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Suprastéjusios pelno perspektyvos

Nors Artea Bank 4Q25 rezultatai atitiko miisy prognozes, reikSmingas
pagrindiniy pajamy eiluciy atsilikimas nuo liikesCiy paskatino mus
gerokai sumazinti grynyjy palukany pajamy (Nil) ir grynyjy komisiniy
pajamy (NFCI) prognozes. Manome, kad atnaujintos banko gairés yra
pernelyg ambicingos ir dabartinémis rinkos salygomis sunkiai
pasiekiamos, ypac atsiZvelgiant j augancios organizacijos rizikas. Nors
misy prielaidos dél dividendy iSmokéjimo koeficiento ir NFCI dabar
sutampa su banko pateiktomis gairémis, kitos prognozés vis dar
reikSmingai nuo jy skiriasi. Sanaudy ir paskoly nuostoliy prielaidas
sumazinome tik neZymiai, taciau neigiamos pagrindiniy pajamy
eiluciy perziiros daugiau nei kompensavo Siuos pokycius, todél
bendras vertinimas reikSmingai sumazéjo. Dél to sumaZinome 2026-
2028 m. pelno prognozes bei ilgalaikes augimo prielaidas. Be to,
santykinis vertinimas Siuo metu taip pat neatrodo itin patrauklus.
Misy vertinimo intervalas dabar siekia EUR 0,78-1,00 uz akcija.

Artea Bank 4Q25 rezultatai:

e Grynosios palukany pajamos (NIl) buvo mazdaug 7 % mazesnés nei
misy prognozé ir sumazéjo apie 5 % per ketvirtj (-13 % per metus).
Ketvirtinés skolinimo apimtys augo apie 10 % per ketvirtj (palyginti su
iS esmés stabiliu lygiu 3Q), o dvizenklj augima daugiausia lémé verslo
paskolos

e  Komisiniy pajamos buvo Siek tiek mazesnés nei tikéjomés ir per metus
padidéjo tik apie 2 %

e Bendros sanaudos iS esmés atitiko misy prognoze ir buvo apie 6 %
didesnés nei prieS metus (palyginti su mazdaug 25 % augimu 3Q).
Atmetus vienkartinius veiksnius, siekusius EUR 4,7 mln. 4Q (apie EUR
14,8 mln. per visus 2025 m.), pakoreguotos sanaudos buvo nezymiai
maZesnés nei misy prognozé ir per metus padidéjo apie 7 %

e Bankas uZzfiksavo minimalius paskoly nuostolius - EUR 0,7 min.
(palyginti su masy prognozuotais EUR 2,5 mln. ir EUR 4,0 mln. 4Q24)

e 3 stadijos pozicijos sudaré 2,26 % visy pozicijy, arba buvo 18 baziniy
punkty didesnés per ketvirtj
CET1 rodiklis sieké 16,6 % ir sumazéjo 40 baziniy punkty per ketvirtj
Sitlomi dividendai atitiko muasy lukescius, 50 % iSmokéjimo
koeficienta ir apie 4,9 % dividendinj pajaminguma uz 2025 m.

e Paskelbtas ROE buvo 8,5 % ir atitiko misy prognoze. Atmetus
vienkartinius veiksnius, pakoreguotas ROE sieké 11,2 % ir iS esmés
sutapo su musy vertinimu.

4Q/25 results 4Q/24 3Q/25 4Q/25 4Q/25e Deviation
EURmM Reported Norne

Net interestincome 39.2 35.9 34.0 36.6 -7.1%
Net commission income 8.1 7.6 8.2 8.6 -4.6%
Net insurance income incl. other incom -1.3 -3.1 -0.9 -11 -22.6%
Total costs 29.4 27.7 311 32.0 -2.8%
Adj. total costs 24.7 23.9 26.4 27.7 -4.9%
Core earnings before loan losses 219 19.7 15.5 17.4 -10.9%
Write-downs on loans 4.0 -0.6 0.7 2.5 -72.4%
Core earnings 17.9 20.3 14.8 14.9 -0.7%
EPS (EUR) 0.023 0.025 0.019 0.019 0.1%
EPS adjusted (EUR) 0.029 0.030 0.025 0.024 2.6%
Dividend per share (EUR) 0.059 - 0.047 0.047 0.0%
CET1ratio, % 18.9% 17.0% 16.6% 18.1% -1.5%p
ROE (annualised) 10.8% 11.5% 8.5% 8.5% 0.0%p
Adj. ROE (annualised) 13.6% 13.7% 11.2% 10.9% 0.3%p
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Atnaujintos 2026-2028 m. gairés

Palyginti su ankstesne sistema, kuri buvo grindZiama absoliudiais tikslais ir
ilgesnio laikotarpio metinio augimo (CAGR) intervalais, naujoje
informacijoje pateikiamos metinés procentinés augimo prielaidos,
apibréZiancios plétros tikslus. Atnaujintos 2026-2028 m. gairés iS esmés
atspindi banko finansinés trajektorijos perskirstyma laike - tai reiskia
silpnesnius pagrindiniy rodikliy rezultatus 2026-2027 m., taciau iS esmés
nepakitusius tikslus 2028 m. Trumpuoju laikotarpiu pelningumo ir
efektyvumo llkesciai yra sumaZinti: prognozuojamas maZesnis grynasis
pelnas ir ROE bei didesnis C/I (sanaudy ir pajamy) santykis, palyginti su
ankstesniu planu. Tai atspindi didesne sgnaudy baze ir pavéluotai
pasireisSkiant] veiklos sverto efekta. ROE sumazintas iki 10,0% nuo 13,5%
2026 m. iriki 13,5% nuo 16,0% 2027 m., o pakoreguotas ROE sumaZintas iki
12,0% nuo 15,4% ir iki 13,8% nuo 16,5%, atitinkamai. Vis délto vadovybé
prognozuoja rysky pageréjima iki 2028 m., kai C/I turéty siekti 42,2 %, ROE
- 16,9 %, o grynasis pelnas - EUR 122 mln., tikintis spartesnio pajamy
augimo artéjant prie 2028 m. Dividendy politika nesikeicia - numatomas
maziausiai 50 % iSmokéjimo koeficientas. Ilgalaikés efektyvumo ir
pelningumo gairés taip pat iSlieka nepakitusios: siekiama <45 % C/I
santykio ir >17 % ROE.

2026 2027 2028

Loan Book 11% 13% 13%
Deposits 5% 13% 12%
Total Revenue 10% 14% 19%
NFCI 4% 8% 15%
C/I Ratio 60.7% 50.1% 42.2%
Adj. C/l Ratio’ 53.2% 49.0% 42.2%
RoE 10.0% 13.5% 16.9%
Adj. RoE? 12.0% 13.8% 16.9%
Net Profit €61m €87m €122m
Adj. Net Profit? €73m €89m €122m
Dividend Policy Minimum 50% Pay-out

Nors musy prognozeés dél komisiniy pajamy dabar jau sutampa su banko
gairémis, likusios pelno (nuostoliy) ataskaitos dalies atzvilgiu banko tikslus
vis dar laikome pernelyg ambicingais. UZtikrinti stipry grynujy palikany
pajamy (NII) augima ir tuo pat metu suvaldyti sanaudas organizacijos
plétros laikotarpiu yra sudétinga, ypac Zemy palikany aplinkoje ir itin
konkurencingoje rinkoje. Taip pat matome neigiama rizika paskoly augimo
tikslams. Bankui jau 2025 m. buvo sunku pateisinti likescius dél rinkos
koncentracijos ir intensyvios konkurencijos paskoly segmente. Be to, 2026
m. gairés, panasu, rodo tam tikra finansavimo neatitikima: indéliy augimas
prognozuojamas 5 %, tuo tarpu paskoly portfelj tikimasi padidinti 11 %. Tai
leidZia manyti, kad bankui gali tekti labiau didinti rinkos finansavimo dalj,
o tai kelia klausimy dél galimo poveikio marZzoms ir numanomy turto
pajamingumo prielaidy. Galiausiai islieka ir makroekonominé palikany
aplinkos rizika. Nors Siuo metu palikany normy aplinka yra stabili,
besitesiantis konfliktas Artimuosiuose Rytuose trikdo naftos ir dujy rinkas
bei didina energijos kainas. Nors artimiausiu laikotarpiu tai, tikétina,
nesukels reiksmingos rizikos, uZsitese trikdZiai galéty vél sustiprinti
infliacinj spaudima ir potencialiai pakeisti paliikany normy perspektyva.
Zemiau pateikiama lentelé, kurioje apibendrinami misy modeliuojami
pagrindiniy pelningumo ir efektyvumo rodikliy augimo tempai.

2026E  2027E
NIl
NFCI
Total income

Total costs

Adj. profit after taxes
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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.
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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

Geopolitinérizika ir politinis neapibréztumas gali neigiamai paveikti bendra ekonomine padétjir finansy rinkos salygas
Lietuvoje.
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Prognoziy pokyciai, min. Eur 1Q/26e 2025 2026E 2027E

\ENE] Sena Pokytis \ENE] Sena Pokytis  Nauja I F Pokytis  Nauja Sena Pokytis
Grynosios paliikany pajamos 33.4 36.0 -7.2% 138.3 140.9 -1.8% 142.0 150.5 -5.6% 154.5 166.4 -7.1%
Grynosios komisiniy pajamos 7.7 7.8 -1.6% 31.0 31.4 -1.3% 32.2 33.1 -2.7% 34.7 35.4 -2.0%
Grynosios draudimo veiklos pajamos | 1.6 2.7 nm 0.2 0.0 nm -9.8 -0.3 nm -11.6 -1.6 nm
Sanaudos, i$ viso 26.9 25.7 4.7% 111.6 112.6 -0.8% 115.1 116.7 -1.3% 120.3 121.3 -0.9%
Paskoly nuostoliai 2.2 2.4 -8.0% 3.9 5.7 -31.4% 7.2 10.5 -30.9% 8.9 11.7  -24.2%
Veiklos pelnas 16.2 20.0 -18.8% 54.0 54.0 -0.1% 42.1 56.2 -25.1% 48.4 67.2 -27.9%
Pelnas pries apmokestinimg 16.2 20.0 -18.8% 74.3 74.4 -0.1% 68.8 72.7 -5.3% 76.8 84.8 -9.4%
EPS, Eur 0.02 0.03 -18.8% 0.09 0.09 0.0% 0.09 0.09 -5.3% 0.10 0.11 -9.4%
EPS (koreguota), Eur 0.02 0.03 -16.0% 0.11 0.11 0.6% 0.10 0.11 -4.5% 0.10 0.11 -9.5%
CET1 koeficientas, % 16.9% 17.0% -0.1%p 16.6% 18.1%  -1.5%p 17.2% 18.9% -1.7%p 17.1% 19.8%  -2.8%p
Dividendai uz akcija, Eur - - - 0.05 0.05 0.0% 0.04 0.05 -5.3% 0.05 0.05 -9.4%
ROE (koreguota) 11.0% 13.1% -2.1%p 12.4% 12.3%  0.1%p 11.0% 11.5% -0.5%p 10.1% 11.1% -1.0%p

Silpnesnés pajamy perspektyvos maZina investicinj patraukluma

Po 4Q25 rezultaty paskelbimo atlikome prognoziy korekcijas, kuriy jtaka
grynosioms pajamoms yra neigiama. Pagrindinés prognoziy maZzinimo
priezastys - reikSmingas grynyjy paltkany pajamy (NII) kritimas ir jy
atsilikimas nuo musy prognoziy 4Q. NFCI taip pat buvo Siek tiek maZesnés
nei tikéjomeés, o silpnesnés augimo gairés ilgesniam laikotarpiui paskatino
papildomas neigiamas prognoziy korekcijas. Nors musy sanaudy ir
paskoly nuostoliy prielaidos buvo sumazintos tik nezymiai, neigiami
pagrindiniy pajamy eiluciy pokyciai daugiau nei kompensavo Siuos
koregavimus, todél bendros vertinimo perspektyvos pablogéjo. Be to,
santykinis vertinimas Siuo metu taip pat néra itin patrauklus. Pagal P/B-
ROE regresijos analize banko akcija Siuo metu yra virs regresijos linijos -
bankas prekiaujamas mazdaug 0.93x P/B, remiantis pakoreguotu 2026 m.
prognozuojamu 11,0 % ROE, palyginti su bendraamZiy vidurkiais -
atitinkamai 1,49x ir 14,0 %. Misy vertinimu, banko kainos ir grazos santykis
iSlieka maziau patrauklus nei Vidurio ir Ryty Europos (CEE) banky, kurie
siulo patrauklesnius derinius. Apskritai manome, kad dabartiniai banko
finansiniai tikslai yra pernelyg ambicingi ir sudétingai jgyvendinami
esamomis Lietuvos rinkos salygomis (p. 2). Misy vertinimo intervalas
dabar siekia EUR 0,78-1,00 uZ akcija. Daugiau informacijos apie vertinimo
skaiciavimus pateikiama tolimesniuose ataskaitos puslapiuose.
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Vertinimas

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

10.3%

*Lietuvos 10 mety vyriausybés obligacijy pajamingumas (apytiksliai)

Nuosavo kapitalo kastai

linés vertés (TV) skaic¢iavimas

ligalaikio augimo norma DDM* 2.3%
ligalaikio augimo norma RIV 2.3%
10.7%

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

ligalaiké nuosavo kapitalo graza (ROE)**

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

Dividendy Diskontavimo Modelis (DDM)

Prognozés, min. Eur 2026E 2027E 2028E pLopL]3 Paskutiniai metai
Grynasis pelnas 67 66 73 78 79

ISmokéti dividendai 28 32 36 39 40

Dividendy iSmokéjimo koeficientas, % 42% 48% 50% 50% 50%

Savy akcijy jsigijimas 2.1 0.0

Dividendy dabartiné verté (PV) 26 26 27 26

Bendras kapitalo koeficientas, % 21.4% 20.9% 20.5% 20.2%

Bendro kapitalo koeficiento tikslas, % 18.3% 18.3% 18.3% 18.3%

RWA 3074 3341 3654 3931

Perteklinis kapitalas akcininkams 96 89 80 77

Vertinimas, min. Eur Akcija

1Smokety dividendy grynoji dabartiné verté (NPV)

Jautrumas (Eur/vienai akcijai)

. . X 136 25% Nuosavo kapitalo kastai

prognozuojamu laikotarpiu
Perteklinio kapitalo NPV akcininkams 58 8.3% 9.3% 10.3% 11.3% 12.3%
Savy akcijy jsigijimo NPV 2 ligalaikio 0.5% 0.87 0.78 0.71 0.66 0.61
1Smokeéty dividendy NPV, terminaliné verté (TV) 338 63% augimo 1.5% 0.96 0.85 0.77 0.70 0.64
Bendra dividendy NPV 533 89% norma 2.5% 1.08 094 0.3 0.75 0.68
Akcijy skaicius, min. 652 3.5% 1.25 1.06 0.92 0.81 0.73
Vienos akcijos verte, Eur 0.82

Liekamyjy Pajamy Vertinimas (RIV)
Prognozés, min. Eur 2026E 2027E 2028E pLopL]3 Paskutiniai metai

Nuosavybeé akcininkams mety pradzioje 634 669 711 752 752
ROE 11.0% 10.1% 10.7% 11.2% 10.7%
Nuosavo kapitalo kastai 10.3% 10.3% 10.3% 10.3% 10.3%
Liekamosios pajamos 5 (1) 3 7 4
Liekamuyjy pajamy PV 4 -1 2 5

Vertinimas, min. Eur Akcija

Pradiné nuosavybé akcininkams 665
Liekamujy pajamy PV prognozuojamu laikotarpiu 11
Liekamuyjy pajamy PV, TV 30
Bendra verté akcininkams 706
Akcijy skaicius, min. 652
Vienos akcijos verté, Eur 1.08
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Jautrumas (Eur/vienai akcijai)

ligalaikio
augimo
norma

Nuosavo kapitalo kastai

8.3%
0.5% 1.27
1.5% 1.29
2.5% 1.32
3.5% 1.37

9.3% 10.3%
1.16 1.07
1.17 1.08
o 10g]
1.21 1.09
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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.
Grjstas
DDM* RIV** konkurenty Vidurkis
analize***
Zemo lygio scenarijus 0.74 0.90 0.72 0.78
Bazinio lygio scenarijus 0.82 1.08 0.76 0.89
0.97 1.19 0.85 1.00

Auksto lygio scenarijus
*Zemo/Auksto lygio scenarijus kaip kintamieji, skirti maZesniam/didesniam terminaliniam

augimui/nuosavo kapitalo kastams
**Zemas/AukStas scenarijus, darant prielaidg, 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

Grijstas
konkurenty  Vidurkis
P/B santykis pagal tiksline kain
/ YKis Pag ¢ 3 analize
Zemo lygio scenarijus 0.80 0.97 0.78 0.85
Bazinio lygio scenarijus 0.88 1.17 0.83 0.96
1.05 1.29 0.92 1.09

Auksto lygio scenarijus

Grjstas
Koreguotas P/E santykis pagal
e / YRS konkurenty  Vidurkis

tiksline kaing analize
6.65 8.10 6.50 7.08
7.37 9.76 6.89 8.01
8.75 10.76 7.65 9.05

Zemo lygio scenarijus
Bazinio lygio scenarijus
Auksto lygio scenarijus

Misy bazinis vertinimo intervalas yra 0.76-1.08EUR uz akcija, o jo vidurys -
0.89 EUR uz akcija; Artea banko P/B verté yra 0.96x, 0 2025 m. P/E - 8.01x.
Kalbant apie maziausios ir auksciausios vertés scenarijus, misy miSruoju
metodu gauname 0.78-1 EUR uZ akcijg vertinimo intervala. Tai rodo, kad
dabartinés akcijy kainos augimo potencialas gali bati iki 17%.
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Lietuvos ekonomikos apzZvalga

Lietuvos ekonomikos augimas 2025 m. sulétéjo, nes infliacija isliko auksta,
o iSorés aplinka - prastéjo. Vidutinis ketvirtinis BVP augimas per
pirmuosius tris ketvirCius sieké vos 0,27% (LB), t. y. apie keturis kartus
maZiau nei 2024 m., daugiausia dél sumenkusiy namy dkiy islaidy.
MaZmeniné prekyba ir bendras vartojimas ryskiai sulétéjo, didZiausias
kritimas fiksuotas pusiau ilgalaikio vartojimo prekése (pvz., drabuZiai,
buities prekés). LB duomenimis, atvéso ir apdirbamoji gamyba: aktyvumas
buvo stipriausias | ketv. dél atsargy kaupimu susijusios paklausos, taciau
Siam efektui iSblésus véliau sumazéjo; situacija papildomai pablogino
laikinas traSy gamybos sumazéjimas. Po keleriy spartaus augimo mety
dalis paslaugy sektoriaus taip pat pradéjo lététi, jskaitant IRT, profesines
paslaugas ir administracine veikla.

Darbo rinka islieka gana atspari, taciau darbo uzmokescio augimas pradéjo
rimti. LB nurodo, kad ketvirtiniai atlyginimy didéjimo tempai buvo apie
penktadaliu maZesni nei 2024 m., atspindint didesnj neapibréztuma ir jau
auksta darbo sgnaudy dalj pridétinéje vertéje. Vis délto atlyginimai vis dar
auga sparciau nei kainos, todél realios pajamos toliau didéja. Darbo jégos
trikumas islieka artimas ilgalaikiam vidurkiui, o demografiniai veiksniai
tampa maziau palankdis: grynoji migracija vis dar teigiama, taciau gerokai
maZesné nei 2022-2023 m., todél tiek gyventojy skaicius, tiek uzimtumas i$
esmeés islieka stabills.

Pagal LB, 2026 m. augimas turéty pasparteéti iki 3,2% (nuo 2,5% 2025 m.), jj
turéty paremti didesnés valdZios sektoriaus iSlaidos, ypac investicijos |
gynyba, taip pat pensijy reforma, leidZianti atsiimti léSas iS Il pakopos
fondy. Tai laikinai didinty disponuojamas pajamas ir vartojima. ISoriné
paklausa turéty prisidéti maziau, nes 2025 m. atsargy kaupimo ,pakilimo“
efektas blésta, o muitai ir 2025 m. birzelio mokesciy paketas, tikétina,
nuosaikiai ribos aktyvuma ir didins kainas. Pensijy reformos impulso
poveikiui silpstant, augimas 2027 m. prognozuojamas sulétésiantis iki
2,3%, 0 2028 m. vél turéty paspartéti iki 3,0% (LB).

Infliacija artimiausiu laikotarpiu turéty islikti ,lipni“, ja palaikys maisto
kainos, netiesioginiy mokesciy didinimas ir darbo uZzmokescio augimas, vis
dar virSijantis produktyvumo didéjima. LB vertinimu, netiesioginiai
mokesciai sudaro reikSminga maisto ir energijos kainy kilimo dalj ir 2025
m. infliacija padidina mazdaug 0,8 proc. p. Prognozuojama, kad infliacija
sieks 3,5% 2025 m. ir 3,1% 2026 m., j3 papildomai didins naujos mokestinés
priemonés (apie +1,1 proc. p. 2026 m.) bei stipresné paklausa dél pensijy
[éSy atsiémimy (LB). Maisto Zaliavy rinkoms normalizuojantis ir gamintojy
kainoms mazéjant, infliacija turéty sulététiiki 2,6% 2027 m. ir 2,5% 2028 m.
(LB).

Lithuania's macroeconomic projections (annual % change)
9.1

8.4

W 2025E

m 2026E 70 66 65 6.5

m 2027E

W 2028E

3.2 3.0
25 2.3

GDP (constant prices) Average annual HICP Wages Unemployment rate
inflation (annual avg. as % of
labour force)

Data source: Bank of Lithuania
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2025 m. gruodzio 18 d. ECB Valdancioji taryba paliko nepakitusias visas tris
pagrindines pinigy politikos palikany normas (indéliy galimybés - 2,00%,
pagrindiniy refinansavimo operacijy - 2,15%, ribinio skolinimosi galimybés
- 2,40%) ir pakartojo, kad sprendimai ir toliau bus priimami kiekviename
posédyje atskirai ir remiantis gaunamais duomenimis, atsizvelgiant j
vertinima, jog infliacija artéja prie 2% vidutinio laikotarpio tikslo.
Atnaujintos ECB eksperty prognozés numato, kad bendroji infliacija (HICP)
sieks 2,1% (2025 m.), 1,9% (2026 m.), 1,8% (2027 m.) ir 2,0% (2028 m.), o
infliacija, nejtraukiant energijos ir maisto, atitinkamai - 2,4%, 2,2%, 1,9% ir
2,0%. 2026 m. infliacijos prognozé buvo Siek tiek padidinta, daugiausia dél
létesnio paslaugy infliacijos mazéjimo. Tuo pat metu BVP augimo
prognozés buvo pakeltos, stipréjant vidaus paklausai: iki 1,4% (2025 m.),
1,2% (2026 m.) ir 1,4% (2027-2028 m.).

2026 m. sausio 22 d. paskelbtame posédzio aprasyme ECB sustiprino
sneskubéjimo* pozicija, pazymédamas, kad politika vertinama kaip
pakankamai restrikciné. Taip pat pabréZta, jog laikinas bendrosios
infliacijos kritimas Zemiau 2% 2026-2027 m. daugiausia susijes su energijos
kainy poveikiu, o iki tikslo ji turéty grijzti 2028 m.; paslaugy infliacija islieka
vienu svarbiausiy stebimy rodikliy. Kitas pinigy politikos posédis
numatytas 2026 m. vasario 4-5 d. (sprendimas ir spaudos konferencija -
vasario 5 d.). Rinkos kainodara iS esmés atitinka S stabilios politikos
naratyva: vasarj placiai tikimasi jokiy pokyciy, o indéliy palikany norma
daugiausia vertinama isliekanti apie 2% didziaja 2026 m. dalj. Papildomo
mazinimo tikimybé véliau tais metais rinkose vertinama ribota (Reuters
neseniai minéjo mazdaug ~25% tikimybe, kad iki rudens pallikanos galéty
bati sumazintos).

Euribor benchmark 3m, 6m, 12m rates

6

12M 6M 3M

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Source: Bloomberg

Lietuvai ECB sprendimas palikti palikany normas nepakeistas sustiprina
stabilia iSorine pinigy politikos aplinka po ankstesnio grieztinimo ciklo.
Kadangi euro zonos infliacija vidutiniu laikotarpiu, tikétina, artés prie 2%
tikslo, o politika kol kas islieka nekeic¢iama, finansinés salygos Lietuvoje
turéty iS esmés islikti palankios, padédamos islaikyti kredito pasiila.
MaZéjantis finansavimo spaudimas euro zonoje taip pat sumaZina
didmeninio finansavimo kasStus, kas yra palanku bisto paskoloms ir
jmoniy kreditavimui, nors paklausg greiciausiai ir toliau ribos létesnis
vidaus ekonomikos augimas. Tuo paciu pelningumas gali islikti
spaudziamas, nes indéliy kainodara (perkainojimas) normalizuojasi
greiciau nei paskoly pajamingumas, todél marzos islieka siauresnés nei
2023-2024 m. Tvirti kapitalo buferiai suteikia atsparumo, taciau tokioje
aplinkoje dar svarbesné tampa sanaudy disciplina, kainodaros
optimizavimas ir didesnis pasikliovimas diversifikuotomis, mokesciais ir
komisiniais gristomis pajamomis.
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Finansinés gairés

2026 2027 2028

Growth Loan Book 1% 13% 13%
Deposits 5% 13% 12%
Total Revenue 10% 14% 19%
NFCI 4% 8% 15%

Efficiency C/l Ratio 60.7% 50.1% 42.2%
Adj. C/I Ratio? 53.2% 48.0% 42.2%

Profitability RoE 10.0% 13.5% 16.9%
Adj. RoE? 12.0% 13.8% 16.9%
Net Profit €61m €87m €122m
Adj. Net Profit2 €73m €89m €122m

Dividend Policy Minimum 50% Pay-out
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Santykinis vertinimas

Palyginimas su kitais bankais

Dividendy pajamingumas,

Saltinis Rinkos P/E - ROE, %
A
kapitalizacija 2026E 2027E 2026E 2027E 2028E 2026E 2027E
ROE1L Norne 560 0.93 8.3 8.5 7.7 5.1 5.7 6.5 11.0 10.1 10.7 14.9 7.4 0.97
ROE1L Konsensusas* - - 6.9 6.2 6.0 6.1 7.3 8.2 12.0 13.4 13.0 14.9 7.0 0.95

Siaurés Europos bankai

DNB Bank ASA Konsensusas* 38508 1.56 11.0 10.6 10.2 6.2 6.4 6.6 14.0 13.9 14.2 14.7 11.4 1.36
Svenska Handelsbanken AB Konsensusas* 26 226 1.39 12.6 12.1 11.5 6.9 6.9 7.3 11.3 12.1 12.3 124 129 112
Nordea Bank Abp Konsensusas* 54 497 1.68 11.2 10.5 9.8 6.1 6.4 6.8 15.0 15.4 15.7 141 114 133
Swedbank AB Konsensusas* 35785 1.68 12.6 11.7 11.1 7.1 7.1 7.2 13.5 14.3 14.7 15.1 12.9 1.25
Skandinaviska Enskilda Banken AB Konsensusas* 35794 1.60 11.6 10.6 9.9 5.1 5.4 6.1 13.7 14.3 14.5 14.9 11.8 1.39
Danske Bank A/S Konsensusas* 36119 1.45 11.2 10.5 9.8 6.9 7.1 7.4 13.0 13.4 14.0 8.8 11.0 0.92
Vidurkis 1.56 11.7 11.0 10.4 6.4 6.5 6.9 13.4 13.9 14.2 13.3 11.9 1.23
Mediana 1.58 11.4 10.6 10.0 6.6 6.7 7.0 13.6 14.1 14.3 144 116 1.29
Premija/nuolaida -41% -27% -19% -23%  -1.5%p -1.0%p -0.5%p -2.6%p -4.0%p -3.7%p 0.5%p -36% -25%
CEE bankai

Alior Bank SA Konsensusas* 3412 1.12 8.2 7.5 7.3 8.2 9.2 9.6 13.5 14.0 13.9 17.8 na 1.02
LHV Group AS Konsensusas* 1179 1.56 10.6 8.0 6.7 2.2 3.1 3.6 14.1 16.2 17.1 214 10.2 2.36
Nova Ljubljanska Banka dd Konsensusas* 4340 1.15 8.6 8.0 7.5 6.7 7.8 9.3 13.5 13.6 13.6 16.8 8.1 0.72
Moneta Money Bank AS Konsensusas* 3924 3.07 14.4 13.6 11.8 7.1 6.6 7.6 20.8 22.1 26.6 17.3 na 1.90
mBank SA Konsensusas* 9737 1.94 10.8 9.0 8.4 3.2 4.3 5.9 17.3 17.7 17.1 3.9 na 1.48
Coop Pank AS Konsensusas* 232 0.99 8.0 6.2 5.2 3.1 4.0 5.4 11.8 13.7 14.7 16.2 7.8 1.46
Bank Polska Kasa Opieki SA Konsensusas* 13 086 1.58 9.9 8.9 8.2 8.0 7.8 8.7 16.1 16.8 17.4 16.5 9.9 1.26
OTP Bank Nyrt Konsensusas* 26 300 1.73 8.1 7.3 6.6 3.5 4.0 4.1 19.5 19.0 18.6 19.2 na 1.14
Komercni Banka AS Konsensusas* 8793 1.68 12.1 11.3 10.7 7.2 6.4 7.2 13.7 14.2 13.9 13.1 12.6 1.31
Powszechna Kasa Oszczednosci BaiKonsensusas* 25715 1.98 10.5 8.8 8.1 7.0 7.5 8.1 17.6 19.7 20.1 13.6 10.6 1.34
Vidurkis 1.68 10.1 8.9 8.0 5.6 6.1 7.0 15.8 16.7 17.3 15.6 9.9 1.40
Mediana 1.63 10.2 8.4 7.8 6.9 6.5 7.4 15.1 16.5 17.1 16.7 10.0 1.32
Premija/nuolaida -43% -19% 2% -1% -1.8%p -0.9%p -0.9%p -4.1%p -6.3%p -6.4%p -1.8%p -26% -27%

Vakary Europos bankai

Deutsche Bank AG Konsensusas* 51844 0.79 8.0 7.0 6.2 4.7 5.3 6.1 9.8 10.3 10.8 6.4 8.6 0.52
Raiffeisen Bank International AG  Konsensusas* 12 815 0.66 5.7 5.7 5.7 4.8 5.6 5.8 10.8 10.4 9.6 12.4 6.9 0.47
Erste Group Bank AG Konsensusas* 39717 1.74 10.0 9.1 8.1 4.3 4.8 5.7 15.6 15.4 15.8 11.1 10.1 1.12
KBC Group NV Konsensusas* 46 256 1.73 11.4 10.3 9.2 5.6 6.3 7.2 15.1 15.7 16.4 141 115 137
Commerzbank AG Konsensusas* 35516 1.14 10.5 8.8 7.4 4.5 5.5 6.4 10.5 12.1 13.4 6.0 11.4  0.62
Societe Generale SA Konsensusas* 51117 0.85 8.8 7.5 6.8 2.8 33 3.7 8.9 9.6 9.9 5.8 9.3 0.47
Banco Santander SA Konsensusas* 144734 1.40 9.9 8.4 7.4 2.7 4.0 5.0 13.5 14.8 15.7 11.4 10.6  0.77
ING Groep NV Konsensusas* 68 395 1.37 10.1 8.6 7.5 5.1 5.8 6.8 12.8 14.3 15.5 11.4 105 1.02
Vidurkis 1.21 9.3 8.2 7.3 4.3 5.1 5.8 12.1 12.8 13.4 9.8 9.9 0.79
Mediana 1.25 9.9 8.5 7.4 4.6 5.4 6.0 11.8 13.2 14.5 11.2 103 0.70
Premija/nuolaida -26% -16% 0% 4% 0.5%p 0.3%p 0.5%p -0.8%p -3.0%p -3.8%p 3.7%p -28% 40%
Visy banky vidurkis 1.49 10.2 9.2 8.4 5.4 5.9 6.6 14.0 14.7 15.2 13.1 10.5 1.15
Visy banky mediana 1.56 10.5 8.8 8.1 5.4 6.1 6.7 13.6 14.3 14.7 13.8 106 1.20
Premija/nuolaida -41% -21% -3% -5% -0.3%p -0.4%p -0.2%p -2.6%p -4.1%p -4.0%p 1.1%p -30% -19%

* Bloomberg
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Metiniai finansiniai duomenys

Pelno (nuostoliy) ataskaita, min. Eur 2026E 2027E 2028E

Grynosios paltkany pajamos 76 81 107 157 160 138 142 154 167 178
Grynosios komisiniy pajamos 16 17 19 20 29 31 32 35 40 42
Grynosios draudimo veiklos pajamos (jsk. kito: 3 5 12 -8 -6 0 -10 -12 -14 -20
Pajamos, iS viso 95 103 137 169 183 170 164 178 193 200
Darbo uzmokescio ir susijusios sgnaudos 23 27 31 36 50 55 57 61 66 72
Nusidévéjimo ir amortizacijos sanaudos 4 4 5 5 8 8 7 7 7 7
Kitos veiklos sgnaudos 15 17 22 31 38 49 51 52 53 53
Sanaudos, i$ viso 43 49 57 73 96 112 115 120 126 132
Veiklos pelnas pries$ vertés sumazéjima 52 55 80 96 87 58 49 57 68 68
Paskoly vertés sumazéjimo nuostoliai 12 4 5 15 11 4 7 9 10 11
Veiklos pelnas 40 51 75 81 76 54 42 48 58 58
Dividendai / susijusios jmonés - - - - - - - - - -

Grynosios finansinés pajamos 13 17 5 14 20 20 27 28 30 37
Vienkartinés veiklos korekcijos 0 0 0 7 7 15 13 3 0 0
Pelnas pries apmokestinima 53 67 80 96 96 74 69 77 88 94
Pelno mokescio sgnaudos -10 -12 -13 -20 -18 -14 -12 -13 -15 -16
Nekontroliuojanciai daliai - - - - - - - - - -

Grynasis pelnas 43 55 67 75 79 61 57 63 73 78
Koreguotas pelnas po mokesciy 43 55 67 81 85 73 67 66 73 78
EPS, Eur 0.07 0.09 0.11 0.12 0.12 0.09 0.09 0.10 0.11 0.12
EPS (koreguota), Eur 0.07 0.09 0.11 0.13 0.13 0.11 0.10 0.10 0.11 0.12

Pelningumas

ROE (koreguota) 12.7% 14.3% 16.1% 16.7% 15.0% 12.4% 11.0% 10.1% 10.7% 11.2%
ROE 12.7% 14.3% 16.1% 15.5% 14.0% 10.3% 9.3% 9.8% 10.7% 11.2%
ROA 1.4% 1.4% 1.6% 1.6% 1.6% 1.0% 0.9% 0.9% 1.0% 1.0%
RORWA 2.2% 2.6% 2.8% 3.1% 2.9% 2.1% 1.8% 1.9% 2.0% 2.0%
Veiklos pelno nuosavo kapitalo graza 11.3% 12.4% 17.0% 15.0% 13.1% 9.0% 6.6% 7.2% 8.1% 7.7%
Veiklos pelnas (proc. nuo RWA) 2.1% 2.4% 3.1% 3.3% 2.8% 1.9% 1.4% 1.5% 1.6% 1.5%
18laidy ir pajamy santykis 45.0% 47.0% 41.5% 43.1% 52.3% 65.9% 70.0% 67.7% 65.0% 65.9%
1$laidy ir pajamy santykis (koreguota) 45.0% 47.0% 41.5% 39.2% 48.5% 57.1% 62.1% 66.3% 65.0% 65.9%
Sanaudos, i$ viso (proc. nuo turto) 1.4% 1.2% 1.4% 1.5% 1.9% 1.8% 1.8% 1.7% 1.7% 1.6%
Mokesciy tarifas 18.7% 17.9% 16.1% 21.3% 18.3% 18.3% 17.5% 17.5% 17.5% 17.5%
Nuostoliy santykis 0.75% 0.21% 0.21% 0.58% 0.35% 0.10% 0.18% 0.20% 0.20% 0.20%
Grynoji palikany marza 3.00% 2.99% 3.21% 4.05% 3.70% 2.58% 2.29% 2.34% 2.31% 2.29%
EBIT marza 3.1% 2.6% 3.3% 3.5% 3.7% 2.8% 2.6% 2.6% 2.6% 2.5%
EBT marza 1.7% 1.7% 1.9% 2.0% 2.0% 1.2% 1.1% 1.1% 1.2% 1.2%

Metinis augimas
Veiklos pelnas -5% 26% 49% 8% -6% -29% -22% 15% 19% 0%
EPS (koreguota), Eur -16% 28% 22% 18% -4% -13% -7% -3% 11% 7%
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Finansinés buklés ataskaita, min. Eur

Pinigai ir gautinos sumos
Grynosios paskolos klientams
Vertybiniai popieriai
Asocijuotos jmonés

llgalaikis materialusis turtas
Kitas turtas

Turtas, iS viso

Nuosavas kapitalas
Nekontroliuojanti dalis
Isiskolinimai/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
2645
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

399
3714
1873

0.3
15
74

6075

603

4158
1034

280
6075

19.1%
15.4%

9.9%
16.6%

18.4%
600
21.2%
2835

21
4126
2081

0.3

16

74
6318

634

4370
1032

281
6318

11.1%
5.1%
10.0%
17.2%
579
18.8%
657
21.4%
3074

-46
4554
2297

0.3

16
75
6 895

669

4824
1119

282
6 895

10.4%
10.4%
9.7%
17.1%
621
18.6%
700
20.9%
3341

-102
5027
2535

0.3
16

75
7551

711

5325
1233

283
7551

10.4%
10.4%
9.4%
16.9%
669
18.3%
748
20.5%
3654

-122
5335
2690

0.3
16

75
7995

752

5651
1308

284
7995

6.1%
6.1%
9.4%
17.0%
717
18.3%
796
20.2%
3931
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Informacija apie akcijas 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 2029E

Akcijy skaicius mety pabaigoje, min. Eur

Uzdarymo kaina mety pabaigoje, min. Eur 0.50 0.76 0.69 0.69 0.82 0.94 0.86 0.86 0.86 0.86
Rinkos kapitalizacija mety pabaigoje, min. Eur 299 457 412 459 546 615 560 560 560 560
EPS, Eur 0.07 0.09 0.11 0.12 0.12 0.09 0.09 0.10 0.11 0.12
EPS (koreguota), Eur 0.07 0.09 0.11 0.13 0.13 0.11 0.10 0.10 0.11 0.12
Akcijos balansiné verté, Eur 0.59 0.68 0.74 0.82 0.88 0.92 0.97 1.03 1.09 1.15
Dividendai uZ akcija, Eur 0.005 0.034 0.027 0.049 0.059 0.047 0.044 0.049 0.056 0.060
Savy akcijy jsigijimas uz akcijg, Eur - - - - 0.013 0.008 0.003 - - -

Savy akcijy jsigijimas, min. Eur - - - - 8.4 5.0 2.1 - - -

Dividendy iSmokéjimo koeficientas, % 8% 37% 24% 43% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
Dividendy iSmokéjimo koeficientas 8% 37% 24% 43% 61% 58% 54% 50% 50% 50%

iskaitant savy akcijy jsigijima, %

Vertinimas 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 2029E
10.2

P/E (koreguota) 7.0 8.3 6.1 5.2 6.5 8.5 8.3 8.5 7.7 7.2
P/B (i8sk. prestizg) 0.84 1.12 0.93 0.85 0.93 1.02 0.88 0.84 0.79 0.74
Dividendy pajamingumas, % 1.1% 4.5% 3.9% 7.0% 7.2% 4.9% 5.1% 5.7% 6.5% 6.9%
Metinis augimas 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E pL1r1:13 2029E
Paskolos 6.0% 18.9% 25.3% 10.6% 17.9% 19.1% 11.1% 10.4% 10.4% 6.1%
Indéliai 22.2% 31.1% 2.8% 7.6% -3.5% 15.4% 5.1% 10.4% 10.4% 6.1%
EPS (koreguota), Eur -16.5% 28.3% 22.1% 18.2% -3.9% -13.1% -6.6% -2.9% 11.1% 6.6%
Kapitalo koeficientai 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E 2029E
Nuosavo kapitalo koeficientas 11.7% 10.3% 10.6% 11.3% 11.9% 9.9% 10.0% 9.7% 9.4% 9.4%
CET1 koeficientas 19.6% 19.5% 18.1% 19.9% 18.9% 16.6% 17.2% 17.1% 16.9% 17.0%
1 lygio kapitalo koeficientas 19.6% 19.5% 18.1% 19.9% 20.8% 18.4% 18.8% 18.6% 18.3% 18.3%
Bendras kapitalo koeficientas 20.7% 20.4% 19.0% 22.4% 24.4% 21.2% 21.4% 20.9% 20.5% 20.2%
Pelningumas 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027E pL1r1:13 2029E
ROE (koreguota) 12.7% 14.3% 16.1% 16.7% 15.0% 12.4% 11.0% 10.1% 10.7% 11.2%
ROE 12.7% 14.3% 16.1% 15.5% 14.0% 10.3% 9.3% 9.8% 10.7% 11.2%
ROA 1.4% 1.4% 1.6% 1.6% 1.6% 1.0% 0.9% 0.9% 1.0% 1.0%
ISlaidy ir pajamy santykis 45.0% 47.0% 41.5% 43.1% 52.3% 65.9% 70.0% 67.7% 65.0% 65.9%
I3laidy ir pajamy santykis (koreguota) 45.0%  47.0%  415%  39.2%  48.5%  57.1%  62.1%  66.3%  650%  65.9%
Sanaudos, i$ viso (proc. nuo turto) 1.4% 1.2% 1.4% 1.5% 1.9% 1.8% 1.8% 1.7% 1.7% 1.6%
Nuostoliy santykis 0.75% 0.21% 0.21% 0.58% 0.35% 0.10% 0.18% 0.20% 0.20% 0.20%
Grynoji palikany marza 3.00% 2.99% 3.21% 4.05% 3.70% 2.58% 2.29% 2.34% 2.31% 2.29%
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Vertinimas, rizika ir Saltiniai

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

12/03/2026 0.78-1.00
20/02/2026 0.94-1.17
07/11/2025 0.90-1.13
20/10/2025 0.84-1.06
05/08/2025 0.86-1.08
18/07/2025 0.86-1.08
06/05/2025 0.86-1.08
17/04/2025 0.96-1.20
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 masy jverdciai 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.

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

e Paliikkany 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 buklei.

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 $ig
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 padét;. 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 pareiskimo 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 pallikany 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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