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Il pakopos lésy atsiémimas jau pasieké pika,
tacCiau spaudimas dar kurij laik3 isliks

»Artea Bank“ 2Q26 rezultatai buvo nevienareikSmiai: geresnes, nei
tikéjomés, pajamas ir gerai kontroliuojamas sanaudas atsvéré
reikSmingos su Il pensijy pakopos reforma susijusios vertés
sumazéjimo sanaudos. Dél to ataskaitinis pelningumas buvo mazesnis,
nei prognozavome, o spartus paskoly portfelio augimas neigiamai
paveiké kapitalo rodiklius. Vis délto pagrindiné turto kokybé isliko
tvirta. Tikimés, kad nuo 3Q26 su Il pakopos reforma susijes neigiamas
poveikis mazZés, taCiau tam tikras spaudimas komisiniy pajamoms ir jy
svyravimai veikiausiai isliks iki 2027 m. Dalis atsiimty lésy gali likti
banko indéliuose arba buti skirta vartojimui, todél neigiama poveikj is
dalies gali atsverti didesnis likvidumas ir pajamos is atsiskaitymy
kortelémis. Kadangi po 2Q26 atlikti prognoziy pakeitimai iS esmés
kompensuoja vieni kitus, poveikis banko vertei yra nereikSmingas.
Todél islaikome EUR 0,86-1,08 uZ akcijg vertés intervala.

»Artea Bank“ 2Q26 rezultatai:

e  Grynosios palukany pajamos (NII) padidéjo apie 3% QoQ ir apie 8% YoY
- iki EUR 36,7m, t.y. buvo 4,5% didesnés uz misy prognoze. Grynoji
paltikany marza (NIM) pageréjo apie 5 baz. punktais QoQ - iki mazdaug
2,4%, daugiausia dél panaSiu mastu sumazéjusiy finansavimo
sgnaudy

e Paskoly portfelis iSaugo apie 6% QoQ, palyginti su iS esmés
nepakitusiu portfeliu 1Q26. Paskolos verslo klientams padidéjo apie
7,8% QoQ, o mazmeniniy paskoly apimtis - apie 2,6%. Bankas nurodé,
kad vartojimo paskoly apimtj neigiamai veiké iSauges iSankstinis
paskoly grazinimas po Il pensijy pakopos léSy iSmokéjimo

e Grynosios komisiniy pajamos (NFCI) padidéjo apie 13% YoY ir buvo
apie 7% didesnés uz misy prognoze. Augima daugiausia lémé kapitalo
rinky veikla ir kasdienés bankininkystés paslaugos. Pensijy ir
investiciniy fondy valdymo pajamos sumazéjo apie 5% YoY ir apie 16%
QoQ, nes su reforma susijes [éSy atsiémimas mazino valdomo turto
apimtj (AuM) ir neigiamai veiké platesne turto valdymo veikla,
nepaisant gery fondy investiciniy rezultaty
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Bendrosios sgnaudos i$ esmés nepakito YoY ir atitiko mlsy prognoze.
Koreguotos sanaudos padidéjo apie 2% YoY ir taip pat atitiko musy
lakescius

Bankas pripaZino apie 10,0 mln. EUR bendrajj nepiniginj vertés
sumazéjimo nuostolj, susijusj su antrosios pensijy pakopos reforma.
Mazdaug 1,7 mln. EUR mokestiné nauda sumazino grynajj poveikj po
mokesciy iki 8,2 mln. EUR

Nejskaitant antrosios pensijy pakopos vertés sumaZzéjimo nuostolio,
bankas apskaité 0,2 mln. EUR grynajj paskoly nuostoliy atstatyma,
palygintisu 0,5 mln. EUR paskoly nuostoliy sgnaudomis 1Q26, 1,6 mln.
EUR -2Q25 ir musy 1,0 mln. EUR sgnaudy prognoze

3 etapo kredito pozicijy dalis per ketvirtj sumazéjo mazdaug 24
baziniais punktais iki 1,89 % visy kredito pozicijy, o tai rodo, kad 2Q26
pagrindiné turto kokybé isliko atspari

Konsoliduotas CET1 rodiklis per ketvirtj sumazéjo 70 baziniy punkty iki
17,3 %, tikétina, dél spartaus paskoly portfelio augimo

Pakoregavus dél vienkartiniy sanaudy ir antrosios pensijy pakopos
vertés sumazéjimo nuostolio, metiné ROE sieké 12,7 % - mazdaug 90
baziniy punkty daugiau nei prognozavome ir daugiau nei 12,3 % 2Q25.

2Q/25 1Q/26 2Q/26 2Q/26e LEIEILE]

min. Eur Faktinis Norne

Grynosios palikany pajamos 34.0 35.8 36.7 35.2 4.5%
Grynosios komisiniy pajamos 7.6 7.4 8.6 8.0 7.1%
Sanaudos, i viso 27.8 25.6 27.7 28.0 -0.9%
Sanaudos, i$ viso (koreguota) 23.7 23.1 24.1 24.6 -2.0%
Veiklos pelnas pries vertés sumazéjima 18.4 19.9 20.6 19.0 8.0%
Paskoly vertés sumazéjimo nuostoliai* 1.6 0.5 -0.2 1.0 nm
Veiklos pelnas 16.9 19.4 10.7 18.0 -40.5%
EPS, Eur 0.021 0.024 0.012 0.023 -47.8%
EPS (koreguota), Eur 0.027 0.027 0.029 0.027 6.7%
CET1 koeficientas, % 17.7% 18.0% 17.3% 18.1% -0.7%p
ROE 9.9% 10.5% 5.2% 10.0% -4.7%p
ROE (koreguota) 12.3% 11.8% 12.7% 11.8% 0.9%p

*Koreguota dél antrosios pensijy pakopos vertés sumazéjimo nuostolio
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Artea banko investicineé teze

& Artea

e Spartesnis nei rinkos ir pelningas paskoly portfelio augimas galéty padéti bankui toliau didinti rinkos dal; ir stiprinti
pelno baze

e Sékmingas naujos pagrindinés bankinés sistemos jdiegimas galéty pagerinti klienty patirtj, padidinti veiklos
efektyvuma ir sustiprinti kryZminio pardavimo galimybes, nors teigiamam poveikiui iSryskéti gali prireikti laiko

e Naujos renovacijos finansavimo iniciatyvos suklrimas ir jos veiklos plétra galéty prisidéti prie komisiniy pajamy
augimo

e ,Tesonet Global“ planai padidinti turima akcijy paketa nuo 9,86 % iki 31,68 %, busimas akcijas jsigyjant uz 1,2 karto
didesne nei balansiné verté kaina, bei galimybé ilgainiui perimti banko kontrole rodo pasitikéjima banko verte ir galéty
paspartinti jo skaitmenine transformacija bei ilgalaike strategine plétra

e Geréjanti geopolitiné aplinka galéty sustiprinti investuotojy pasitikéjima Vidurio ir Ryty Europos regionu bei padéti
sumazinti banko vertinimo nuolaida, palyginti su kitais Europos bankais

Veiksniai lemiantys potencialy akcijos augima

P/B: ROE1L lyginant su konkurentais P/E: ROEIL lyginant su konkurentais
3.10 M Last P/B P/B 5Y avg. m P/E 2026E P/E 5¥ avg.
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Veiksniai lemiantys potencialy akcijos kritima

e Nepalanki geopolitiné ar politiné aplinka galéty neigiamai paveikti ekonominj aktyvuma, investuotojy nuotaikas ir
finansy rinky salygas Lietuvoje

e Ekonomikos nuosmukis galéty sumazinti kredity paklausa, padidinti neveiksniy paskoly ir kredito nuostoliy apimtj,
taip pat sumazinti sandoriy aktyvuma bei komisines pajamas generuojanciy investiciniy ir draudimo produkty
paklausa

e Nekilnojamojo turto ir statyby rinky nuosmukis galéty pabloginti skolininky finansine padétj, sumazinti sandoriy
apimtj, taip pat uZstato verte ir likviduma

e  Spartesnis, nei tikimasi, palikany normy mazéjimas galéty susiaurinti paskoly ir indéliy palikany normy skirtuma, jei
turto pajamingumas perskaiciuojamas greiciau nei finansavimo sanaudos. Tai daryty neigiama poveikj grynajai
palikany marzai (NIM) ir grynyjy paliikany pajamy (NI1) perspektyvai

e  GrieZtesni kapitalo, anticiklinio kapitalo rezervo ar 2-ojo ramscio reikalavimai galéty riboti paskoly portfelio augima ir
iSmokas akcininkams, o didesni MREL reikalavimai - padidinti finansavimo poreikj ir sanaudas. Nepakankami kapitalo
rezervai galiausiai galéty lemti poreikj bankui pasilikti didesne pelno dalj arba pritraukti papildomo kapitalo

e Vadovybés pokyciai, pagrindinés bankinés sistemos migracijos vélavimas ar didesnés, nei planuota, projekto
sgnaudos galéty padidinti jgyvendinimo ir veiklos rizika

e |lgalaikio banko tikslo pasiekti didesne nei 17% nuosavo kapitalo graza (ROE) jgyvendinimas priklauso nuo keliy
palankiy veiksniy sutapimo: tvaraus ekonomikos augimo, stabilios turto kokybés, sékmingo naujos pagrindinés
bankinés sistemos jdiegimo, palankios paliikany normy aplinkos ir pelningo rinkos dalies didinimo. Kadangi dalies Siy
veiksniy vadovybé negali kontroliuoti, §j tiksla gali bati sudétinga pasiekti
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Prognoziy pokyciai, min. Eur 3Q/26e 2026E 2027E 2028E
\ETE] Sena Pokytis \ETIE Sena Pokytis Nauja Sena Pokytis  Nauja Sena Pokytis
Grynosios paliikany pajamos 38.8 37.4 3.7% 151.0 146.7 2.9% 163.9 157.8 3.9% 173.2 168.5 2.8%
Grynosios komisiniy pajamos 8.1 8.2 -0.1% 321 32.3 -0.7% 33.4 34.5 -3.2% 35.3 37.6 -6.1%
Grynosios draudimo veiklos pajamos (j: -2.7 -3.2 nm 1.4 -5.5 nm -6.6 -9.6 nm -7.4 -11.2 nm
Sanaudos, i$ viso 29.7 29.5 0.6% 116.3 116.2 0.1% 117.5 115.7 1.5% 121.4 119.6 1.5%
Paskoly nuostoliai 13 0.8 65.6% 16.9 4.5 278.6% 7.7 7.3 5.5% 8.3 8.0 3.7%
Veiklos pelnas 19.9 19.2 3.5% 51.3 52.9 -3.1% 65.5 59.7 9.7% 71.4 67.2 6.2%
Pelnas pries apmokestinima 19.9 19.2 3.5% 63.7 73.2  -12.9% 88.8 85.7 3.5% 95.4 94.9 0.5%
EPS, Eur 0.03 0.02 3.5% 0.08 0.09 -14.9% 0.11 0.11 3.5% 0.12 0.12 0.5%
EPS (koreguota), Eur 0.03 0.03 1.7% 0.11 0.11 -1.3% 0.12 0.12 3.2% 0.12 0.12 0.5%
CET1 koeficientas, % 17.2% 18.2% -1.0%p 17.5% 18.5% -1.1%p 17.6% 18.6% -1.0%p 17.6% 18.4%  -0.8%p
Dividendai uz akcijg, Eur - - - 0.04 0.05 -14.9% 0.06 0.05 3.5% 0.06 0.06 0.5%
ROE (koreguota) 13.1% 12.8%  0.3%p 11.7% 11.7%  0.0%p 12.2% 11.8%  0.4%p 11.5% 11.4%  0.1%p
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Démesys sanaudy ir marZos optimizavimui, Il pakopos neigiamam
poveikiui palaipsniui mazéjant iki 2027 m.

Po 2Q26 rezultaty padidinome 2026-2028 m. grynyjy palukany pajamy
(NIl) prognozes, daugiausia atsizvelgdami | spartesnj paskoly portfelio
augima, Siek tiek maZesnes finansavimo sanaudas ir tolesnj banko
finansavimo struktros optimizavima. Tai turéty lemti geresne, nei
anksciau tikéjomés, marzos raida. Siek tiek sumazinome komisiniy pajamy
prognozes, nes dél Il pakopos reformos sumazéjo pensijy fondy valdomas
turtas (AuM) ir su juo susijusi komisiniy pajamy bazé. Vis délto didZiausias
[éSy atsiémimo poveikis per artimiausius ketvirCius turéty palaipsniui
iSblésti. Didzioji pasitraukimy dalis buvo sutelkta laikotarpio pradZioje:
standartinius pasitraukimo prasymus pateikusiy dalyviy skaicius sumazéjo
iki 104,5 tikst., arba 7,2% laikotarpio pradzioje buvusios dalyviy bazés,
palyginti su 35,6% 1Q26 (LIPFA). Kadangi 2Q26 pateikti prasymai buvo
iSmokeéti liepa, jy poveikis turéty islikti matomas 3Q26, taciau bati gerokai
maZesnis, o nuo 4Q26 - toliau silpnéti. Dalis atsiimty éSy gali likti banko
indéliuose arba biti panaudota vartojimui, todél maZesnio pensijy fondy
AuM poveikj is dalies galéty kompensuotiindéliy ir atsiskaitymy kortelémis
pajamos. Vis délto tam tikras rezultaty svyravimas veikiausiai isliks ir 2027
m., nes pasitraukti be apribojimy galima iki mety pabaigos (SADM). ,Artea
Bank“ akcijos rezultatas gerokai atsiliko nuo Europos ir Vidurio bei Ryty
Europos banky indeksy. Muasy vertinimu, tai lémé maZesnis
prognozuojamas pelningumas, ribotas akcijos likvidumas ir artimiausiu
metu trikstantys aiSkus teigiami katalizatoriai. Todél akcija ir toliau
prekiaujama su reikSminga nuolaida, palyginti su panaSiais bankais, uz
0.97x 2026e P/B, esant koreg. 2026e ROE 11.7%, palyginti su atitinkamais
sektoriaus vidurkiais - 1.76x ir 14.2%. Pagal pelna akcija prekiaujama uz
8.1x koreg. 2026e P/E, palyginti su sektoriaus vidurkiu 11.7x. Akcija taip pat
sitlo 4.4% 2026e dividendy pajaminguma, palyginti su sektoriaus vidurkiu
4.8%. Masy vertinimo intervalas paliekamas EUR 0.86-1.08/akc. Daugiau

informacijos apie vertinimo skaiCiavimus pateikiama tolesniuose
ataskaitos puslapiuose.
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Source: Bloomberg, Norne Securities
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ROE1L ir konkurenty palyginimas: bendroji graza
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Vertinimas

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

*Lietuvos 10 mety vyriausybeés obligacijy pajamingumas (apytiksliai)

Terminalinés vertés (TV) skai¢iavimas

llgalaikio 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)

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

Dividendy Diskontavimo Modelis (DDM)

Prognozés, min. Eur 2026E 2027E 2028E 2029E Paskutiniai metai
Grynasis pelnas 71 79 79 83 85

1Smoketi dividendai 25 37 39 41 42

Dividendy iSmokéjimo koeficientas, % 36% 46% 50% 50% 50%

Savy akcijy jsigijimas 2.2 0.0

Dividendy dabartiné verté (PV) 24 32 31 29

Bendras kapitalo koeficientas, % 21.4% 21.3% 21.0% 20.4%

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

RWA 3157 3440 3703 4027

Perteklinis kapitalas akcininkams 100 104 101 87

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

13mokeéty dividendy grynoji dabartiné verté

. N X 116 21% Nuosavo kapitalo kastai

(NPV) prognozuojamu laikotarpiu

Perteklinio kapitalo NPV akcininkams 68 8.3% 9.3% 10.3% 11.3% 12.3%
Savy akcijy jsigijimo NPV 2 ligalaikio 0.5% 0.92 0.82 0.75 0.69 0.64
I1Smokéty dividendy NPV, terminaliné verté (TV) 378 67% augimo 1.5% 1.02 0.90 0.81 0.73 0.67
Bendra dividendy NPV 564 88% norma 2.5% 115 1.00 0.79 0.72
Akcijy skaicius, min. 652 3.5% 1.34 1.13 0.97 0.86 0.77
Vienos akcijos verté, Eur 0.86

Liekamuyjy Pajamy Vertinimas (RIV)

Prognozés, min. Eur Paskutiniai metai

Nuosavybé akcininkams mety pradzioje 628 718 761 761

ROE 11.7% 12.2% 11.5% 11.8% 11.0%

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

Liekamosios pajamos 9 13 9 12 6

Liekamuyjy pajamy PV 9 11 7 8

Pradiné nuosavybé akcininkams 628 88% Nuosavo kapitalo kastai

Liekamuyjy pajamy PV prognozuojamu laikotarpit 36 5% 8.3% 9.3% 10.3% 11.3% 12.3%
Liekamuyjy pajamy PV, TV 53 7% lgalaikio 0.5% 1.29 1.18 1.08 1.00 0.93
Bendra verté akcininkams 717 100% augimo 1.5% 1.32 1.20 1.09 1.01 0.93
Akcijy skaicius, min. 652 norma 2.5% 137 1.22 1.01 0.93
Vienos akcijos verté, Eur 1.10 3.5% 1.42 1.24 1.11 1.01 0.93
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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 0.78 0.96 0.83 0.86
Bazinio lygio scenarijus 0.86 1.10 0.86 0.94
Auksto lygio scenarijus 1.03 1.26 0.96 1.08

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

**Zemas/Auk $tas scenarijus, darant prielaida, kad 5 mety minimali nuosavo kapitalo graza yra ~11%,
lyginant su nurodyta graza, didesne nei 17%

“**Zemas/Auk$tas scenarijus, darant prielaids, kad yra didesné nuolaida palyginti su kitais
bankais/netaikoma nuolaida

Grjstas
P/B santykis pagal tiksline kaing konkur.entq Vidurkis
analize
Zemo lygio scenarijus 0.85 1.05 0.91 0.94
Bazinio lygio scenarijus 0.95 1.20 0.94 1.03
Auksto lygio scenarijus 1.13 1.38 1.05 1.19

. Grjstas
Koreguotas P/E santykis pagal ! X X
g . konkurenty  Vidurkis
tiksline kaing .
analize
Zemo lygio scenarijus 7.14 8.84 7.66 7.88
Bazinio lygio scenarijus 7.94 10.10 7.91 8.65
Auksto lygio scenarijus 9.49 11.61 8.79 9.96

Msy bazinis vertinimo intervalas yra 0.86-1.1EUR uz akcija, o jo vidurys -
0.94 EUR uz akcija; Artea banko P/B verté yra 1.03x, 0 2026 m. P/E - 8.65x.
Kalbant apie maziausios ir auksciausios vertés scenarijus, misy miSruoju
metodu gauname 0.86-1.08 EUR uZ akcija vertinimo intervala. Tai rodo, kad
dabartinés akcijy kainos augimo potencialas gali bati iki 23%.
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Lietuvos ekonomikos apzZvalga

2026 m. pradzioje Lietuvos ekonomikos augimas sulétéjo, o iSorés aplinka
pablogéjo dél konflikto Artimuosiuose Rytuose. 1Q26 realusis BVP augo 2,6
% per metus, palyginti su 2,9 % augimu 2025 m. (Lietuvos bankas).
Sulétéjimas buvo plataus masto: po nejprastai Saltos Ziemos susilpnéjo
statybos ir nekilnojamojo turto veikla, léciau augo gamyba ir eksportas,
iSblésus praéjusiy mety atsargy kaupimo poveikiui, taip pat padidéjo
transportavimo sgnaudos. Po rySkaus nuosmukio kova verslo likesciai
balandj-geguZe atsigavo dél atsargy atkdrimo, tvirtos vidaus paklausos ir
numatomy didesniy islaidy, susijusiy su antrosios pakopos pensijy fondy
[éSy atsiémimu. Vis délto silpnesni pasaulio ekonomikos rodikliai leidZia
manyti, kad Sis atsparumas gali bati laikinas.

Darbo rinka tebéra jtempta, todél darbo uZmokestis sparciai auga. 1Q26
darbo uzmokestis padidéjo 9,3 % per metus, tam jtakos turéjo kvalifikuoty
darbuotojy trikumas, didelé darbo jégos paklausa ir 11 % padidéjusi
minimali ménesiné alga (Lietuvos bankas). Nedarbo lygis padidéjo 0,5
proc. punkto per metus iki 7,4 %, taCiau Lietuvos bankas tai daugiausia
sieja su iSaugusiu darbingo amZiaus gyventojy skaiiumi ir didesniu
aktyvumu darbo rinkoje, o ne darbo viety praradimu. Nedarbas labiausiai
augo tarp jauny ir Zemos kvalifikacijos darbuotojy.

Lietuvos bankas prognozuoja, kad realusis BVP 2026 m. augs 2,7 %, 2027
m. augimas sulétés iki 2,0 %, o 2028 m. paspartés iki 3,3 %. Artimiausiu
laikotarpiu pagrindiniu augimo varikliu turéty islikti vidaus paklausa,
palaikoma pensijy fondy lésy atsiémimo ir didesniy viesyjy islaidy, ypac
investicijy | gynyba. ISorés paklausa turéty riboti augima, nes nyksta
atsargy kaupimo poveikis, o Lietuvos prekybos partneriai susiduria su
aukstesnémis energijos kainomis, tiekimo grandiniy rizika, grieztesnémis
finansavimo salygomis ir geopolitiniu neapibréztumu. 2027 m. augimas
turéty sulététi, isblésus su pensijy fondy léSy atsiémimu susijusiam
vartojimo impulsui, 0 2028 m. - normalizuotis.

Infliacija vél smarkiai paspartéjo, daugiausia dél energijos kainy. Metiné
infliacija padidéjo nuo 2,8 % mety pradzioje iki 5,1 % geguZe, daugiausia
dél pabrangusios naftos ir degaly, kurie taip pat padidino keleivinio
transporto kainas (Lietuvos bankas). Bazinis kainy spaudimas atrodo
nuosaikesnis, nes gamintojy ir importuojamy vartojimo prekiy kainos
tebéra mazesnés nei prieS metus. Lietuvos bankas prognozuoja, kad
vidutiné infliacija 2026 m. sieks 5,1 %, 2027 m. sumazés iki 3,0 %, 0 2028 m.
- iki 2,6 %. Infliacijg Siemet taip pat didins auksStesni netiesioginiai
mokesciai ir dél pensijy fondy léSy atsiémimo sustipréjusi paklausa, kurios
poveikis vertinamas mazdaug 0,2 proc. punkto.

Pagrindiné rizika yra konflikto Artimuosiuose Rytuose trukmé ir
intensyvumas. Lietuvos banko baziniame scenarijuje numatoma, kad
2026-2028 m. vidutiné naftos kaina sieks USD 85 uz barel]. Pagal Svelnesnj
scenarijy kumuliaciné infliacija baty 0,8 proc. punkto maZesné, o BVP
augimas - 0,2 proc. punkto didesnis. Pagal nepalanky scenarijy infliacija
bty 1,7 proc. punkto didesné, o BVP augimas - 0,2 proc. punkto mazesnis.
Pagal sunky scenarijy, kai naftos kaina siekty USD 129 uz barelj, infliacija
bty 4,3 proc. punkto didesné, o BVP augimas - 0,9 proc. punkto maZesnis
nei pagal bazinj scenarijy.

Lithuania's macroeconomic projections (annual % change)

W 2026E
6.8 g7 6.6
u 2027E
H 2028E

2.7

2.0

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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2026 m. liepos 23 d. posédyje ECB nepakeité visy trijy pagrindiniy palukany
normy po birZelj jvykdyto 25 baziniy punkty didinimo. Indéliy galimybés
palikany normaislieka 2,25 %, pagrindiniy refinansavimo operacijy - 2,40
%, o ribinio skolinimosi galimybés - 2,65 %. ECB pabrézé, kad energijos
kainos tebéra aukstos ir nepastovios, o visas Soko poveikis infliacijai dar
gali blti nepasireiskes. Pinigy politika ir toliau priklausys nuo gaunamy
duomeny, nenustatant i$ anksto apibréztos palikany normy trajektorijos.
Birzelio mén. Eurosistemos prognozés islieka naujausiu oficialiu baziniu
scenarijumi. Prognozuojama, kad bendroji infliacija 2026 m. sieks 3,0 %,
2027 m. - 2,3 %, 0 2028 m. - 2,0 %. Grynoji infliacija 2026-2027 m. turéty
siekti 2,5 %, 0 2028 m. sumazéti iki 2,2 %. Euro zonos BVP augimas 2026 m.
prognozuojamas 0,8 %, 2027 m. - 1,2 %, o 2028 m. - 1,5 %. Naujausia
profesionaliy prognozuotojy apklausa yra atsargesné - joje 2026 m.
numatomas 0,6 % BVP augimas ir 2,7 % infliacija. Apskritai perspektyvos
iSlieka stagfliacinés, nes padidéjusi infliacija riboja ECB galimybes skatinti
silpnéjantj ekonomikos augima.

Remiantis 2026 m. rugpjtcio 5 d. OIS kreive, rinkos vertina 25 baziniy
punkty palukany didinimo rugséjj tikimybe 75,3 %. Iki spalio j kainas jau
jskaiciuotas mazdaug vienas palukany didinimas, o iki gruodzio - apie 37
baziniai punktai bendro grieztinimo, todél numanoma palikany norma
siekia 2,554 %. Kreivé rodo, kad iki 2027 m. pavasario rinka tikisi beveik
dviejy palukany didinimy, nors 2027 m. liepai numanoma 3,050 % norma
neatitinka gretimy terminy ir turéty bati vertinama atsargiai.

Region: Eurozone » Instrument: Overnight Index Swaps »
Target Rate 2.2500 Pricing Date 08/05/2026|=!
Effective Rate 2.1850 Cur. Imp. O/N Rate 2.187

Meeting  #Hikes/Cuts %Hike/Cut  Imp. Rate A Implied Rate A.RM.
09/10/2026 +0.753 5.3% +0.188 2.375
10/29/2026 +1.080 32.7% +0.270 2.457
12/17/2026 +1.468 38.8% +0.367 2.554
02/04/2027 +1.516 +0.379 2.566
03/18/2027 +1.679 +0.420 2.606
04/29/2027 +1.884 2 +0.471 2.658
06/10/2027 +1.772 1.2% +0.443 2.630
07/22/2027 +3.452 : +0.863 3.050

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

Lietuvai tai reiskia, kad grieztos finansavimo salygos isliks ilgiau. Aukstos
palukany normos turéty ir toliau palaikyti banky paskoly pajaminguma bei
grynasias paliikany pajamas, taciau teigiama poveikj vis labiau gali atsverti
konkurencija dél indéliy, didesnés finansavimo sanaudos ir silpnesné
kredito paklausa. Pagrindiné rizika - létesnis skolinimo augimas, ypac
bisto paskoly ir palikany normoms jautriuose jmoniy finansavimo
segmentuose, kuriuos veikia silpnesné iSorés paklausa ir aukstesnés
energijos kainos.
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Finansinés gairés

2026 2027 2028

Loan Book 1% 13% 13%
Deposits 5% 13% 12%
Total Revenue 10% 14% 19%
NFCI 4% 8% 15%
Efficiency C/I Ratio 60.7% 50.1% 42.2%
Adj. C/I Ratio® 53.2% 49.0% 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 Profit? €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, %
%
kapitalizacija 2026E  2027E  2028E | 2026E  2027E  2028E | 2026E  2027E
ROE1L Norne 575 0.97 8.1 7.3 7.3 44 6.4 6.8 11.7 12.2 11.5 14.9 7.4 0.97
ROE1L Konsensusas* - - 8.6 6.7 5.6 5.3 7.5 9.4 10.5 13.0 14.4 14.9 7.0 0.95

Siaurés Europos bankai

DNB Bank ASA Konsensusas* 40239 173 11.4 11.0 10.5 6.0 6.2 6.3 14.1 14.4 14.4 147 114 136
Svenska Handelsbanken AB Konsensusas* 26818 1.58 13.0 12.4 11.9 7.2 6.6 6.9 11.6 12.0 12.4 124 129 112
Nordea Bank Abp Konsensusas* 60 247 1.93 123 11.4 10.7 5.5 5.8 6.1 15.0 15.8 16.2 141 114 133
Swedbank AB Konsensusas* 39854 2.10 14.1 12.9 12.2 6.1 6.5 6.6 13.7 14.9 15.4 15.1 129 125
Skandinaviska Enskilda Banken ABKonsensusas* 40955 1.96 14.0 12.5 11.6 4.4 4.7 5.1 13.6 14.4 14.7 14.9 11.8 1.39
Danske Bank A/S Konsensusas* 41187 1.82 12.6 11.8 11.0 6.6 6.5 6.8 13.6 14.3 14.8 8.8 11.0 092
Vidurkis 1.85 12.9 12.0 113 6.0 6.0 6.3 13.6 14.3 14.6 133 119 123
Mediana 1.88 12.8 121 11.3 6.1 6.3 6.5 13.6 14.4 14.8 144 116 129
Premija/nuolaida -49% -37% -40% -36% -1.6%p 0.1%p 0.4%p -1.9%p -2.1%p -3.3%p 0.5%p -36% -25%
CEE bankai

Alior Bank SA Konsensusas* 4317 1.48 10.4 9.1 85 6.2 7.2 7.8 13.8 14.8 14.8 17.8 na 1.02
LHV Group AS Konsensusas* 1102 1.47 9.6 7.6 6.2 3.7 4.6 5.7 14.5 16.7 17.8 21.4 10.2 2.36
Nova Ljubljanska Banka dd Konsensusas* 4600 1.18 9.1 8.1 7.3 6.2 7.0 7.8 13.4 14.1 14.7 16.8 81 0.72
Moneta Money Bank AS Konsensusas* 4135 3.10 14.8 13.8 12.8 6.6 7.1 7.3 20.6 21.5 23.2 17.3 na 1.90
mBank SA Konsensusas* 14139 2.60 14.5 12.3 10.9 19 2.9 5.2 17.5 185 18.1 3.9 na 1.48
Coop Pank AS Konsensusas* 240 0.98 7.7 6.1 5.0 3.0 3.9 4.8 12.6 14.3 15.3 16.2 7.8 1.46
Bank Polska Kasa Opieki SA Konsensusas* 15389 2.01 11.4 10.1 9.3 6.7 6.7 7.4 16.9 18.1 18.2 16.5 9.9 1.26
OTP Bank Nyrt Konsensusas* 36249 2.15 10.0 8.9 8.0 2.7 33 3.4 20.0 19.4 18.9 19.2 na 114
Komercni Banka AS Konsensusas* 8295 1.70 11.8 11.0 10.5 8.0 6.8 6.9 133 14.1 14.2 13.1 12.6 131
Powszechna Kasa Oszczednosci BaKonsensusas* 31587 2.27 12.9 10.5 9.5 5.6 6.5 7.0 17.9 19.7 20.4 13.6 10.6 1.34
Vidurkis 1.89 11.2 9.7 8.8 5.1 5.6 6.3 16.0 17.1 17.5 15.6 9.9 1.40
Mediana 1.86 10.9 9.6 8.9 5.9 6.6 7.0 15.7 17.4 17.9 16.7 10.0 1.32
Premija/nuolaida -48% -26% -24% -19%  -1.5%p -0.2%p -0.1%p -4.0%p -52%p -6.4%p -1.8%p -26% -27%

Vakary Europos bankai

Deutsche Bank AG Konsensusas* 62132 0.92 9.9 8.5 7.5 3.7 4.2 4.7 9.7 10.5 11.3 6.4 8.6 0.52
Raiffeisen Bank International AG Konsensusas* 20361 na 9.8 9.2 8.5 2.8 3.6 4.4 10.9 11.4 111 12.4 6.9 0.47
Erste Group Bank AG Konsensusas* 47948 1.87 11.7 10.4 9.5 35 4.4 4.9 16.4 16.4 16.7 11.1 10.1 1.12
KBC Group NV Konsensusas* 52939 1.96 13.2 11.5 10.5 4.8 5.6 6.3 15.0 15.8 16.5 14.1 11.5 137
Commerzbank AG Konsensusas* 42175 1.38 12.6 10.4 8.6 39 4.8 5.8 10.8 12.2 14.1 6.0 114 062
Societe Generale SA Konsensusas* 61626 0.85 10.4 9.1 8.0 2.4 2.8 3.2 9.0 9.5 10.1 5.8 9.3 0.47
Banco Santander SA Konsensusas* 185350 1.65 12.2 10.2 8.8 2.3 35 4.3 13.8 15.1 16.2 11.4 10.6 0.77
ING Groep NV Konsensusas* 87823 1.74 12.4 10.7 9.4 4.2 4.8 5.5 13.8 15.3 16.3 114 105 1.02
Vidurkis 1.48 11.5 10.0 8.8 3.5 4.2 4.9 124 13.3 14.0 9.8 9.9 0.79
Mediana 1.65 12.0 10.3 8.7 3.6 4.3 4.8 12.3 13.7 15.2 11.2 103 0.70
Premija/nuolaida -42% -32% -29% -16% 0.8%p 2.0%p 2.0%p -0.6%p -1.4%p -3.7%p 3.7%p -28% 40%
Visy banky vidurkis 1.76 11.7 10.4 9.4 4.8 5.2 5.8 14.2 15.1 15.7 131 105 115
Visy banky mediana 1.74 12.0 10.5 9.4 4.6 5.2 6.0 13.8 14.9 15.3 13.8 106 1.20
Premija/nuolaida -44% -32% -31% -23%  -02%p 1.1%p 09%p -2.1%p -2.6%p -3.8%p 1.1%p -30% -19%

*Bloomberg
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Metiniai finansiniai duomenys

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

Grynosios paltkany pajamos 76 81 107 157 160 138 151 164 173
Grynosios komisiniy pajamos 16 17 19 20 29 31 32 33 35
Grynosios draudimo veiklos pajamos (jsk. kit 3 5 12 -8 -6 0 1 -7 -7
Pajamos, i$ viso 95 103 137 169 183 170 185 191 201
Darbo uzmokescio ir susijusios sgnaudos 23 27 31 36 50 55 58 62 67
Nusidéveéjimo ir amortizacijos sgnaudos 4 4 5 5 8 8 10 11 11
Kitos veiklos sanaudos 15 17 22 31 38 49 49 a4 44
Sanaudos, is viso 43 49 57 73 96 112 116 117 121
Veiklos pelnas pries vertés sumazéjima 52 55 80 96 87 58 68 73 80
Paskoly vertés sumazéjimo nuostoliai 12 4 5 15 11 4 17 8 8
Veiklos pelnas 40 51 75 81 76 54 51 66 71
Dividendai / susijusios jmonés - - - - - - -0.2 - -
Grynosios finansinés pajamos 13 17 5 14 20 20 12 23 24
Vienkartinés veiklos korekcijos 0 0 0 7 7 15 15 7 1
Pelnas pries apmokestinima 53 67 80 96 9% 74 64 89 95
Pelno mokescio sgnaudos -10 -12 -13 -20 -18 -14 -13 -16 -17
Nekontroliuojandiai daliai - - - - - - - - -
Grynasis pelnas 43 55 67 75 79 61 51 73 79
Koreguotas pelnas po mokesciy 43 55 67 81 85 73 71 79 79
EPS, Eur 0.07 0.09 0.11 0.12 0.12 0.09 0.08 0.11 0.12
EPS (koreguota), Eur 0.07 0.09 0.11 0.13 0.13 0.11 0.11 0.12 0.12

Pelningumas

ROE (koreguota) 12.7% 14.3% 16.1% 16.7% 15.0% 12.4% 11.7% 12.2% 11.5%
ROE 12.7% 14.3% 16.1% 15.5% 14.0% 10.3% 8.4% 11.3% 11.4%
ROA 1.4% 1.4% 1.6% 1.6% 1.6% 1.0% 0.8% 1.0% 1.0%
RORWA 2.2% 2.6% 2.8% 3.1% 2.9% 2.1% 1.6% 2.1% 2.1%
Veiklos pelno nuosavo kapitalo graza 11.3% 12.4% 17.0% 15.0% 13.1% 9.0% 8.2% 9.7% 9.9%
Veiklos pelnas (proc. nuo RWA) 2.1% 2.4% 3.1% 3.3% 2.8% 1.9% 1.6% 1.9% 1.9%
I8laidy ir pajamy santykis 45.0% 47.0% 41.5% 43.1% 52.3% 65.9% 63.0% 61.6% 60.4%
I8laidy ir pajamy santykis (koreguota) 45.0% 47.0% 41.5% 39.2% 48.5% 57.1% 55.1% 57.8% 60.1%
Sanaudos, i$ viso (proc. nuo turto) 1.4% 1.2% 1.4% 1.5% 1.9% 1.8% 1.8% 1.7% 1.6%
Mokesciy tarifas 18.7% 17.9% 16.1% 21.3% 18.3% 18.3% 20.1% 17.5% 17.5%
Nuostoliy santykis 0.75% 0.21% 0.21% 0.58% 0.35% 0.10% 0.41% 0.17% 0.17%
Grynoji paliikany maria 3.00% 2.99% 3.21% 4.05% 3.70% 2.58% 2.40% 2.42% 2.36%
EBIT marza 3.1% 2.6% 3.3% 3.5% 3.7% 2.8% 2.8% 2.7% 2.6%
EBT marza 1.7% 1.7% 1.9% 2.0% 2.0% 1.2% 1.0% 1.3% 1.3%

Metinis augimas
Veiklos pelnas -5% 26% 49% 8% -6% -29% -5% 28% 9%
EPS (koreguota), Eur -16% 28% 22% 18% -4% -13% -2% 12% 0%

kundeservice@norne.no | www.norne.no Page 11 of 16



mailto:kundeservice@norne.no
http://www.norne.no/

Finansinés biiklés ataskaita, min. Eur

Pinigai ir gautinos sumos
Grynosios paskolos klientams
Vertybiniai popieriai
Asocijuotos jmonés

llgalaikis materialusis turtas
Kitas turtas

Turtas, i$ viso

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

Nuosavas kapitalas ir jsipareigojimai, i$ viso

Paskoly augimas

Indéliy augimas

Nuosavo kapitalo koeficientas
CET1 koeficientas

1lygio kapitalas, min. Eur

1 lygio kapitalo koeficientas
Visas kapitalas, mIn. Eur
Bendras kapitalo koeficientas
RWA

kundeservice@norne.no | www.norne.no

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

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%
18.9%
586
20.7%
664
23.4%
2835

383
4168
1836

0.2

37
60
6485

628

4411
1121

325
6485

12.2%
6.1%
9.7%

17.5%

601

19.0%

677

21.4%

3157
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348
4598
2026

0.2

37
61
7070

676

4844
1223

326
7070

10.3%
9.8%
9.6%

17.6%

657

19.1%

732

21.3%

3440

342
4977
2193

0.2

37
61
7610

718

5244
1321

328
7610

8.2%
8.2%
9.4%
17.6%
702
19.0%
777
21.0%
3703
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Informacija apie akcijas

Akcijy skaicius mety pabaigoje, min. Eur
UZzdarymo kaina mety pabaigoje, min. Eur

Rinkos kapitalizacija mety pabaigoje, min. Eur

EPS, Eur

EPS (koreguota), Eur

Akcijos balansiné verté, Eur
Dividendai uZ akcija, Eur

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

iskaitant savy akcijy jsigijima, %

Vertinimas

P/E

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

Dividendy pajamingumas, %

Metinis augimas
Paskolos
Indéliai

EPS (koreguota), Eur

Kapitalo koeficientai
Nuosavo kapitalo koeficientas
CET1 koeficientas
1lygio kapitalo koeficientas

Bendras kapitalo koeficientas

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

Grynoji palikany marza

kundeservice@norne.no | www.norne.no

2020
601

0.50
299

0.07
0.07
0.59
0.005

8%
8%

2020
7.0
7.0

0.84

1.1%

2020
6.0%
22.2%

-16.5%

2020
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%

2021
601
0.76
457

0.09
0.09
0.68
0.034

37%
37%

2021
8.3
8.3

1.12

4.5%

2021
18.9%
31.1%
28.3%

2021
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%

2022
601

0.69
412

0.11
0.11
0.74
0.027

24%
24%

2022
6.1
6.1

0.93

3.9%

2022
25.3%
2.8%
22.1%

2022
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%

2023
663
0.69
459

0.12
0.13
0.82
0.049

43%
43%

2023
5.6
5.2

0.85

7.0%

2023
10.6%
7.6%
18.2%

2023
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%

2024
663

0.82
546

0.12
0.13
0.88
0.059
0.013
8.4
50%
61%

2024
6.9
6.5

0.93

7.2%

2024
17.9%
-3.5%
-3.9%

2024
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%

2025
652
0.94
615

0.09
0.11
0.92
0.047
0.008
5.0
50%
58%

2025
10.2

8.5
1.02
4.9%

2025
19.1%
15.4%

-13.1%

2025
9.9%
18.9%
20.7%
23.4%

2025
12.4%
10.3%

1.0%
65.9%
57.1%

1.8%
0.10%
2.58%

2026E
652
0.88
575

0.08
0.11
0.96
0.039
0.003
2.2
50%
54%

2026E
113
8.1
0.92
4.4%

2026E
12.2%

6.1%
-1.8%

2026E

9.7%
17.5%
19.0%
21.4%

2026E
11.7%
8.4%
0.8%
63.0%
55.1%
1.8%
0.41%
2.40%
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2027E
652
0.88
575

0.11
0.12
1.04
0.056

50%
50%

2027E
7.9
7.3
0.85
6.4%

2027E
10.3%

9.8%
11.7%

2027E

9.6%
17.6%
19.1%
21.3%

2027E
12.2%
11.3%

1.0%
61.6%
57.8%

1.7%
0.17%
2.42%

2028E
652
0.88
575

2028E
7.3
7.3
0.80
6.8%

2028E
8.2%
8.2%
-0.1%

2028E

9.4%
17.6%
19.0%
21.0%

2028E
11.5%
11.4%

1.0%
60.4%
60.1%

1.6%
0.17%
2.36%
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Vertinimas, rizika ir Saltiniai

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

05/08/2026 0.86-1.08
17/07/2026 0.86-1.08
28/04/2026 0.86-1.08
20/04/2026 0.78-1.00
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
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 Palikkany 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 Geopolitineé rizika ir politinis neapibréztumas 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 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 nebaty 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 rastisko "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 bendrg 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 biiti 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 nebuvo pateikta emitentui, kad bty patikrinta faktiné informacija.

Privaloma pateikti informacijg apie darbuotojy nuosavybe, remiantis Vertybiniy popieriy reglamento § 3-10 (2) ir § 3-11 (1) lit. air 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 JURISDIKCIJAI.
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