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Islaikyti pusiausvyra tarp augimo ir pelningumo,
patiriant efektyvumo spaudima, islieka sudétinga

Artea Bank paskelbé savo 2025 m. Il ketvircio rezultatus spalio 30 d. Il
ketv. rezultatai paskatino miisy 2025 m. prognoziy perzZiiirg aukstyn,
daugiausia dél didesniy grynujy palukany pajamy ir maZesniy paskoly
nuostoliy. Bankas pripazino biitinybe griezciau kontroliuoti sanaudas,
kad pasiekty strateginius tikslus, ir inicijavo sanaudy maZinimo
programa, siekiant pagerinti ilgalaikj sanaudy ir pajamy (C/l) santykj.
Manome, kad islaikyti tvariag pusiausvyra tarp sanaudy, augimo
iniciatyvy ir organizaciniy pokyciy bus sudétinga dél vykstanciy
vidiniy pertvarkuy, iSorinio neapibréztumo ir didéjancios konkurencijos
rinkoje. Banko akcijy rezultatai isliko prislopinti, ypac palyginti su
Europos bei Vidurio ir Ryty Europos banky indeksais, kurie
pastaraisiais meénesiais fiksavo reiksminga augima. Nors, miisy
vertinimu, mazZesnis jkainojimas i§ dalies atspindi Zemesnj|
pelninguma, vertinimo atotriikis nuo konkurenty islieka akivaizdus.
Todél banko kainos ir grazos santykj vertiname kaip maZiau patraukly,
palyginti su daugeliu CEE regiono banky, kurie Siuo metu sitlo geresnj
derinj. Atsizvelgiant j stipresnj Ill ketv., misy vertinimo intervalas
dabar siekia 0,90-1,13 EUR uz akcija.

Artea Banko 2025 m. Il ketv. rezultatai:

e Grynosios paluikany pajamos (NIl) buvo apie 6% didesnés nei misy
prognozé - 35,9 mln. EUR, padidéjusios apie 6% per ketvirtj, bet
sumazéjusios 11 % per metus

e Paskoly portfelio apimtis per ketvirtj iS esmés nekito (palyginti su +4,5
% Il ketv.); jmoniy paskolos neZymiai sumazéjo, o mazmeninés
padidéjo apie 3% per ketvirtj
Komisinés pajamos atitiko musy lukescius ir augo apie 5% per metus
Bendrosios sgnaudos buvo artimos muasy prognozéms ir padidéjo apie
25% per metus (palyginti su ~15% Il ketv.). Pakoregavus dél
vienkartiniy islaidy, 3,8 min. EUR Il ketv. (10,1 mIn. EUR nuo mety
pradzios), bendros pakoreguotos sgnaudos buvo 5% didesnés nei
musy prognozeé ir augo apie 8% per metus

e Bankas uzfiksavo 0,6 mln. EUR paskoly nuostoliy atstatymuy, palyginti
su musy prognozuotais 2,8 mln. EUR nuostoliais ir 3,0 mln. EUR pries
metus

e Il pakopos paskoly dalis sudaré 2,08% bendros paskoly sumos,
padidéjo apie 6 baziniais punktais per ketvirtj

e CET1 kapitalo pakankamumo rodiklis sieké 17,0%, sumaZzéjes 70
baziniy punkty per ketvirtj

e ROE buvo 11,4%, auksStesnis nei ankstesnj ketvirtj ir gerokai virsijes
misy prognoze; pakoreguotas ROE sieké 13,5 %, maZesnis per metus.

3Q/24 2Q/25 3Q/25 3Q/25e Paklaida

min. Eur Faktinis Norne

Grynosios paltikany pajamos 40.4 34.0 35.9 33.8 6.3%
Grynosios komisiniy pajamos 7.3 7.6 7.6 7.6 -0.4%
GroCemeT AT e a1 o m
Sanaudos, i$ viso 22.2 27.8 27.7 27.0 2.7%
Sanaudos, i$ viso (koreguota) 22.2 23.7 23.9 22.7 5.2%
Veiklos pelnas pries$ vertés sumazéjima 28.4 18.4 19.7 18.4 7.5%
Paskoly vertés sumazéjimo nuostoliai 3.0 1.6 -0.6 2.8 nm
Veiklos pelnas 25.4 16.9 20.3 15.6 30.5%
EPS, Eur 0.031 0.021 0.025 0.019 30.2%
EPS (koreguota), Eur 0.031 0.027 0.029 0.024 21.4%
CET1 koeficientas, % 17.7% 17.7% 17.0% 17.9% -0.9%p
ROE 14.9% 9.9% 11.4% 8.7% 2.7%p
ROE (koreguota) 14.9% 12.3% 13.5% 11.1% 2.4%p
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Pusiausvyra tarp turto graZos ir finansavimo kasty kol kas islaikoma
sékmingai

Nors turto graZa islieka jautri ECB politikai, sprendimas 2025 m. spalio 30
d.jau trecig karta is eilés nekeisti pagrindiniy palikany normy signalizuoja
apie stabilizuota paliikany normy aplinka. Si pauzé rodo, kad artimiausiu
metu tolesniy palikany mazinimy tikétis nereikéty, nes ECB dabartine
politikos kryptj vertina kaip ,pakankamai tinkama“. Il ketv. taip pat matési
stabilumas banko grynyjy paliikany marZoje (NIM) - maZesne turto graza
iS esmés kompensavo maZzéjantys finansavimo kasStai. Bendras
finansavimo kasty lygis sumaZéjo apie 20 baziniy punkty per ketvirtj,
daugiausia dél mazdaug 30 baziniy punkty kritusiy indéliy kasty.
Terminuotieji indéliai augo sparciau nei einamieji (~+9 % prie§ ~+4 % per
ketvirtj), o dél palankios paliikany aplinkos ir reklamos kampanijy indéliy
struktlra iSliko subalansuota - mazdaug 50/50. Bankas pabrézé nuolatines
pastangas aktyviai valdyti finansavimo kasStus, siekiant suSvelninti
spaudima, kylantj dél maZesnés turto grazos, jskaitant apsidraudimo
priemoniy naudojima siekiant sumazinti paliikany normy jautruma. Nors
konkurenciné aplinka, musy vertinimu, darosi vis intensyvesné ir gali toliau
spausti turto graza, banko aktyvus finansavimo kasty valdymas iki Siol
padéjo islaikyti ir apsaugoti marZas. Zvelgiant j priekj, manome, kad
galimas nedidelis NIM mazéjimas, taciau reikSmingo pablogéjimo
artimiausiu metu nesitikima.

NIM dynamics Term deposits by maturity 3Q25, EURm
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Funding portfolio structure
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Artea banko investicijos tezeé

& Artea

Veiksniai lemiantys potencialy akcijos augima

Geréjanti geopolitiné padétis, su perspektyva uzbaigti karg Ukrainoje, padidinty pasitikéjima Vidurio ir Ryty Europos
(CEE) regione ir ir potencialiai sumazinty arba panaikinty diskonta, taikoma lyginant su Europos bankais

Lyderio pozicija rinkoje ir ple¢iama renovacijos iniciatyva gali padidinti komisinius

Augantis bankas su didéjancia rinkos dalimi: bankas iki Siol padidino savo rinkos dalj maZmeninés ir verslo
bankininkystés segmentuose, rodydamas stipriag vadovybés ambicija siekti augimo. Bankas iSsikélé ambicingus
strateginius tikslus iki 2029 m. padvigubinti verslo ir privaciy klienty segmentus

Prekés Zenklo atnaujinimas ir pagrindinés sistemos keitimas gali padaryti banka patrauklesnj rinkoje, pagerinti klienty
patirtj bei sustiprinti kryZminio pardavimo ir papildomo pardavimo galimybes

Dabartiniai P/E ir P/B rodikliai rodo patraukly kainos lygj, palyginti su konkurentais, atsizvelgiant j nuosavo kapitalo
graza (ROE), kas leidZia manyti apie galima tolesnj akcijy vertés augima.

P/B: ROE1L lyginant su konkurentais P/E: ROE1L lyginant su konkurentais
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Veiksniai lemiantys potencialy akcijos kritima

Nors banko tikslai yra labai ambicingi, siekiant ROE, virsijancio 17 %, manome, kad Sio tikslo pasiekimas priklauso nuo
keliy svarbiy veiksniy, kurie turi sutapti vienu metu. Tai apima tvary stipry ekonomikos augima Lietuvoje, stabilia turto
kokybe be makroekonominiy sukrétimy, sékminga pagrindinés bankininkystés sistemos jdiegima, palankia palukany
normy aplinka vir§ nulio bei tolesne pelninga plétra didinant rinkos dalj. Taciau realybéje retai visi Sie elementai
sutampa ar jvyksta tinkama seka. Todél matome rizika, kad banko ilgalaikiai 2028-2029 m. tikslai gali bati per daug
ambicingi, juolab kad yra keletas veiksniy, kuriy bankas nekontroliuoja, pavyzdziui, Lietuvos ekonomikos raida,
iSoriniai sukrétimai, palikany normy ciklas ir kt.

Dél ekonomikos nuosmukio gali padidéti neveiksniy paskoly rizika ir pablogéti turto kokybé, taip pat gali sumazéti
kredito paklausa ir komisiniai mokesciai uz tokius produktus, kaip taupymo saskaitos, draudimas ir pan.

Kapitalo rizika. Nesugebéjimas jvykdyti kapitalo reikalavimy, dél kurio kyla rizika iSleisti nuosavo kapitalo emisijg arba
sumazinti dividendus

Pallikany normos rizika. Staigus pallikany normy sumazéjimas ateityje gali turéti jtakos banko palikany normy
skirtumui (t. y. skolinimo ir indéliy skirtumui), o tai savo ruoztu gali turéti neigiamos jtakos banko pagrindinés veiklos
rezultatams. PanaSiai dél staigaus palikany normy sumazéjimo gali smarkiau, negu numatyta, sumaZzéti
pajamingumas, o tai savo ruoZtu gali susilpninti pajamy perspektyvas

Reguliavimo reikalavimy pokyciai, ypac susije su kapitalo lygiu (pvz., anticiklinis rezervas, MREL reikalavimai) ir (arba)
P2 reikalavimy perziiira

Nekilnojamojo turto rinkos rizika. Bankas yra veikiamas nekilnojamojo turto ir statyby sektoriy, kuriuose gali sumazéti
rinkos kainos ir sandoriy apimtys. Tai gali neigiamai paveikti banko skolininkus ir sumazinti jkeisto turto verte bei
likviduma, o tai gali turéti neigiamos jtakos banko finansinei biklei

Geopolitiné rizika ir politinis neapibréztumas gali neigiamai paveikti bendra ekonomine padétj ir finansy rinkos salygas
Lietuvoje.
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Prognoziy pokyciai, min. Eur 4Q/25e 2025E 2026E 2027E

\ENE] Sena Pokytis Nauja Sena Pokytis  Nauja L F Pokytis  Nauja Sena Pokytis
Grynosios paliikany pajamos 36.5 34.4 5.9% 140.8 136.6 3.1% 150.6 147.5 2.1% 166.1 165.9 0.1%
Grynosios komisiniy pajamos 8.4 8.5 -1.1% 31.2 31.3 -0.4% 32.9 33.0 -0.4% 35.2 35.1 0.2%
Grynosios draudimo veiklos pajamos | -1.1 -1.2 nm 0.0 3.0 nm -0.5 -0.2 nm -2.4 -1.8 35.5%
Sanaudos, i$ viso 32.9 31.7 3.9% 113.5 111.5 1.7% 117.6 115.5 1.9% 122.3 119.9 2.0%
Paskoly nuostoliai 2.2 40 -45.2% 5.4 10.6 -48.9% 10.3 11.8 -12.6% 11.0 11.1 -1.1%
Veiklos pelnas 13.9 11.3 22.7% 53.0 48.8 8.7% 55.1 53.1 3.7% 65.7 68.3 -3.8%
Pelnas prie§ apmokestinima 13.9 11.3 22.7% 73.3 66.0 11.1% 71.8 69.3 3.5% 84.1 86.0 -2.2%
EPS, Eur 0.02 0.01 24.5% 0.09 0.08 11.8% 0.09 0.09 5.0% 0.11 0.11 -0.8%
EPS (koreguota), Eur 0.02 0.02 18.2% 0.11 0.10 9.2% 0.11 0.10 4.4% 0.11 0.11 -0.7%
CET1 koeficientas, % 18.1% 17.8% 0.3%p 18.1% 17.8% 0.3%p 18.7% 18.0% 0.7%p 19.1% 18.5% 0.6%p
Dividendai uzZ akcijg, Eur 0.05 0.04 12.6% 0.05 0.04 12.6% 0.05 0.04 5.0% 0.05 0.05 -0.8%
ROE (koreguota) 10.3% 8.8% 1.6%p 12.2% 11.3%  0.9%p 11.4% 11.0%  0.4%p 11.1% 11.2% -0.1%p

Santykinis jkainojimas islieka patrauklus, taciau graza atsilieka

Po Il ketv. rezultaty musy 2025 m. prognozés pageréjo, daugiausia dél
didesniy grynyjy palikany pajamy ir mazesniy paskoly nuostoliy. Bankas
pripazino butinybe griez¢iau kontroliuoti sanaudas, kad pasiekty
strateginius tikslus, ir pradéjo sanaudy mazinimo programa, siekdamas
pagerinti ilgalaikj sanaudy ir pajamy (C/1) santykj. Iniciatyva daugiausia
orientuota j su personalu susijusias iSlaidas, kurios sudaro apie puse visy
veiklos sanaudy, taip pat apima struktirinio efektyvumo gerinimo,
projekty atrankos ir kitus veiklos optimizavimo sprendimus. Manome, kad
iSlaikyti tvarig pusiausvyrg tarp sanaudy, augimo iniciatyvy ir
organizaciniy pokyciy bus sudétinga dél vykstanciy vidiniy pertvarky,
iSorinio neapibréZtumo ir vis intensyvéjancios konkurencijos rinkoje.
Banko akcijy rezultatai isliko prislopinti, ypac palyginti su Europos bei
Vidurio ir Ryty Europos banky indeksais, kurie pastaruoju metu fiksavo
rysky augima. Nors mazesnis jkainojimas i$ dalies atspindi Zemesnj
pelninguma, vertinimo atotrikis nuo konkurenty islieka reikdmingas. Siuo
metu banko akcijos prekiaujamos ties 0,90x P/B ir 7,5x pakoreguotu P/E
2025 m. prognozems, palyginti su konkurenty vidurkiu - atitinkamai 1,44x
ir 9,9x, kai pakoreguotas ROE siekia 12,2%, palyginti su 14,4% sektoriaus
vidurkiu. Misy vertinimu, banko kainos ir grazos santykis islieka maziau
patrauklus nei CEE regiono konkurenty, sitlanciy geresnj derinj. Nepaisant
vykdomy akcijy supirkimo programuy, akcijy kaina kol kas rodo menkus
atsigavimo pozymius, kas gali signalizuoti, jog investuotojy pozidris j
banko gebéjima jgyvendinti ambicingus finansinius tikslus iSlieka atsargus.
Atsizvelgiant j stipresnj Ill ketv., mlsy vertinimo intervalas Siuo metu siekia
0,90-1,13 EUR uz akcija. ISsamius vertinimo skaiciavimus rasite tolesniuose
ataskaitos puslapiuose.

P/B vs ROE P/B: ROE1L lyginant su konkurentais
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Vertinimas

Prielaidos
Nerizikinga palikany norma* 3.7%
Privataus kapitalo rizikos premija 6.0%
Beta 1.10
Nuosavo kapitalo kastai 10.3%

*Lietuvos 10 mety vyriausybés obligacijy pajamingumas (apytiksliai)

Terminalinés vertés (TV) skai¢iavimas

ligalaikio augimo norma DDM* 2.3%
ligalaikio augimo norma RIV 2.3%
llgalaiké nuosavo kapitalo graza (ROE)** 11.0%

*g - 2027 mety Lietuvos BVP augimas (Finansy ministerijos ir Lietuvos banko vidurkis)

**Ppaskutiniy aiskiy mety nuosavo kapitalo grazos (ROE) ir nuosavo kapitalo kasty vidurkis, darant prielaida, kad konverguojama prie nuosavo kapitalo kasty

Dividendy Diskontavimo Modelis (DDM)

Grynasis pelnas 72 70 72 81 82
I1Smokeéti dividendai 30 30 35 40 41
Dividendy iSmokéjimo koeficientas, % 42% 42% 48% 50% 50%
Savy akcijy jsigijimas 4.1 2.7

Dividendy dabartiné verteé (PV) 29 26 28 29

Bendras kapitalo koeficientas, % 22.5% 22.6% 22.6% 22.7%

Bendro kapitalo koeficiento tikslas, % 17.8% 17.8% 17.8% 17.8%

RWA 2845 3158 3520 379

Perteklinis kapitalas akcininkams 133 152 169 186

Vertinimas, min. Eur Akcija Jautrumas (Eur/vienai akcijai)

I1Smokeéty dividendy grynoji dabartiné verté (NPV)

. . . 113 18% Nuosavo kapitalo kastai

prognozuojamu laikotarpiu

Perteklinio kapitalo NPV akcininkams 149 8.3% 9.3% 10.3% 11.3% 12.3%
Savy akcijy jsigijimo NPV 4 ligalaikio 0.5% 1.04 0.95 0.87 0.81 0.76
1Smokety dividendy NPV, terminaliné verte (TV) 377 59% augimo 1.5% 1.14 1.02 0.93 0.85 0.79
Bendra dividendy NPV 643 76% norma 2.5% 127 112 109 0.91 0.84
Akcijy skaicius, min. 652 3.5% 1.46 1.25 1.10 0.98 0.89
Vienos akcijos verte, Eur 0.99

Liekamyjy Pajamy Vertinimas (RIV)

Prognozés, min. Eur 2025E 2026E 2027E 2028E Paskutiniai metai

Nuosavybé akcininkams mety pradzioje 606 635 675 721 771

ROE 12.2% 11.4% 11.1% 11.7% 11.0%

Nuosavo kapitalo kastai 10.3% 10.3% 10.3% 10.3% 10.3%

Liekamosios pajamos 12 7 5 10 5

Liekamuyjy pajamy PV 11 6 4 7

Vertinimas, min. Eur Akciia
Pradiné nuosavybé akcininkams 606 89% Nuosavo kapitalo kastai

Liekamuyjy pajamy PV prognozuojamu laikotarpiu 29 4% 8.3% 9.3% 10.3% 11.3% 12.3%
Liekamuyjy pajamy PV, TV 49 7% ligalaikio 0.5% 1.24 1.13 1.03 0.95 0.89
Bendra verté akcininkams 684 100% augimo 1.5% 1.27 1.15 1.04 0.96 0.88
Akcily skaiius, min. 652 norma 2.5% 131 117 105 0.96 0.88
Vienos akcijos verte, Eur 1.05 3.5% 1.37 1.19 1.06 0.96 0.88
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Misraus metodo vertinimo intervalas

Taikéme misryjj metoda, naudodami tris skirtingus vertinimo metodus ir,
kiekvienam metodui suteikéme vienoda reikSme. Toliau pateikiama misy
vertinimo pagal visus tris metodus ir Zemo / bazinio / auksto scenarijus

santrauka.

Teisingos vertés intervalas (Eur uZ akcijg)

Grjstas
DDM* RIV** konkurenty Vidurkis
analize***
Zemo lygio scenarijus 0.90 0.98 0.83 0.90
Bazinio lygio scenarijus 0.99 1.05 0.88 0.97
1.15 1.26 0.98 1.13

Auksto lygio scenarijus
*Zemo/Auksto lygio scenarijus kaip kintamieji, skirti mazesniam/didesniam terminaliniam
augimui/nuosavo kapitalo kastams

“*7emas/Aukstas scenarijus, darant prielaida, kad 5 mety minimali nuosavo kapitalo graza yra ~11%,
lyginant su nurodyta graza, didesne nei 17%

“*7emas/Aukstas scenarijus, darant prielaida, kad yra didesné nuolaida palyginti su kitais
bankais/netaikoma nuolaida

Grjstas
konkurenty  Vidurkis
P/B santykis pagal tiksline kain .
/ Lk e = B analize
Zemo lygio scenarijus 0.99 1.08 0.92 1.00
Bazinio lygio scenarijus 1.09 1.16 0.97 1.07
Auksto lygio scenarijus 1.27 1.39 1.08 1.25

Grjstas
Koreguotas P/E santykis pagal
A .g i / ykis pag konkurenty  Vidurkis
tiksline kaing R

analize
Zemo lygio scenarijus 8.25 9.01 7.65 8.30
Bazinio lygio scenarijus 9.05 9.63 8.10 8.93

10.59 11.60 9.00 10.40

Auksto lygio scenarijus

Misy bazinis vertinimo intervalas yra 0.88-1.05EUR uz akcija, o jo vidurys -
0.97 EUR uz akcija; Artea banko P/B verté yra 1.07x, 0 2025 m. P/E - 8.93x.
Kalbant apie maziausios ir auksciausios vertés scenarijus, misy miSruoju
metodu gauname 0.9-1.13 EUR uz akcija vertinimo intervala. Tai rodo, kad
dabartinés akcijy kainos augimo potencialas gali bati nuo 10 iki 38%.
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Lietuvos ekonomikos apzZvalga

Pasak Lietuvos banko (LB), pasaulio ekonomika ir toliau auga, nors ir
netolygiai. 2025 m. pradZioje nerimas dél galimo JAV muity padidinimo
paskatino atsargy kaupima, kuris trumpam padidino pasaulinés prekybos,
gamybos ir akcijy rinky aktyvuma. Paslaugy sektorius taip pat sustipréjo,
iSlaikant tvirtas darbo rinkas ir Svelnéjant pinigy politikos salygoms. Vis
délto Sie veiksniai buvo laikini - kaip pazymi LB, nauji prekybos apribojimai
ir silpnesnis gamybos sektoriaus pagreitis [émé atsargesnes trumpalaikes
pasaulinés prekybos perspektyvas.

Lietuvoje ekonominé veikla iS esmés atitiko likescius, taciau rodo létéjimo
pozymiy. 2025 m. pirmajj pusmetj realusis BVP augimas buvo maZzdaug
dvigubai létesnis nei 2024 m. (2,7 % 2024 m.; apie puse Sio tempo 2025 m. |
pusm.). Privacios vartojimo iSlaidos mety pradZioje sumaZzéjo, kai infliacija
virsijo pajamy augima, o antrajj ketvirtj atsigavo tik is dalies (+2,2 % 2025
m., pagal LB duomenis). Statyby sektorius prarado pagreitj dél
sumazéjusio ES finansuojamy inZineriniy projekty masto, o negyvenamujy
pastaty statybos augimas buvo per menkas, kad kompensuoty nuosmukj
(bendrasis pagrindinio kapitalo formavimas +5,7 % 2025 m., palyginti su
+1,9 % 2024 m.). Gamybos sektorius mety pradZzioje atsigavo, kai padidéjo
uzsakymai iS uzsienio, taCiau véliau sulétéjo dél silpnesnés iSorés
paklausos ir gamybos pajégumy problemy trasy gamykloje.

Darbo rinka islieka gana tvirta, nors tiek darbo uzmokescio, tiek uZimtumo
augimas sulétéjo. Prognozuojama, kad 2025 m. uzimtumas Siek tiek
sumazeés (-0,2 %), po 2024 m. augimo (+1,6 %). Realusis darbo uzmokestis
toliau didéja, o tai palaiko nuolatinis darbo jégos trikumas, taciau
demografiniai veiksniai ir kvalifikacijos neatitikimai riboja pasitla. LB
prognozuoja, kad darbo uzmokestis 2025 m. augs 8,2 % (2024 m. - 10,3 %),
o nedarbo lygis vidutiniSkai sieks 7,1 % (2024 m. - 7,5 %).

Zvelgiant | ateitj, prognozuojama, kad BVP 2025 m. augs 2,7 %, 0 2026 m.
paspartés iki 3,2 %, §j laiking pagreitj daugiausia skatins Il pensijy pakopos
[éSy iSémimai, didinsiantys vartojima (+6,0 % 2026 m.), pries vél sulétéjant
iki 2,3 % 2027 m., kai Sis poveikis iSblés ir ES finansavimas mazés. Neseniai,
2025 m. viduryje priimti mokesciy pakeitimai Siek tiek ribos ekonominj
aktyvuma ir prie infliacijos pridés apie 0,5 proc. p. Kainy augimas islieka
padidéjes, daugiausia dél maisto, energijos ir netiesioginiy mokesciy
poveikio (~0,8 proc. p. 2025 m.), taciau prognozuojama, kad jis palaipsniui
mazés - nuo 3,5 % 2025 m. iki 3,1 % 2026 m. ir 2,6 % 2027 m. (LB
duomenimis). Darbo uZmokestis ir toliau virSys nasumo augima,
didédamas 8,2 % 2025 m. ir 8,9 % 2026 m., o 2027 m. létés iki 6,9 %,
iSlaikydamas sanaudy spaudima. ISorés balansas islieka teigiamas, taciau
einamosios saskaitos perteklius, prognozuojama, sumazés nuo 1,4 % BVP
2025 m. iki 0,8 % 2027 m.

Apibendrinant galima teigti, kad po tvirto 2024 m. (+2,7 %) Lietuvos
ekonomika vésta, o 2026 m. laikinai paspartés prieS vél sulétédama.
Struktdriniai veiksniai - demografija, kvalifikacijos neatitikimai ir silpnesné
iSorés paklausa - vis labiau slopins ekonomikos pagreitj, o infliacija
palaipsniui grjs prie tvaresnio lygio.

Lietuvos makroekonominés prognozés (metinis % pokytis)

W 2025E
W 2026E
m 2027E
3.2 3.5 3.1
2.7
23 2.6

BVP (pastoviosiomis Vidutiné metiné HICP Darbo uZmokestis Nedarbo lygis (metinis

kainomis) infliacija vidurkis, % nuo darbo

jegos)
Duomeny faltinis: Lietuvos bankas
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2025 m. spalio 30 d. ECB jau trecig poséd; is eilés paliko visas pagrindines
paliikany normas nepakitusias, iSlaikydamas indéliy norma ties 2%, nors
euro zonos infliacija rugséjj Siek tiek padidéjo iki 2,2% (nuo 2,0% rugpjitj).
ECB savo infliacijos perspektyva apibldino kaip ,iS esmés nepakitusia®,
pabrézdamas tvirtg darbo rinka ir ankstesniy palikany mazinimy poveikj
kaip pagrindinius ekonominio atsparumo veiksnius. Perspektyva islieka
suderinta su rugséjo prognozémis, kurios numato, kad bendroji infliacija
mazés iki 2,1% 2025 m., 1,7% 2026 m. ir 1,9% 2027 m., o BVP augimas sieks
1,2% 2025 m. Euro zonos BVP IlI ketv. padidéjo 0,2%, Siek tiek virSydamas
likescius, nors infliacijos lygis tarp valstybiy nariy islieka nevienodas.
Esant nuosaikiam, bet stabiliam augimui ir veikianciai pinigy politikos
perdavimo sistemai, ECB patvirtino, kad pinigy politika iSlieka pakankamai
ribojanti, tesdama duomenimis grijsta, posédis po posédZio vertinimo
principa. Prezidenté Christine Lagarde pazyméjo, jog pageréje pasaulinés
prekybos santykiai ir geopolitiné situacija sumaZino neigiamas rizikas,
todél politika Siuo metu yra ,tinkamoje padétyje“. Dauguma analitiky
tikisi, kad pallkany normos artimiausiu metu bus iSlaikytos dabartiniame
lygyje, vertindami ECB pozicijg kaip pakankamai griezta, kad pazaboty
infliacija neslopindama augimo.

Euribor benchmark3m, 6m, 12m rates

6M 3M

12M

2000 2005 2010 2015 2020 2025

Source: Bloomberg

Lietuvai Sie pokyciai reiSkia stabilig iSorinés pinigy politikos aplinka po
spartaus palikany normy koregavimo laikotarpio. Kadangi euro zonos
infliacija artéja prie tikslo, o ECB politika islieka nepakitusi, Lietuvos
finansinés salygos greiciausiai iSliks palankios, palaikydamos kredito
pasilla. MaZesnés finansavimo sgnaudos padeda islaikyti bisto ir jmoniy
paskoly augima, nors paklausa riboja létesnis vidaus ekonomikos augimas.
Vis délto pelningumui gali kilti spaudimas, nes indéliy palukany normy
perzilira vyksta greiciau nei paskoly. Sektoriaus stipris kapitalo rezervai is
dalies mazina rizika, taCiau marzZos isliks siauresnés nei 2023-2024 m.,
todél didéja poreikis efektyvumo didinimui ir pajamy Saltiniy
diversifikavimui.
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Finansinés gaires

2025 2026 ( 2027 ) ( 2028-29 )

Growth Loan Book €4.1bn €4.6bn €5.3bn CAGR: ~8%
Deposits €3.9bn €4.4bn €4.8bn CAGR: ~10%
Total Operating Income?! €£222m €£256m €288m CAGR: ~10%
NFCI €30m €33m €37m CAGR: ~25%

Efficiency ¢/ Ratio 59.7% 54.4% 48.2%
Below 45%

Adj. ¢/l Ratio? 51.3% 48.3% 46.8%

Profitability RoE 11.1% 13.5% 16.0%
Above 17%

Adj. RoE? 13.7% 15.4% 16.5%

Net Profit €65m €86m €112m
CAGR: ~15%

Adj. Net Profit? E£80m €98m €115m

Shareholder Dividend Policy Minimurm 50% Pay-out

Returns
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Santykinis vertinimas

Palyginimas su kitais bankais

Dividendy pajamingumas,

Saltinis Rinkos P/E % ROE, % ROE, %| P/E P/B
A
kapitalizacija 2025E 2026E 2027E 2025E  2026E 2027E 2025E 2026E RDEAREVARET-S
ROE1L Norne 536 0.90 7.5 7.7 7.5 5.6 5.5 6.5 12.2 11.4 11.1 15.0 6.8 0.94
ROE1L Konsensusas* - - 7.6 6.8 5.9 5.8 6.8 8.5 10.8 11.8 13.5 14.7 8.5 0.94

Siaurés Europos bankai

DNB Bank ASA Konsensusas* 32876 1.47 9.4 9.9 9.6 6.6 6.8 7.0 15.3 14.0 14.0 13.3 9.8 1.28
Svenska Handelsbanken AB Konsensusas* 22 950 1.28 10.8 11.3 10.8 10.2 8.0 7.7 11.4 11.2 11.7 120 116 1.05
Nordea Bank Abp Konsensusas* 50051 1.58 10.4 10.3 9.8 6.6 6.7 6.9 15.1 14.7 15.0 12.5 9.6 1.16
Swedbank AB Konsensusas* 30215 1.52 10.8 11.3 10.6 6.6 7.6 7.5 14.0 13.2 13.8 14.0 10.2 1.14
Skandinaviska Enskilda Banken AB  Konsensusas* 33918 1.62 11.6 11.1 10.2 5.2 53 5.4 13.7 13.8 14.3 142 114 127
Danske Bank A/S Konsensusas* 32833 1.38 10.9 10.6 10.0 6.6 7.0 7.0 12.6 12.5 12.9 6.7 9.1 0.74
Vidurkis 1.48 10.6 10.7 10.2 7.0 6.9 6.9 13.7 13.2 13.6 121 103 1.10
Mediana 1.49 10.8 10.9 10.1 6.6 6.9 7.0 13.8 13.5 13.9 129 100 1.15
Premija/nuolaida -39% -30% -29% -26%  -1.0%p -1.4%p -0.5%p -1.7%p -2.1%p -2.8%p 2.1%p -32% -19%
CEE bankai

Alior Bank SA Konsensusas* 3209 1.12 6.1 7.3 6.8 8.5 8.9 10.3 18.6 14.1 14.3 10.2 na 0.84
LHV Group AS Konsensusas* 1072 1.47 9.6 8.8 7.3 2.4 2.8 3.4 15.6 15.3 16.5 21.7 101 252
Nova Ljubljanska Banka dd Konsensusas* 3610 1.07 7.5 7.3 6.8 7.2 7.7 8.5 14.3 13.8 139 16.9 5.7 0.62
Moneta Money Bank AS Konsensusas* 3773 2.90 14.5 13.7 13.1 6.9 6.2 6.6 20.0 20.3 20.9 15.2 na 1.53
mBank SA Konsensusas* 10157 211 8.7 10.5 9.2 0.0 2.5 3.8 22.4 18.6 18.7 0.4 na 1.15
Coop Pank AS Konsensusas* 200 0.90 7.1 6.6 5.2 3.1 3.6 4.7 12.5 12.4 14.0 15.2 6.9 1.49
Bank Polska Kasa Opieki SA Konsensusas* 12161 1.56 7.5 9.3 8.7 9.6 8.3 8.2 20.4 16.4 16.4 13.2 6.8 1.08
OTP Bank Nyrt Konsensusas* 23 600 1.68 7.7 7.2 6.6 3.4 4.1 4.6 20.7 19.0 18.1 16.1 6.2 1.23
Komercni Banka AS Konsensusas* 8781 1.73 12.2 12.2 11.5 7.9 7.6 6.6 13.8 13.7 14.2 11.8 12.4 1.18
Powszechna Kasa Oszczednosci BalKonsensusas* 22779 1.75 8.9 8.8 7.7 7.8 8.1 8.8 19.3 18.6 19.9 7.2 7.3 1.21
Erste Group Bank AG Konsensusas* 36577 1.58 11.7 9.6 9.0 0.8 4.2 49 14.3 14.7 14.6 11.2 9.2 0.81
Vidurkis 1.63 9.2 9.2 8.4 5.2 5.8 6.4 17.4 16.1 16.5 12.6 8.1 1.24
Mediana 1.58 8.7 8.8 7.7 6.9 6.2 6.6 18.6 15.3 16.4 13.2 7.1 1.18
Premija/nuolaida -43% -14% -13% -4% -1.3%p -0.7%p -0.1%p -6.5%p -3.9%p -53%p 1.7%p -5% -21%

Vakary Europos bankai

Deutsche Bank AG Konsensusas* 61526 0.94 10.6 9.5 8.6 3.2 3.7 4.1 9.0 9.3 9.6 4.6 6.9 0.40
Raiffeisen Bank International AG  Konsensusas* 10059 0.53 7.0 5.0 5.0 4.9 5.6 6.4 7.1 9.9 9.4 12.2 4.9 0.43
KBC Group NV Konsensusas* 43947 1.79 12.5 11.3 10.3 5.1 5.5 6.2 14.4 14.7 15.3 12.6 10.5 1.26
Commerzbank AG Konsensusas* 36 035 1.19 13.0 10.7 9.0 3.0 4.0 4.9 8.6 10.3 11.5 2.3 9.4 0.42
Societe Generale SA Konsensusas* 43907 0.63 9.0 7.7 6.7 2.8 33 3.9 7.9 8.4 8.9 3.2 7.1 0.30
Banco Santander SA Konsensusas* 133 447 1.31 10.1 9.4 8.3 2.7 3.1 3.7 13.2 13.1 13.7 7.2 7.8 0.59
ING Groep NV Konsensusas* 67 154 1.32 11.0 9.7 8.4 4.9 5.3 6.0 12.0 13.2 14.1 9.5 9.1 0.81
Vidurkis 1.10 10.4 9.1 8.0 3.8 4.4 5.0 10.3 11.3 11.8 7.4 8.0 0.60
Mediana 1.19 10.6 9.5 8.4 3.2 4.0 4.9 9.0 10.3 11.5 7.2 7.8 0.43
Premija/nuolaida -24% -29% -20% -12%  2.4%p 1.5%p 1.5%p 3.2%p 1.1%p -0.5%p 7.8%p -13% 115%
Visy banky vidurkis 1.44 9.9 9.6 8.7 5.2 5.7 6.1 14.4 14.0 14.4 11.0 8.7 1.02
Visy banky mediana 1.47 10.2 9.6 8.8 5.1 5.6 6.3 14.1 13.8 14.1 12.1 9.1 1.11
Premija/nuolaida -38% -26% -20% -16% 0.5%p -0.1%p 0.2%p -2.0%p -2.4%p -3.1%p 2.9%p -26% -16%

* Bloomberg
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Metiniai finansiniai duomenys

Pelno (nuostoliy) ataskaita, min. Eur 2025E 2026E 2028E

Grynosios paltkany pajamos 76 81 107 157 160 141 151 166 183 200
Grynosios komisiniy pajamos 16 17 19 20 29 31 33 35 36 37
Grynosios draudimo veiklos pajamos (jsk. kito: 3 5 12 -8 -6 0 0 -2 -4 -8
Pajamos, iS viso 95 103 137 169 183 172 183 199 216 229
Darbo uzmokescio ir susijusios sgnaudos 23 27 31 36 50 56 60 64 68 71
Nusidévéjimo ir amortizacijos sanaudos 4 4 5 5 8 8 7 7 7 7
Kitos veiklos sgnaudos 15 17 22 31 38 50 50 51 51 52
Sanaudos, iS viso 43 49 57 73 96 113 118 122 126 130
Veiklos pelnas pries vertés sumazéjimg 52 55 80 96 87 58 65 77 90 99
Paskoly vertés sumazéjimo nuostoliai 12 4 5 15 11 5 10 11 12 13
Veiklos pelnas 40 51 75 81 76 53 55 66 78 86
Dividendai / susijusios jmonés - - - - - - - - - -

Grynosios finansinés pajamos 13 17 5 14 20 20 17 18 20 24
Vienkartinés veiklos korekcijos 0 0 0 7 7 14 13 3 0 0
Pelnas pries apmokestinima 53 67 80 96 96 73 72 84 98 110
Pelno mokescio sgnaudos -10 -12 -13 -20 -18 -14 -13 -15 -17 -19
Nekontroliuojanciai daliai - - - - - - - - - -

Grynasis pelnas 43 55 67 75 79 60 59 69 81 91
Koreguotas pelnas po mokesciy 43 55 67 81 85 72 70 72 81 91
EPS, Eur 0.07 0.09 0.11 0.12 0.12 0.09 0.09 0.11 0.12 0.14
EPS (koreguota), Eur 0.07 0.09 0.11 0.13 0.13 0.11 0.11 0.11 0.12 0.14

Pelningumas

ROE (koreguota) 12.7% 14.3% 16.1% 16.7% 15.0% 12.2% 11.4% 11.1% 11.7% 12.9%
ROE 12.7% 14.3% 16.1% 15.5% 14.0% 10.2% 9.6% 10.7% 11.7% 12.9%
ROA 1.4% 1.4% 1.6% 1.6% 1.6% 1.1% 1.0% 1.1% 1.1% 1.2%
RORWA 2.2% 2.6% 2.8% 3.1% 2.9% 2.1% 1.9% 2.0% 2.1% 2.2%
Veiklos pelno nuosavo kapitalo graza 11.3% 12.4% 17.0% 15.0% 13.1% 8.8% 8.7% 9.7% 10.8% 11.2%
Veiklos pelnas (proc. nuo RWA) 2.1% 2.4% 3.1% 3.3% 2.8% 1.9% 1.7% 1.9% 2.0% 2.1%
13laidy ir pajamy santykis 45.0%  47.0%  41.5%  43.1%  52.3%  66.0%  64.3%  61.5%  58.4%  56.7%
18laidy ir pajamy santykis (koreguota) 45.0% 47.0% 41.5% 39.2% 48.5% 57.7% 57.2% 60.0% 58.4% 56.7%
Sanaudos, i$ viso (proc. nuo turto) 1.4% 1.2% 1.4% 1.5% 1.9% 2.0% 1.9% 1.9% 1.8% 1.7%
Mokes¢iy tarifas 18.7% 17.9% 16.1% 21.3% 18.3% 18.4% 17.5% 17.5% 17.5% 17.5%
Nuostoliy santykis 0.75% 0.21% 0.21% 0.58% 0.35% 0.16% 0.26% 0.25% 0.25% 0.25%
Grynoji palukany marza 3.00% 2.99% 3.21% 4.05% 3.70% 2.68% 2.58% 2.62% 2.68% 2.71%
EBIT marza 3.1% 2.6% 3.3% 3.5% 3.7% 3.1% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%
EBT marza 1.7% 1.7% 1.9% 2.0% 2.0% 1.3% 1.2% 1.3% 1.4% 1.4%

Metinis augimas
Veiklos pelnas -5% 26% 49% 8% -6% -31% 4% 19% 18% 11%
EPS (koreguota), Eur -16% 28% 22% 18% -4% -15% -2% 3% 12% 13%
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Finansinés buklés ataskaita, min. Eur

Pinigai ir gautinos sumos
Grynosios paskolos klientams
Vertybiniai popieriai
Asocijuotos jmones

llgalaikis materialusis turtas
Kitas turtas

Turtas, i$ viso

Nuosavas kapitalas
Nekontroliuojanti dalis
Jsiskolinimai/mokétinos sumos
18leisti skolos vertybiniai popieriai
Kiti jsipareigojimai

Nuosavas kapitalas ir jsipareigojimai, i$ viso

Paskoly augimas

Indéliy augimas

Nuosavo kapitalo koeficientas
CET1 koeficientas

1 lygio kapitalas, min. Eur

1 lygio kapitalo koeficientas
Visas kapitalas, min. Eur
Bendras kapitalo koeficientas
RWA
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590
1606
781

16
36
3029

355

2575
20
79
3029

6.0%
22.2%
11.7%
19.6%
377
19.6%
397
20.7%

1917

1162
1909
839

15
38
3962

406

3377
95
84
3962

18.9%
31.1%
10.3%
19.5%
410
19.5%
430
20.4%
2106

630
2392
1118

0.1
16
26

4183

443

3470
171
98
4183

25.3%
2.8%
10.6%
18.1%
439
18.1%
459
19.0%
2421
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1041
2 645
1034
0.1
16
74
4809

543

3733
276
257

4809

10.6%
7.6%
11.3%
19.9%
485
19.9%
547
22.4%
2439

715
3118
1007

0.3
15

67
4923

585

3604
448
285

4923

17.9%
-3.5%
11.9%
18.9%
562
20.8%
660
24.4%
2707

1023
3404
1078
0.3
14
70
5589

606

4019
698
266

5589

9.2%
11.5%
10.8%
18.1%
564
19.8%
639
22.5%

2845

855
3899
1242

0.3
14
70

6 081

635

4343
836
267

6081

14.5%
8.0%
10.4%
18.7%
640
20.3%
714
22.6%
3158

604
4481
1432

0.3
14
70
6 601

675

4693
966
268

6601

14.9%
8.1%
10.2%
19.1%
721
20.5%
796
22.6%
3520

621
4 850
1552

0.3

14
70
7107

721

5071
1047

269
7107

8.2%
8.1%
10.1%
19.4%
787
20.7%
862
22.7%
3796

639
5250
1680

0.3
14
71

7654

771

5480
1133

270
7 654

8.2%
8.1%
10.1%
19.5%
855
20.7%
930
22.5%
4133
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Informacija apie akcijas 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

Akcijy skaicius mety pabaigoje, min. Eur

Uzdarymo kaina mety pabaigoje, min. Eur

Rinkos kapitalizacija mety pabaigoje, min. Eur

EPS, Eur

EPS (koreguota), Eur

Akcijos balansiné verté, Eur
Dividendai uzZ akcijg, Eur

Savy akcijy jsigijimas uz akcijg, Eur
Savy akcijy jsigijimas, min. Eur
Dividendy iSmokéjimo koeficientas, %
Dividendy iSmokéjimo koeficientas
iskaitant savy akcijy jsigijima, %

601 601 601 663 663 652 652 652 652 652
0.50 0.76 0.69 0.69 0.82 0.82 0.82 0.82 0.82 0.82
299 457 412 459 546 536 536 536 536 536
0.07 0.09 0.11 0.12 0.12 0.09 0.09 0.11 0.12 0.14
0.07 0.09 0.11 0.13 0.13 0.11 0.11 0.11 0.12 0.14
0.59 0.68 0.74 0.82 0.88 0.93 0.97 1.03 1.10 1.18
0.005 0.034 0.027 0.049 0.059 0.046 0.045 0.053 0.062 0.070
- - - - 0.013 0.006 0.004 - - -
- - » - 8.4 4.1 2.7 - - -
8% 37% 24% 43% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
8% 37% 24% 43% 61% 57% 55% 50% 50% 50%

Vertinimas 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

P/E
P/E (koreguota)
P/B (i3sk. prestizg)

Dividendy pajamingumas, %

7.0 8.3 6.1 5.6 6.9 9.0 9.0 7.7 6.6 5.9
7.0 8.3 6.1 5.2 6.5 7.5 7.7 7.5 6.6 5.9
0.84 1.12 0.93 0.85 0.93 0.88 0.84 0.79 0.74 0.69
1.1% 4.5% 3.9% 7.0% 7.2% 5.6% 5.5% 6.5% 7.5% 8.5%

Metinis augimas 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

Paskolos
Indéliai

EPS (koreguota), Eur

6.0%
22.2%

-16.5%

18.9%
31.1%
28.3%

25.3%
2.8%
22.1%

10.6%
7.6%
18.2%

17.9%
-3.5%
-3.9%

9.2%
11.5%

-14.6%

14.5%
8.0%
-1.5%

14.9%
8.1%
2.7%

8.2%
8.1%
12.2%

8.2%
8.1%
12.7%

Kapitalo koeficientai 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E

Nuosavo kapitalo koeficientas
CET1 koeficientas
1 lygio kapitalo koeficientas

Bendras kapitalo koeficientas

Pelningumas
ROE (koreguota)
ROE
ROA
18laidy ir pajamy santykis
1Slaidy ir pajamy santykis (koreguota)
Sanaudos, i$ viso (proc. nuo turto)
Nuostoliy santykis

Grynoji palikany maria

kundeservice@norne.no | www.norne.no

11.7%
19.6%
19.6%
20.7%

2020
12.7%
12.7%

1.4%
45.0%
45.0%

1.4%
0.75%
3.00%

10.3%
19.5%
19.5%
20.4%

2021
14.3%
14.3%

1.4%
47.0%
47.0%

1.2%
0.21%
2.99%
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10.6%
18.1%
18.1%
19.0%

2022
16.1%
16.1%

1.6%
41.5%
41.5%

1.4%
0.21%
3.21%

11.3%
19.9%
19.9%
22.4%

2023
16.7%
15.5%

1.6%
43.1%
39.2%

1.5%
0.58%
4.05%

11.9%
18.9%
20.8%
24.4%

2024
15.0%
14.0%

1.6%
52.3%
48.5%

1.9%
0.35%
3.70%

10.8%
18.1%
19.8%
22.5%

2025E
12.2%
10.2%

1.1%
66.0%
57.7%

2.0%
0.16%
2.68%

10.4%
18.7%
20.3%
22.6%

2026E
11.4%
9.6%
1.0%
64.3%
57.2%
1.9%
0.26%
2.58%

10.2%
19.1%
20.5%
22.6%

2027E
11.1%
10.7%

1.1%
61.5%
60.0%

1.9%
0.25%
2.62%

10.1%
19.4%
20.7%
22.7%

2028E
11.7%
11.7%

1.1%
58.4%
58.4%

1.8%
0.25%
2.68%

10.1%
19.5%
20.7%
22.5%

2029E
12.9%
12.9%

1.2%
56.7%
56.7%

1.7%
0.25%
2.71%
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Vertinimas, rizika ir Saltiniai

Tikslinés kainos intervalas
Artea banko grupés vertinimo intervalo istorija per pastaruosius 12 ménesiy:

07/11/2024 0.96-1.20
21/02/2025 1.03-1.28
06/03/2025 1.03-1.28
17/04/2025 0.96-1.20
06/05/2025 0.86-1.08
18/07/2025 0.86-1.08
05/08/2025 0.86-1.08
20/10/2025 0.84-1.06
07/11/2025 0.90-1.13
Vertinimas

Ataskaitoje pateiktas vertinimo intervalas ir (arba) vertinimo metodikos
aptarimas bei palyginamoji analizé nebuvo pateikti Bendrovés ar parengti
konsultuojantis su ja. Bet kokia sitiloma vertinimo sistema yra pagrjsta ilgalaike
analize ir néra susijusi su artimiausio laikotarpio Vertybiniy popieriy tikétiny
rezultaty vertinimu. Banky tikslinés kainos nustatomos remiantis dividendy
diskonto modelio (DDM) ir likutinio pajamy vertinimo (RIV) bei lygiaverciais ir
daugialypiais metodais, taikant tam tikrg diskonto galimybe. Taip pat
vertiname dividendy tvaruma, turto kokybe, kapitalizacijos lygj, palyginti su
reikalavimais ir augimu, ir kitus svarbius rodiklius, kad nustatytume banko
patraukluma, palyginti su kitais misy tyrimy apréptyje esanciais bankais ir
palyginti su istoriniu lygiu.

Rizika
Pagrindinés rizikos, susijusios su investicijomis j Artea banka, yra Sios:

e Bankas turi ambicingy strateginiy tiksly, ir misy jverciai is dalies tai
atspindi. Siy tiksly nepasiekimas gali turéti neigiamos jtakos banko
ROE ir finansinei biklei.

e Dél ekonomikos nuosmukio gali padidéti neveiksniy paskoly rizika
ir pablogéti turto kokybé, taip pat gali sumazéti kredito paklausa ir
komisiniai mokesciai uz tokius produktus, kaip taupymo saskaitos,
draudimas ir pan.

e Kapitalo rizika. Nesugebéjimas jvykdyti kapitalo reikalavimy, dél
kurio kyla rizika iSleisti nuosavo kapitalo emisijg arba sumazinti
dividendus.

e Paliikany normos rizika. Staigus palikany normy sumazéjimas
ateityje gali turéti jtakos banko palikany normy skirtumui (t. y.
skolinimo ir indéliy skirtumui), o tai savo ruoztu gali turéti neigiamos
jtakos banko pagrindinés veiklos rezultatams. Panasiai dél staigaus
palikany normy sumazéjimo gali smarkiau, negu numatyta, sumazéti
pajamingumas, o tai savo ruoZtu gali susilpninti pajamy perspektyvas.

e Reguliavimo reikalavimy pokyciai, ypac¢ susije su kapitalo lygiu
(pvz., anticiklinis rezervas, MREL reikalavimai) ir (arba) P2 reikalavimy
perzidra

e Nekilnojamojo turto rinkos rizika. Bankas yra veikiamas
nekilnojamojo turto ir statyby sektoriy, kuriuose gali sumazéti rinkos
kainos ir sandoriy apimtys. Tai gali neigiamai paveikti banko
skolininkus ir sumaZinti jkeisto turto verte bei likviduma, o tai gali
turéti neigiamos jtakos banko finansinei biklei.

e Geopolitiné rizika ir politinis neapibréZztumas gali neigiamai paveikti
bendra ekonomine padétj ir finansy rinkos salygas Lietuvoje.

Saltiniai
Rengiant Sig ataskaita naudoti Sie Saltiniai: Artea bankas, Bloomberg ir Infront.
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INFORMACIJOS ATSKLEIDIMO IR ATSAKOMYBES NUOSTATOS

STANDARTAI IR PRIEZIDROS INSTITUCIJA

Sig ataskaitg parengé "Norne Securities AS", kurig priZitiri Norvegijos finansy prieZiaros institucija (Finanstilsynet). Rengiant 3ig
ataskaitg buvo naudojami Norvegijos vertybiniy popieriy platintojy asociacijos (Verdipapirforetakenes Forbund) (www.vpff.no)
iSleisti pramonés standartai.

PAGRINDINE INFORMACIJA

Si ataskaita pateikiama tik informaciniais tikslais. Ji neturéty biti naudojama ar laikoma pasitlymu parduoti ar raginimu sidlyti pirkti
bet kokius vertybinius popierius. Si ataskaita parengta tik bendram platinimui ir bendrai informacijai. Joje neatsizvelgiama j
konkrecius bet kurio gavéjo investavimo tikslus, investavimo Zinias ir patirtj bei finansine padétj. Investuotojai, norintys pirkti ar
parduoti bet kokius vertybinius popierius, aptariamus ar rekomenduojamus Sioje ataskaitoje, turéty kreiptis dél nepriklausomos
finansinés konsultacijos, susijusios su jais, ir patys jvertinti mokestinius ar kitus finansinius investicijy privalumus. Bet kokia pareiksta
nuomoné gali biiti pakeista be i¥ankstinio jspéjimo. Si ataskaita parengta remiantis jvairiy $altiniy informacija, kuri, manoma, yra
patikima. Nors buvo imtasi visy pagrjsty atsargumo priemoniy siekiant uztikrinti, kad cia pateikta informacija neblty klaidinanti,
"Norne Securities AS" nesuteikia jokio pareisSkimo ar garantijos, iSreikStos ar numanomos, dél jos tikslumo, tinkamumo ar iSsamumo.
Nei "Norne Securities AS", nei jos darbuotojai, nei kiti su ja susije asmenys neprisiima jokios atsakomybés uz bet kokius tiesioginius,
netiesioginius ar atsitiktinius, specialius ar netiesioginius nuostolius, atsiradusius dél Sioje ataskaitoje pateiktos informacijos
naudojimo ar rémimosi ja.

Si ataskaita skirta naudoti tik tiems asmenims, kuriems jg pateikia "Norne Securities AS". Be rastidko "Norne Securities AS" sutikimo
Sios ataskaitos negalima platinti, cituoti ar atgaminti nei visos, nei jos dalies jokiais bldais.

INTERESY ATSKLEIDIMAS

"Norne Securities AS" gali bet kuriuo metu teikti investicinés bankininkystés ar kitas paslaugas arba prasyti investicinés
bankininkystés ar kity jgaliojimy i$ Sioje ataskaitoje aptariamos bendrovés ar bendroviy. "Norne Securities AS" gali turéti Sioje
ataskaitoje aptariamy vertybiniy popieriy pozicijy dél prekybos savo saskaita, kuri yra jos investiciniy paslaugy operacijy, pavyzdziui,
rinkos formavimo, dalis. Norne Securities AS yra paskyrusi ir bet kada gali paskirti nepriklausomus agentus, kurie teikia investicines
paslaugas Norne Securities AS vardu. Susije agentai yra jtraukti j vieSg Norvegijos finansy prieZiliros institucijos registra, o atnaujinta
"Norne Securities AS" paskirty susietyjy agenty apzvalgg galima rasti svetainéje "Compliance | Norne Securities".

INTERESY KONFLIKTY PREVENCIJA

"Norne Securities AS" taiko priemones, kuriomis siekiama uzkirsti kelig interesy konfliktams. Pagal Sias priemones "Norne Securities
AS" nustaté informacinius barjerus tarp skirtingy bendrovés padaliniy, kad apriboty ir kontroliuoty keitimasi neskelbtina informacija.
Tiesioginio rySio tarp "Norne Securities AS" analitiky atlyginimo ir "Norne Securities AS" teikiamy investicinés bankininkystés
paslaugy néra, taciau analitikai gali gauti premija pagal bendra jmonés premijy schema. Pagal misy vidaus taisykles, parengtas
vadovaujantis galiojanciais teisés aktais ir atitinkamais pramonés standartais, misy analitikams neleidZiama jsigyti naujy vertybiniy
popieriy jmonése, kurias jie aptarnauja.

|SPEJIMAS DEL RIZIKOS

Investicijos j bendrove yra susijusios su rizika, ir dél keleto veiksniy bendrovés faktiniai rezultatai, veiklos rezultatai ar pasiekimai gali
iS esmeés skirtis nuo blisimy rezultaty, veiklos rezultaty ar pasiekimy, kurie gali biti iSreiksti ar numanomi Siame pristatyme pateiktais
finansavimu, pripazinimu rinkoje ir santykiais su klientais bei apskritai su bendromis ekonominémis ir verslo salygomis, vidaus ir
uZsienio jstatymy ir teisés akty pakeitimais, mokesciais, konkurencijos ir kainy aplinkos pokyciais, valiuty kursy ir palikany normy
svyravimais ir kitais veiksniais. Jei viena ar daugiau Siy riziky ar neapibréztumy pasitvirtinty arba jei pagrindinés prielaidos pasirodyty
neteisingos, tikrieji rezultatai gali iS esmés skirtis nuo aprasytyjy Siame dokumente. Praeities rezultatai néra bisimy rezultaty rodiklis.
Investuojant j vertybinius popierius gali biti prarasta visa investicija arba jos dalis.

PLATINIMO APRIBOJIMAI

Si ataskaita néra skirta ir negali bati platinama privatiems klientams Jungtinéje Karalystéje ar JAV. Norne Securities AS ir jos
darbuotojams netaikomos Finansy pramonés reguliavimo institucijos (FINRA) taisyklés, reglamentuojancios tyrimy analitiky
konfliktus. Tyrimy ataskaitos skirtos platinti Jungtinése Valstijose tik ""stambiems JAV instituciniams investuotojams", kaip apibrézta
1934 m. Jungtiniy Valstijy vertybiniy popieriy birZos akto su pakeitimais 15a-6 taisykléje, ir negali biti teikiamos jokiam kitam
asmeniui Jungtinése Valstijose. Kiekvienas stambus JAV institucinis investuotojas, gaves "Norne Securities AS" tyrimo ataskaitos
kopija, ja priimdamas pareiskia ir sutinka, kad neplatins ir neteiks kopijy jokiam kitam asmeniui. Ataskaitas rengia "Norne Securities
AS" ir platina jas stambiems JAV instituciniams investuotojams pagal 15a-6 taisyklés a punkto 2 papunkt;.
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VERTINIMAS
Kadangi analizé yra apmokama, "Norne Securities", remdamasi galiojanciais teisés aktais, neteiks konkreciy tyrimy rekomendacijy

dél Bendrovés akcijy, taciau pateiks tikrosios vertés jvertinimo intervala nuo konservatyvaus iki optimistinio, atsizvelgiant j tokiy
tyrimy rinkos praktika.

GALIMI INTERESY KONFLIKTAI
UzZ Sig ataskaita moka joje aptariama bendrové.

Si ataskaita prie$ platinima buvo pateikta emitentui, kad baty patikrinta faktiné informacija. Po to faktiné informacija nebuvo
pakeista.

Privaloma pateikti informacijg apie darbuotojy nuosavybe, remiantis Vertybiniy popieriy reglamento § 3-10 (2) ir § 3-11 (1) lit. a ir b.
Informacija apie listinguojamus finansinius instrumentus, kuriuos valdo Norne Securities AS darbuotojai, pateikiama pagal
pareikalavima.

AUTORIY TEISES
Pagal galiojancius autoriy teisiy jstatymus Sios ataskaitos negalima dauginti, kopijuoti ar kitaip atgaminti nei visos, nei jos dalies.

SIAI ATASKAITAI TAIKOMI NORVEGIJOS TEISES AKTAI, O BET KOKIE SU SIA ATASKAITA SUSIJE GINCAI PRIKLAUSO ISIMTINEI
NORVEGIJOS TEISMY JURISDIKCIJAL.
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