicit@ de alocare a capitalului

Aceste principii definesc modul in care vor fi fundamentate deciziile in perioada urmatoare.

01

02

03

04

0]3

Randament total pe termen lung

Decizii bazate pe date

Reciclarea capitalului inainte de deteriorare

R&scumpdrdrile de actiuni — doar dacé sunt superioare
economic

Politicile de indatorare si investitii — fundamentul
deciziilor

Obiectivul principal este randamentul total pentru actionari per actiune — nu maximizarea dividendelor pe
termen scurt.

Deciziile de investitie sau de exit trebuie sa reflecte randamentul viitor, potentialul de crestere a veniturilor
operationale si capacitatea de generare a cash flow-ului.

Capitalul trebuie realocat din activele cu potential limitat de crestere inainte ca acestea sa necesite
investitii suplimentare.

Daca actiunile proprii NC se tranzactioneaza semnificativ sub valoarea intrinseca si rascumpararile ofera un
randament superior alternativelor de investitii, compania poate implementa programe de buyback, cu
conditia mentinerii unui nivel adecvat de lichiditate pentru angajamentele existente.

Deciziile de investitii vor fi realizate exclusiv in conformitate cu politicile de investitii si finantare ale
companiei.



ALOCAREA CAPITALULUI

Politica de indatorare si de dividend devin praguri explicite

Politicile de indatorare si dividend devin praguri explicite, oferind investitorilor vizibilitate asupra modului in care NC diferentiaza intre
ambitia de crestere si toleranta la risc.

995% 395—-45% TSR

LTV maxim absolut per activ operational LTV tinta la nivel de portofoliu panain 2028 obiectiv principal: randamentul total pentru actionari

Nivelul datoriei trebuie sa asigure o rezervd adecvatd intre rezultatele Dividendele raman relevante in cadrul strategiei de capital, insd doar in

operationale recurente si obligatiile de finantare. Datoria neta va fi calibrata in masura in care costul de oportunitate nu afecteaza semnificativ

functie de capacitatea portofoliului de a genera cash flow, nu extinsa pentru a profitabilitatea pe termen lung.
maximiza cresterea pe termen scurt.




EXIT ROADMAP - 2026

Agenda de valorificare si recuperare a portofoliului

Repozitionarea portofoliului este conturata de o agenda concreta de exit-uri si recuperari.

Q2 - 30 iun '26 Q2 - 30 iun '26 Q4 - 2026 Q4 - 2026 Dec 27 2027
Alexandriei 152 — exit contractual Uplake — estimat NOA Victoria — estimat in cursul Trading units — monetizate pe Ghimbav — recuperare estimata  City Lake — recuperare in cursul
anului masura ce sunt livrate anului
incd in analizé Nuantd importantd
Avrig Faza 2 raméne 1n curs de evaluare a scenariilor. in linia de Trading, exit-urile fac parte din procesul normal de vanzare, odata cu livrarea unitatilor; in Co-Dezvoltare, exit-urile

reprezintd o combinatie de maturitati contractuale, lichidari si actiuni de recuperare.



REALOCAREA CAPITALULUI - 2026

Capitalul eliberat din exit-uri este destinat sd fie reciclat — nu mentinut

inactiv

Primele utilizari vizibile ale capitalului sunt deja definite, executate sau in curs de due diligence.

Investitie in co-dezvoltare (in negociere)

Angajament investitional de 1,5 milioane euro
3 transe a cate 0,5 milioane euro
Orizont de 12 luni

Fondurile sunt destinate finalizarii si livrarii unor unitati
intarziate

Contrapartea este un dezvoltator reputabil, cu peste
19 ani de experienta si peste 12.000 de unitati livrate

Investitii selective in co-dezvoltare

Posibila extindere a finantarilor catre dezvoltatori
reputabili, cu ambitii ,institutionale” si un istoric
demonstrat de livrare.

Active generatoare de venit recurent

Managementul intentioneaza sa continue cresterea
expunerii pe active bine pozitionate, generatoare
de venit, cu chiriasi solizi si contracte pe termen
lung.




OBIECTIVE 2027-2030

De la resetare la scalare

Obiectivele pe termen mediu si lung definesc clar directia de evolutie.
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OBIECTIVE - 2027-2028

Trei obiective principale definesc strategia pe termen mediu

Traseu strategic — orientat catre atingerea acestor obiective panain decembrie 2028.

baza de active pana in decembrie 2028 target — interval de indatorare NAV pana in decembrie 2028 multiplicarea valorii

CEI TREI VECTORI AI TRASEULUI STRATEGIC

Scalarea bilantului | Utilizarea unui nivel moderat de indatorare  |P> Cresterea valorii intrinseci




OBIECTIVE - 2028-2030

Obiective pe termen mediu: o strategie de crestere compusd, nu de extragere
punctuald de valoare

Obiectivele strategice clare sustin atingerea targetului pe termen lung.

TARGET NAV Parcurs strategic
€ I 5 O p 2026 Resetare si recuperare
p 2027 Migrarea portofoliului

valoare intrinseca (NAV)

> 2028 Scalare

Compania vizeaza, de asemenea, o crestere anualizata de minimum 5% a
veniturilor din active operationale in perioada 2026-2030.

p 2029-2030 Crestere compuséa NOI + NAV
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RISCURI SI MASURI DE ATENUARE

O abordare echilibrata a riscurilor

Resetarea strategica raspunde profilului de risc existent.

RISC ATENUARE
. . Unele exit-uri sau recuperari pot dura mai mult sau se pot realiza la Mentinerea flexibilitatii privind timing-ul, utilizarea mecanismelor legale si
Risc de monetizare . . . ‘. . :
preturi sub asteptari. evitarea realocarii fortate a capitalului.
. Proiectele intarziate pot continua sa erodeze valoarea sau sa necesite Underwriting mai riguros, termeni de guvernanta mai stricti si vizibilitate mai
Risc de dezvoltare . . . o
eforturi suplimentare. buna asupra finantarii.
Risc de finantare Disponibilitatea sau costul creditului se pot deteriora. Levier tintd moderat si limite explicite de LTV.
Risc de executie Prea multe fluxuri de lucru simultane pot pune presiune pe echipa. Reducerea numarului de proiecte si limitarea investitiilor noi in 2026.

Diversificare, focus pe fluxuri de numerar recurente si limitarea alocarilor

i iatd Socurile regionale pot afecta piata imobiliara si pietele de capital. .
Risc macro / de piatd , g P piat | piet P oportuniste.
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ANEXE

Context macroeconomic

Fundamentele pietei imobiliare din Romania — context, retail, birouri si segmentul
rezidential.
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ANEXA -

CONTEXT MACROECONOMIC

Context macroeconomic — Romadnia

Str.

In ultimul deceniu, Romania a inregistrat un proces accelerat de convergenta economica cu Uniunea
Europeana, PIB-ul pe cap de locuitor crescand de la 44% din media UE in 2007 la aproximativ 79% in
2024. Ritmul ridicat de crestere economica a sustinut si dezvoltarea pietei imobiliare.

In 2025, economia a avansat cu doar 0,6%, sub estiméri, pe fondul dezechilibrelor fiscale, incertitudinii
politice si unui context extern dificil. Inflatia a ré&mas ridicata (9,7% in decembrie 2025 si 7,3% medie
anuald), iar Banca Nationald a Romaniei a mentinut rata de politicA monetard la 6,5% pentru a
contracara presiunile inflationiste si riscurile asupra cursului valutar.

Deficitul bugetar a atins 7,7% din PIB (in scadere fatd de 9,3% in 2024, dar in continuare cel mai ridicat
din UE), determinand o serie de modificari legislative — inclusiv ajustari de TVA, modificari ale taxelor
din constructii, reglementari privind proprietatile si un pachet mai amplu de reforma fiscald — cu
impact asupra mediului de afaceri, consumului si sectorului imobiliar.

Pentru 2026, cresterea economica este estimata la aproximativ 1%, in timp ce inflatia este asteptata sa
scada spre 3,9% pana la finalul anului, conform prognozelor BNR. Finalizarea ciclului electoral, integrarea
n Schengen si implementarea proiectelor majore de infrastructura sunt de naturd sa contribuie la un
cadru mai predictibil pentru activitatea economica si investitii.

Schimbarile legislative recente introduc un nou cadru operational pentru piata imobiliard, necesitand
adaptare atat din partea dezvoltatorilor, cat si a cumparatorilor.

Indicatorii de incredere economica au inregistrat o tendintd de deteriorare in 2025, in contrast cu
evolutia mai stabilad din UE si zona euro. Dupa un an 2024 relativ rezilient, increderea a fost afectata de
presiunile inflationiste, incertitudinile politice si noile masuri fiscale si de reglementare.
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Indicele achizitiilor majore, care reflecta intentia gospodariilor de a realiza cheltuieli semnificative, a
scazut accentuat in 2025 si s-a mentinut la niveluri reduse, indicand o diminuare a activitatii pe
segmentul rezidential pe termen scurt.

Piata imobiliard din Romania a cunoscut o expansiune semnificativd in ultimii ani, sustinutd de
cresterea economicd, majorarea veniturilor populatiei, investitile strdine directe si extinderea
companiilor multinationale, in special in sectoarele tehnologic si al serviciilor pentru afaceri.

In pofida acestei evolutii, nivelul stocului modern de spatii imobiliare raportat la populatie ramane sub
cel din alte piete din Europa Centrald si de Est, ceea ce indica un potential suplimentar de dezvoltare
pe masura ce economia continua procesul de convergenta.

Regiunea Bucuresti—IlIfov concentreazad cea mai ridicata putere de cumparare, cea mai extinsa baza de
fortd de munca calificatd si cea mai mare prezenta a companiilor multinationale, sustinand dezvoltarea
pietelor moderne de birouri, retail si rezidential.

In acelasi timp, orase regionale precum Cluj-Napoca, Timisoara si lasi au devenit poli relevanti pentru
investitii imobiliare, sustinute de ecosisteme universitare solide, dezvoltarea sectorului tehnologic si
interesul crescut al companiilor internationale.

Orasele tertiare — precum Craiova, Brasov, Constanta, Oradea sau Sibiu — atrag tot mai mult
dezvoltatori de retail, pe fondul unui nivel redus al stocului modern si al cresterii puterii de cumparare,
n special prin dezvoltarea formatelor de retail park, deschizand oportunitati suplimentare in piete
locale insuficient acoperite.
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ANEXA -

PIATA DE RETAIL

Piata de retail din Roma@nia

Str.

Sectorul de retail din Romania a inregistrat o crestere solida in ultimii ani, sustinutd de majorarea salariilor,
mbunatatirea nivelului de ocupare si consumul robust al gospodariilor, care ramane unul dintre principalii
factori ai cresterii economice. Vanzarile de retail au continuat sa avanseze peste media UE, incurajand
extinderea prezentei retailerilor pe piatd (atat prin intrarea unor noi investitori/operatori, cat si prin
dezvoltarea unor formate comerciale noi).

Retailerii internationali si locali isi continua expansiunea retelelor, in special in marile orase si hub-uri
regionale. Piata romaneasca a atras noi branduri si a sustinut extinderea operatorilor existenti, in special in
segmentele fashion, food retail si discount.

Stocul de spatii comerciale moderne din Romania a atins aproximativ 4,5-5 milioane mp in 2025, incluzand
centre comerciale, retail park-uri si proiecte de mari dimensiuni. Cu toate acestea, distributia acestui stoc
ramane concentrata in marile orase, Bucurestiul si cateva centre regionale majore detinand o pondere
semnificativa din totalul national.

800,000
700,000
600,000
500,000

400,000 I

300,000

200,000

100,000 i
im =

Roptie: Mesimiperchieamd . Neseailybnnd
oty | it 1ieheayen

2007 2008 2009 2010 201

Source: Coliiers

Source: Colliers — Economic and Real Estate Outlook 2025

Muntii Tatra nr. 4-10, Etaj 4, Sector 1, Bucuresti of fice@noverecapital.com

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

(+40) 372 93 44 55

In ceea ce priveste tendintele de dezvoltare, retail park-urile au devenit formatul dominant pentru livrarile
noi in ultimii ani (in special post-COVID), datoritd costurilor mai reduse de dezvoltare, proceselor de
autorizare mai rapide si accesibilitatii ridicate. Aceste formate s-au dovedit reziliente in contextul actual si
sunt dezvoltate tot mai frecvent in orase secundare si tertiare, unde oferta de retail modern este limitata.

In pofida activitatii de dezvoltare, Romania continua sa inregistreze un nivel relativ scazut al spatiilor
comerciale moderne pe cap de locuitor comparativ cu alte piete din Europa Centralad si de Est, ceea ce
indica un deficit structural si un potential suplimentar de dezvoltare, in special in orasele mai mici.

Vanzarile de retail au incetinit in a doua parte a anului 2025, reflectdnd o temperare a consumului si
scaderea increderii consumatorilor. Volumele de retail au scazut cu 3,6% in T4 2025, cu mai multe luni de
contractie intre octombrie si decembrie (aproximativ -2% pan& la -4% an/an). In ciuda acestei ajustari pe
termen scurt, piata de retail din Romania beneficiaza in continuare de fundamente solide pe termen lung si
de o densitate relativ redusa a spatiilor comerciale, ceea ce sustine potentialul de crestere pe termen
mediu si lung, chiar daca pe termen scurt evolutia ramane influentatd de dinamica consumului.

Retail schemes deliveries by city size (sqm)

Bucharest
W =250,000 (w/o Bucharest)
W 100,000-250,000

W <100,000

2021 2022 2023 2024 2025F
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ANEXA -

PIATA DE RETAIL

Piata de retail din Romania: densitate si oportunitati investitionale

KEY INDICATORS
z nsi
swkcam oMy G
Poland 13,687,600 170 356 —=
\_J/FHE_’
Czechia 3,920,300 145 357
Hungary 3n2,700 95 325
Slovakia 2,328,100 65 431 —_— —_

Pietele de retail din Europa Centrala si de Est prezinta niveluri diferite de maturitate, tari precum Polonia
si Cehia avand o densitate semnificativ mai ridicata, sustinuta de dezvoltari ample realizate mai devreme
si de o infrastructura moderna mai bine consolidata.

Stocul de retail modern din Romania se situeaza intre 4,5 si 5 milioane mp, ceea ce se traduce intr-o
densitate mai redusa per capita comparativ cu alte piete din CEE. Cu aproximativ 248 mp la 1.000 de
locuitori, Romania ramane sub nivelul unor piete precum Polonia (~356), Cehia (~357) sau Slovacia (~431).

Chiriile prime pentru centre comerciale din Bucuresti au inregistrat o crestere constanta in ultimul
deceniu, ajungand la aproximativ 90-100 €/mp/lund pentru spatiile de top, reflectand cererea solida din
partea retailerilor si nivelul ridicat al consumului in destinatiile dominante.

RETAIL MARKET

PRIME SHOPPING CENTRE RENTS (€/ SG. M/ MONTH)

Randamentele prime in retail raman mai ridicate comparativ cu pietele CEE mai mature sau din Europa
de Vest, situandu-se, de reguld, sub 7,0% pentru centrele comerciale prime, oferind un spread atractiv
fata de CEE (sub 6,0%) si Europa de Vest (sub 5,0%).

Activitatea de retail a stagnat in a doua jumatate a anului 2025, vanzarile inregistrand o evolutie limitata,
degraba

iar chiriile prime mentinandu-se relativ stabile. reflecta mai incertitudini

macroeconomice pe termen scurt decéat o slabiciune structurald a pietei.

Evolutiile

i —




ANEXA -

PIATA DE RETAIL

Piata de retail din Rom@nia: densitate si segmentare

Piata moderna de retail din Roméania este dominata de centre comerciale si retail park-uri, acestea din
urma reprezentand majoritatea dezvoltarilor recente, in special in orasele secundare si tertiare, unde
oferta de retail modern ramane limitata.

Retail park-urile si proiectele ancorate de retaileri alimentari inregistreaza in prezent cele mai bune
performante, beneficiind de costuri mai reduse de dezvoltare, accesibilitate ridicata si cerere stabila
din partea chiriasilor din segmentele discount si supermarket. Aceste formate au devenit principalul
vector de expansiune pentru lanturile internationale de retail in pietele regionale.

Centrele comerciale raman formatul dominant in marile orase, in special in Bucuresti si in hub-uri
regionale precum Cluj-Napoca, Timisoara si lasi. Totusi, dezvoltarea de noi centre comerciale a incetinit
semnificativ, pe fondul oportunitatilor limitate pentru proiecte de mari dimensiuni si al unei piete deja
consolidate.

Retailul stradal (high street) are un rol mai redus Tn Romania comparativ cu pietele din Europa de Vest,
fiind concentrat in principal in locatii premium din Bucuresti. Majoritatea spatiilor moderne de retail
este organizata in scheme comerciale dezvoltate in ultimele doua decenii.

Pe termen mediu, piata este asteptatad sa continue sa creasca in principal prin dezvoltarea retail park-
urilor si a formatelor orientate catre proximitate. Aceasta tendintd se reflectd si in pipeline-ul de
dezvoltare pentru 2026, unde majoritatea proiectelor planificate sunt retail park-uri localizate in orase
secundare si tertiare precum Galati, Constanta, Ploiesti, Targu Ocna sau Codlea.
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PROJECT TYPE CITY DEVELOPER GLA (sqm)

1 M Park Galati Retail park Galati M Core 30,000
2 Palas Mall (extension) Mall lasi lulius 25,000
3 Arena Mall (extension) Mall Bacau Arena City Center 17,400
4 Family Market Mall Tomesti Retail park Tomesti lulius 16,100
5  Urbano Shopping & Living (phase 1) Power Center Cluj-Napoca Urbano 14,900
6 M Park Constanta Retail park Contanta M Core 14,000
7 Kaufland Ploiesti gallery Retail park Ploiesti Kaufland 13,400
8 Aurora Retail Park Bacau Retail park Bacau Cometex 12,000
9  Electroputere Parc (extension) Mall Craiova Catinvest 11,000
10 NestTargu Ocna Retail park Targu Ocna RC Europe 8,800
11 M Park Titan Retail park Bucharest M Core 8,500
12 Drobeta Turnu Severin Retail Park Retail park Drobeta Turnu Severin ~ Cometex 7,600
13 M Park Codlea Retail park Codlea M Core 7,500
14 Chitila Plaza Retail park Chitila Radacini Group 6,800
15 Aurora Retail Park Pantelimen Retail park Bucharest Cometex 5800

16 Bartolemeu Retail Park Retail park Brasov REPACO Capital 5,500
17 Funshop Park Otopeni Retail park Otopeni Scallier 5000
18 One Gallery Shopping Gallery  Bucharest One United 5,000
19 Retail Park Radauti Retail park Radauti Cometex 4,500
20 Timisoara Retail Park Retail park Timisoara REPACO Capital 4,500
21  Targu Neamt Retail Park Retail park Targu Neamt Cometex 4,300
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Proiecte cu livrare planificatd in 2026 — Source: Colliers,

Retail Market Report
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ANEXA - PIATA DE BIROURI

Piata de birouri din Romd@nia: cerere structurald si ofertd modernd limitatd

— Bucurestiul ramane cea mai mare piata de birouri din Romania, cu peste 3,4 milioane mp de stoc
modern, continuand sa functioneze ca un hub major pentru ocupanti internationali, in special din TOTAL OFFICE STOCK EVOLUTION
sectoarele serviciilor pentru afaceri, financiar si tehnologic.

— Activitatea de inchiriere s-a temperat in contextul incertitudinii economice si al ajustarilor generate
de munca hibrida. in perioada T1-T3 2025, cererea brut3 de inchiriere a fost de aproximativ 151.000
mp, in timp ce cererea netd s-a situat in jurul a 57.000 mp.

— Activitatea de dezvoltare a incetinit semnificativ in ultimii ani, cu livrari foarte limitate de spatii noi
moderne dupd 2020, reflectdnd costurile ridicate de constructie, constrangerile de finantare si
intarzierile n autorizare. Pipeline-ul de dezvoltari noi ramane redus.

— Rata de neocupare s-a situat la aproximativ 12-13% in 2025, insd spatiile disponibile sunt
concentrate in principal in cladiri mai vechi sau mai putin competitive; proiectele moderne, bine
pozitionate, inregistreaza frecvent rate de neocupare de o singura cifra.

— Chiriile prime pentru birouri in Bucuresti se mentin in jurul valorii de 22 €/mp/lung, in timp ce chiriile
tipice in zonele corporate variaza, in general, intre 16 si 20 €/mp/lunad. Randamentele prime pentru
birouri raman relativ atractive, situdndu-se in jurul valorii de 7,50%.

Total office stock evolution — C&W Echinox,
Romanian Office Snapshot 2025
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ANEXA -

PIATA DE BIROURI

Piata de birouri din Romania: comparatie cu CEE

Str. Muntii Tatra nr. 4-10,

Romania ramane structural subofertata in ceea ce priveste spatiile moderne de birouri comparativ cu alte
piete din CEE, in timp ce randamentele se mentin atractive fata de pietele mai mature. Nivelul stocului de
birouri per capita este semnificativ mai redus, iar disponibilitatea spatiilor moderne de tip Grade A
ramane limitata.

Piata de birouri din CEE evidentiaza diferente clare privind gradul de maturitate. Hub-uri regionale majore
precum Varsovia, Praga si Budapesta domina in continuare in termeni de stoc total, in timp ce Bucurestiul
se pozitioneaza ca o piata de dimensiune medie in regiune. Pipeline-ul de dezvoltari la nivel regional a
incetinit semnificativ.

Modelul de lucru hibrid a devenit dominant post-pandemie, majoritatea companiilor adoptand un regim
de 2-3 zile de prezenta la birou pe saptamana. Studiile indica faptul ca aproximativ 60-70% dintre
companiile active In Romania aplica politici de lucru hibrid, In special in sectoarele IT, BPO si servicii
profesionale.

OFFICE STOCK AND VACANCY RATE
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Bratislava

Multi ocupanti si-au recalibrat necesarul de spatiu, punand accent pe optimizare, nu pe extindere,
prioritizand cladiri de calitate superioard, cu facilitdti moderne si standarde ESG ridicate, cu o pondere
mai mare alocata zonelor de colaborare.

Spre deosebire de multe piete din UE, unde institutiile publice sunt chiriasi importanti in cladiri de birouri
moderne, sectorul public din Roméania este inca slab reprezentat in acest segment. O eventuald tranzitie
catre spatii moderne si eficiente energetic ar putea genera o sursa suplimentara de cerere institutionala
pe termen mediu.

OFFICE PIPELINES UNDER CONSTRUCTION (UNTIL 2028) IN CEE REGION
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Office pipelines U/C (until 2028), CEE — Source: CBRE, Q3 2025
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ANEXA -

INVESTITII RETAIL / BIROURI

Investitii retail/birouri — Sumar executiv

Str.

Activele stabilizate de retail si birouri ofera fluxuri de numerar predictibile, sustinute de contracte
de inchiriere pe termen lung, de regula indexate la inflatie (sau corelate cu vanzarile in retail / chiar
cu dinamici superioare pentru anumite sub-segmente).

Profilul de risc este semnificativ mai redus comparativ cu proiectele de dezvoltare, intrucat
activele sunt deja operationale si nu implica riscuri de autorizare, constructie sau executie — doar
riscuri operationale si de piata.

Disponibilitatea finantarii este atractiva, cu structuri tipice de creditare bancara la 50-60% LTV, la
Euribor + marja de aproximativ 2—3%, maturitati de 10-15 ani si amortizare de 25-50%.

Aceste investitii sunt adecvate pentru plasamente pe termen lung, permitadnd companiei sa detina
activele si s genereze distributii stabile, mentinand in acelasi timp flexibilitatea privind momentul
exit-ului.
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Pe baza unor repere de piatd (randamente de intrare de ~8,0%) pentru active de calitate, o
structurd tipicad poate genera: a. aproximativ 8% randament anual cash pe capitalul investit; b.
aproximativ 15% IRR pe equity (90% ROI) pe un orizont de 5 ani, f&rd compresie de randament; c.
aproximativ 16-18% IRR pe equity (110% ROI) pe un orizont de 5 ani, in scenariul unei compresii de
randament (0,25%—0,5%).

Randamentele sunt generate in principal de veniturile operationale (NOI) si efectul de levier, nu de

castiguri din dezvoltare.

Principalele riscuri sunt legate de gradul de ocupare al chiriasilor, nivelul ratelor de dobanda si
randamentele de exit, insd acestea sunt semnificativ mai reduse comparativ cu riscurile asociate
dezvoltarii.

Astfel de investitii sunt aliniate cu strategia companiei, oferind venituri stabile, diversificarea
portofoliului si reducerea volatilitatii, contribuind in acelasi timp la cresterea bazei de capital.
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ANEXA - SEGMENTUL REZIDENTIAL

Concluzii privind segmentul rezidential

expunere limitata la riscurile complete ale dezvoltarii.

— Intr-o structura tipici de finantare a unui proiect, finantarea bancar4 senior este urmat4 de capital
mezanin, iar capitalul propriu al dezvoltatorului este subordonat la baza structurii. Aceasta
pozitionare ofera prioritate la rambursare dupa banca, dar Tnaintea profitului si a randamentelor

aferente equity-ului dezvoltatorului.

— Comparativ cu investitiile de tip equity in dezvoltari, finantarea mezanin ofera un profil de risc mai
controlat, randamentele fiind de reguld structurate ca randamente fixe sau preferentiale, fara a

depinde direct de profitabilitatea finald a proiectului.

— Investitorii mezanin sunt, in general, rambursati din fluxurile timpurii ale proiectului (vanzari de unitati
sau refinantare), fard a depinde de vanzarea ultimelor 10-20% din unitati, etapd in care multe

proiecte rezidentiale intdmpina intéarzieri sau presiuni pe marje.
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Strategia NC pe segmentul rezidential ar trebui s& se concentreze predominant pe furnizarea de
finantari de tip mezanin pentru dezvoltatori, vizand randamente atractive ajustate la risc, cu o
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Participarea de tip equity in proiecte de dezvoltare implica riscuri operationale si de executie
suplimentare, inclusiv riscuri de autorizare, intarzieri in constructie, dispute cu antreprenorii, depasiri
de costuri si procese de inchidere a proiectului (lichidare SPV, garantii etc.), care nu sunt prezente in
cazul activelor imobiliare operationale.

Avand in vedere aceste riscuri suplimentare (autorizare si executie), investitiile de tip mezanin ar
trebui sa vizeze randamente de aproximativ 18-20% anual, pentru a ramane competitive in raport cu
investitiile comerciale operationale, care implicé un nivel de risc mai redus.

In situatiile in care NC participa cu equity in proiecte de dezvoltare (fara structurd mezanin sau
randament preferential), ar trebui urmarit un IRR net in intervalul 25-30%, reflectand pozitia
subordonata si faptul ca equity-ul absoarbe ultimul nivel de risc.

Astfel de investitii ar trebui realizate selectiv, doar in parteneriat cu dezvoltatori si proiecte pentru
care existad o convingere solida privind fundamentele proiectului, capacitatea echipei de dezvoltare si
profilul general de risc. Aceasta abordare permite NC sa optimizeze raportul risc—randament,
mentinand optionalitatea de a participa in oportunitati de dezvoltare cu convingere ridicata.
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Novere Capital - simbol bursier NC - BVB AeRO
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