Skandinavijos saliy akcijy rinky apzvalga
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Equity Research from Kepler Cheuvreux {:0
In partnership with Swedbank 6

OMX Nordic 40

Bendrové Pask. Pokytis (%)

Valiuta kaina 1d. YTD 1m.
ABB CHF 458 0% -T% -8%
ASSA ABLOY SEK 291 -1% -11% -1%
Atlas Copco SEK 149 -1% -12% -26%
AstraZeneca GBX 10144 -1% -3% -19%
Boliden SEK 297 4% 5% -13%
Carlsberg DKK 892 0% 29% 4%
Coloplast DKK 603 0% -23% -29%
Danske Bank DKK 255 -1% 25% 23%
DSV DKK 1513 -1% -1% 38%
EQT SEK 309 5% 1% -1%
Ericsson SEK 796 0% -11% 23%
Essity SEK 256 -1% -13% 7%
Evolution Gaming SEK 726 0% -15% -34%
Fortum EUR 157 0% 16% 8%
Genmab DKK 1323 1% -11% -26%
Hexagon SEK 929 0% -12% -21%
Hennes &Mauritz SEK 135 4% -10% -31%
Inves tor SEK 275 1% 6% -5%
KONE EUR 553 1% 18% 20%
Maersk DKK 11730 0% -1% 2%
Nordea EUR 124 0% 18% 12%
Neste EUR 11.7 2% 4% -30%
NIBE SEK 392 1% 9% -16%
Nokia EUR 435 2% 2% 26%
Novo Nordis k DKK 431 -1% -31% -57%
Novonesis DKK 460 0% 13% 7%
Orsted DKK 286 1% -12% -26%
Pandora DKK 1083 2% -18% 1%
Sampo EUR 9.04 0% 15% 15%
Sandvik SEK 215 1% 8% 1%
SCA SEK 123 2% -12% -20%
SEB AB SEK 163 -1% 8% 7%
Sv.Handelsbanken ~ SEK 125 0% 16% 32%
SKF SEK 215 2% 4% 3%
Stora Enso EUR 932 4% 4% -26%
Swedbank SEK 247 0% 13% 15%
Telia SEK 339 -1% 11%  21%
UPM EUR 232 3% -13% -29%
Volvo SEK 258 0% 4% -4%
Vestas Wind Systems DKK 106 2% 9% -40%
OMX NORDIC 40 2296 0% -8% -21%
OMX Copenhagen 25 1708 0% 4% -14%
OMX Stockholm 30 2451 0% -1% -5%
OMX Helsinki 25 4739 1% 10% 6%

Paai$kinimai:
Pask. kaina — paskutiné¢ uzdarymo kaina
1 d. - vienos dienos akcijos kainos pokytis
YTD — akcijos kainos pokytis nuo sausio I d.
1 m. - akcijos kainos pokytis per metus

Sitg dokumentg parengé
Swedbank Baltijos Saliy akcijy
tyrimy departamentas
bendradarbiaujant su Kepler
Cheuvreux
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Akcijy tyrimai 2025-06-27

Naujienos

Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Teigiamas?, Neutralus—, Neigiamas ™

FLSmidth: naujas puslapis FLSmidth
Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Rekomendacija (2025.05.30): Pirkti

,FLSmidth" bendroves cemento segmento verslas turi ilga ir jspadingg ~ Tksliné kaina: (2025.05.30): 440 DKK

specializuotos rinkos praeitj ir daugelj mety buvo vienas i$ kertiniy Rinkos kaina: (2025.06.26): 391.6 DKK
,FLSmidth" elementy. Laikai keiCiasi, o tolesnio augimo ir grgzos Analitikas (-€): William Mackie
perspektyvy vertinimas neatitiko ,FLSmidth" ateities strateginiy tiksly.
Daugiau nei prieS pusantry mety prasidéjes Sio verslo pardavimo
procesas buvo uzbaigtas 2025 m. birzelio 20 d., kai buvo pasirasytas
susitarimas dél jo pardavimo bendrovei ,Pacific Avenue Partners".
Verslas buvo parduotas uz 75 min. eury / 550 min. DKK su galimybe
gauti atidétg atlygj iki 75 miIn. eury / 550 mlIn. DKK. Tikimasi, kad
sandoris bus uzbaigtas iki mety pabaigos be antimonopolinio
pobidzio gin¢y. Sis sandoris buvo pagrindinis veiksnys, nulémes
masy ,Pirkti reitingg. Dabar investuotojai gali sutelkti démesj j grupés
grynajj potencialg ir jos patrauklig jtakg kasybos jrangos pramonei. Be
to, ,FLSmidth" paskelbé apie savo centrinés bdstinés pardavimg uz
730 min. DKK, o sandorj tikimasi uzbaigti 2026 m. | ketvirtj. Tikimasi,
kad Sis sandoris atnes 690 min. DKK pelng. Ateityje ,FLSmidth" taps
vien tik kasybos jrangos bendrove, kurios balansas i§ esmeés yra be
skoliniy jsipareigojimy. 2025 m. pabaigoje numatome 15 mlrd. DKK
pajamy turintj verslg, orientuotg j antrine rinkg (angl. aftermarket),
kuris generuos daugiau nei 15 proc. pakoreguotg EBITA marzg ir bus
pasirenges toliau pléstis tikslinése rinkose. Grupés vadovybe
pakartojo 2025 m. finansiniy mety kasybos verslo prognozes. Po
dviejy minéty sandoriy vadovybe paskelbé apie akcijy iSpirkimo
programa, kurios verté iki 1,4 mird. DKK ir kuri turi bti baigta iki 2026
m. kovo 24 d. vyksiancio visuotinio akcininky susirinkimo. Akcijos bus
naudojamos ir skatinamosioms programoms, ir akcijy anuliavimui
(angl. cancellation).

Novo Nordisk: informacija iS Amerikos diabeto asociacijos (ADA) Novo Nordisk
konferencijos Rekomendacija (2025.03.13): Pirkti
Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Tiksliné kaina: (2025.03.13): 630 DKK

Savaitgalj Cikagoje vykusioje Amerikos diabeto asociacijos (ADA) Rinkos kaina: (2025.06.26): 430.95 DKK
konferencijoje buvo pateikti jvairis duomenys apie ,Novo" vykdomas Analitikas (-¢): David Evans
nutukimo ir diabeto kontrolés programas. Apibendrinant galima teigti,

kad esame Siek tiek nusivyle nauja ,Novo" informacija, ypac¢ apie

CagriSema ir amiling. Madsy nuomone, ,Novo“ neisnaudojo ADA

galimybés pagerinti itin prastg dabartine rinkos situacijg. Kita vertus,

manome, kad rinkos IUkesciai, jog ,Novo" pateiks novatoriskos

informacijos, buvo minimalds, todél manome, kad tolesnis IUkesCiy

mazinimas dél ADA prognoziy yra nedidelis. Didziausig nusivylima

mums sukélé tai, kad kol kas néra jokiy jrodymy, kad amilinas

(,CagriSema"), lyginant su kitais GLP-1 tipo vaistais, geriau veikia
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Akcijy tyrimai 2025-06-27

raumeny augima ir riebaly deginima. Tai buvo vienas i$ pagrindiniy
akstiny, kuris, jei bUty pasitvirtines jo isskirtinumas, ,Novo" baty buves
pagrindziantys ,Wegovy" ir ,Ozempic’, i$ tiesy buvo isskirti, tuo tarpu
,Novo" taip pat pazymeéjo du praktinius tyrimus, kuriy rezultatai buvo
naudingi ,Novo": 1) mazesnis skirtumas tarp ,Wegovy" ir ,Zepbound"
naudotojy svorio sumazejimo realiame gyvenime, nei buvo nurodyta
klinikiniuose tyrimuose; ir 2) daug geresné pagrindiniy Sirdies ir
kraujagysliy ligy rizikos situacija pacientams, vartojantiems ,Wegovy".
Ankstyvosios stadijos I/1l etapo tyrimo duomenys apie ,Novo" naujos
kartos vaistinj preparatg amikreting liudija apie labai didelj 24,3 proc.
svorio sumazejimg, kai didZiausia dozé buvo vartojama vos 36
savaites, taCiau akivaizdus trGkumas buvo didelis tipiniy
nepageidaujamy reiskiniy ir vartojimo nutraukimo daznis. Mes jau
Zinojome, kad 36 savaiciy tyrime uzfiksuotas iSskirtinis 22 proc. svorio
sumazejimo rezultatas, taciau, kaip jtariama, tai buvo Siek tiek ,per
daug gerai, kad baty tiesa“, arba tai buvo laikoma tikétinu galutiniu
svorio sumazéjimo rodikliu, nes greiciausiai reikia létesnio titravimo
arba mazesniy doziy. Analizuojant iSsamig informacijg apie dideles
Wegovy" dozes - STEP UP tyrimg - pastebétas vienas
nepageidaujamas reiskinys - ,disestezija’, pasireiSkes gana
intensyviai, vartojant dideles dozes. Manome, kad tai néra didelé rizika,
taCiau tai gali bati komercine klidtis, trukdanti tikrai reikSmingam

Suoliui.
Volvo: virtualus susitikimas su finansy direktoriumi Volvo
Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Rekomendacija (2025.06.25): Pirkti

Birzelio 23 d. ,Kepler Cheuvreux" bendrove susitiko su ,Volvo” finansy ~ Tiksliné kaina: (2025.06.25): 290 SEK

direktoriumi Matsu Backmanu ir Andersu Christenssonu i§ RySiy su  Rinkos kaina: (2025.06.26): 258.2 SEK
investuotojais padalinio. Susidaro bendras jspudis, kad padétis rinkoje  Analitikas (-¢): Mats Liss
yra sudetinga, taciau ,Volvo", atrodo, puikiai tvarkosi. Daugiausia

démesio skirta sunkvezimiy segmento rinkos situacijai, kuri ir toliau

iSlieka nevienareikSmiska, nes JAV rinkai jtakos turi muity tarifai ir

galimas EPA27 vélavimas. Tuo tarpu padétis Europoje yra stabilesne,

nes ,Volvo", pristatydama ,Volvo FH Aero” modelj, atrodo, uzima vis

didesne rinkos dalj. Apskritai mums susidaro jspuadis, kad ,Volvo"

dabartine rinkos situacijg valdo sékmingai. Vis délto pastebime tam

tikrg rizika, kad NAFTA sunkvezimiy sektoriaus prognozes gali tekti

Siek tiek pakoreguoti, atsizvelgiant j tai, kad pastaruoju metu is ACT

gauta maziau uzsakymy. Valiuty kursas taip pat ir toliau stabdo

,Volvo" pajamy augima. Liepos 17 d. ,Volvo" turi paskelbti savo

antrojo ketvircio ataskaita.
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Akcijy tyrimai 2025-06-27

Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (1/4)

. Akcijos | Tiksliné | Tikétina | Rekomend| Tyrimo pi P/E | ROE | Atsklei
poreeve v [ e’ gaa | e | awa” | 'sacn |05 e e v | e e e v
Saltinis: Kepler Cheuvreux EURm
AAK SEK 248 333 34% Pirkti 18.06.2025 5788 182 173 3.1 2.8 17%  17% 2% 2%

ABB CHF 45.8 50.0 9% Neutrali 26.06.2025 108939 21.0 19.6 6.2 53 32% 30% 2% 2% 1,6
Addnode SEK 108 100 1% Pirkti 29.04.2025 1269 373 293 5.4 4.8 15% 17% 1% 1%

Addtech SEK 323 360 11% Neutrali 16.05.2025 7564 420 419 112 105 29%  27% 1% 1%

AF Gruppen NOK 150 160 7% Neutrali 16.05.2025 1389 16.1 14.4 5.0 4.6 35% 33% 5% 6%

AFRY SEK 156 213 36% Pirkti 06.05.2025 1532 12.1 9.8 13 1.2 1%  13% 4% 7%

Aiforia EUR 3.31 6.00 81% Pirkti 27.02.2025 104 na na 6.5 4.8 -86% 48% 0% 0%

Aker Asa NOK 656 570 -13% Mazinti 20.05.2025 4137 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 8% 8%

Aker BP NOK 256 150 41% Mazinti 20.05.2025 13746 109 208 1.0 0.9 10% 5% 10%  10%

Aker Solutions NOK 34.9 40.0 14% Pirkti 30.04.2025 1459 5.7 7.1 1.4 1.3 25% 19% 9% 7%

Alfa Laval SEK 391 425 9% Neutrali 29.04.2025 14539 176 164 34 3.1 21%  20% 2% 3%

Alimak Group SEK 143 148 3% Pirkti 29.04.2025 1386 19.3 153 1.9 1.8 10% 12% 3% 3%

Alm Equity SEK 84.6 200 136% Neutrali 04.07.2024 132 na na 0.4 0.4 6% 4% 0% 0% 3,4
Asmodee SEK 125 144 16% Pirkti 22.05.2025 2517 17.7 16.9 1.3 1.3 8% 8% 0% 0% 3
Assa Abloy SEK 291 350 20% Pirkti 24.04.2025 27628 20.2 17.7 3.0 2.7 15% 16% 2% 2% 3
AstraZeneca GBP 10144 11300 11% Neutrali 17.01.2025 1845 15.2 13.4 55 4.8 37% 39% 3% 3%

Atea NOK 154 170 10% Pirkti 20.05.2025 1472 183 142 3.9 3.6 21%  26% 5% 5%

Atlas Copco SEK 149 180 21% Pirkti 30.04.2025 63200 252 234 6.1 6.4 25% 27% 5% 2%

Atrium Ljungberg SEK 342 37.0 8% Pirkti 14.04.2025 410 17.3 17.0 0.7 0.7 4% 4% 2% 2% 3
Attendo SEK 62.6 72.0 15% Pirkti 08.05.2025 852 13.6 11.5 1.8 1.5 13% 14% 3% 3%

Austevoll Seafood ASA ~ NOK 944 87.0 8% Mazinti 16.05.2025 1624 11.8 9.6 0.7 0.6 6% 7% 7% 6%

Autoliv usb 111 100 -10% Pirkti 16.04.2025 7338 13.1 11.4 32 2.7 27% 26% 3% 3%

Autos tore NOK 5.80 5.00 -14% Mazinti 25.04.2025 1687 41.8 15.6 1.4 1.3 3% 8% 0% 0%

Avanza Bank Holding SEK 314 301 4% Mazinti 16.04.2025 4444 193 205 5.6 5.1 34%  26% 3% 3%

Axfood SEK 274 290 6% Pirkti 25.04.2025 5348 23.7 19.9 9.5 8.0 38% 44% 3% 3% 4
Bactiguard SEK 307 30.0 2% Neutrali 07.02.2025 86 na na 33 34 2% 0% 0% 0% 1,4
Bakkafrost NOK 448 475 6% Mazinti 20.05.2025 2258 22.8 13.7 1.5 1.4 7% 11% 3% 2%

Balder SEK 098 81.0 16% Pirkti 09.05.2025 7280 131 125 0.9 0.8 7% 7% 0% 0%

Besqab SEK 23.0 32.0 39% Pirkti 21.03.2025 214 16.4 7.0 0.6 0.6 4% 9% 0% 0% 4
BHG Group SEK 22.8 245 8% Pirkti 28.04.2025 367 14.5 11.5 0.7 0.6 5% 6% 0% 0%

Bilia SEK 124 135 9% Neutrali 28.04.2025 1078 12.8 10.4 22 2.1 18% 21% 5% 5%

Boliden SEK 297 370 25% Pirkti 24.04.2025 7584 11.9 8.4 1.1 1.0 10%  13% 3% 4% 3
Bonava SEK 12.8 15.0 17% Pirkti 05.02.2025 372 253 8.4 0.6 0.5 2% 6% 0% 0% 3
Boozt SEK 76.5 120 57% Pirkti 08.05.2025 439 15.1 13.0 1.7 1.5 11% 12% 0% 0%
Borregaard NOK 198 205 3% Pirkti 02.05.2025 1684 209 181 33 3.0 17%  17% 3% 3%

Bouvet NOK 78.5 82.0 4% Neutrali 22.05.2025 691 19.8 17.0 17.5 16.0 89% 99% 5% 5%

Bravida SEK 92.0 105 14% Pirkti 06.05.2025 1693 13.9 12.5 2.1 1.9 15% 16% 4% 4%

Brinova SEK 16.3 22.0 35% Pirkti 28.04.2025 106 12.3 11.4 0.6 0.5 6% 5% 0% 0%

Bulten SEK 592 78.0 32% Pirkti 29.04.2025 112 6.7 5.3 0.6 0.5 9% 11% 5% 5% 4
BWLPG NOK 121 170 41% Pirkti 21.05.2025 1634 8.2 8.8 1.1 1.0 12% 12% 12% 9%

Byggmax SEK 49.7 40.0 -19% Mazinti 16.04.2025 262 12.8 9.7 1.1 1.1 9% 11% 4% 5% 4
Cadeler NOK 512 70.0 37% Pirkti 22.05.2025 1523 9.7 4.6 1.1 0.9 12% 21% 0% 0%
Carlsberg DKK 892 900 1% Neutrali 25.06.2025 16074 153 13.8 3.7 32 26%  25% 3% 4%
Castellum SEK 125 152 22% Pirkti 18.06.2025 5532 15.4 14.6 0.8 0.7 5% 5% 2% 2% 3
Catena SEK 482 560 16% Pirkti 29.04.2025 1621 19.1 17.7 1.2 1.1 6% 6% 2% 2% 3
Cibus Nordic Real Estate ~ SEK 187 180 4% Pirkti 20.05.2025 522 17.5 16.2 13 13 9% 8% 6% 6%

Citycon EUR 3.83 4.20 10% Pirkti 16.05.2025 683 8.8 8.7 0.4 0.4 4% 4% 5% 7% 3
Clas Ohlson SEK 318 280 -12% Mazinti 13.06.2025 1713 13.9 19.3 5.1 6.7 42% 39% 4% 3%

Coloplast DKK 603 715 18% Neutrali 09.05.2025 17000 248 222 7.5 6.8 30% 32% 3% 4%

Coor Service Managemen( SEK 401 44.0 10% Pirkti 24.04.2025 345 132 102 2.6 2.6 19%  25% 8% 10%

Corem SEK 4.93 4.70 5% Neutrali 22.04.2025 161 153 6.3 0.3 0.3 2% 4% 2% 3% 3
Crayon Group NOK 144 142 1% Neutrali 22.05.2025 1095 233 17.2 4.1 33 18% 21% 0% 0%

CTEK SEK 15.7 15.0 4% Neutrali 13.05.2025 99 14.1 13.4 1.5 1.4 11% 11% 1% 2%

D/S Norden DKK 204 274 34% Pirkti 10.02.2025 848 na 14.2 1.1 1.2 1% 8% 3% 3%

Danske Bank DKK 255 245 4% Pirkti 09.06.2025 31438 9.7 9.1 1.2 1.1 12% 13% 6% 6%

Demant DKK 268 315 18% Pirkti 06.06.2025 7674 21.5 18.4 5.4 4.6 26% 27% 0% 0%

Dits SEK 702 90.0 28% Pirkti 18.06.2025 834 103 9.6 0.8 0.7 8% 8% 3% 4% 3
DNB NOK 274 247 -10% Neutrali 23.10.2024 37386 11.5 12.0 1.7 1.7 14%  13% 6% 6%

DOF NOK 87.6 140 60% Pirkti 20.05.2025 1831 7.7 6.4 1.1 1.2 15% 18% 10% 14%

Dometic SEK 37.8 60.0 59% Pirkti 24.04.2025 1087 9.5 7.2 0.5 0.5 5% 6% 3% 4%

DSV DKK 1513 2000 32% Pirkti 26.03.2025 48742 309 245 2.9 2.6 10%  11% 0% 0%

Duni Group SEK 93.2 115 23% Pirkti 18.06.2025 394 145 129 1.3 1.2 9% 10% 5% 6%

Dus tin Group SEK 2.26 n/a Sustabdyta 14.01.2025 276 3,4
Dynavox Group SEK 113 85.0 25% Pirkti 10.06.2025 1069 559 30.1 18.8 115 39%  48% 0% 0%

Electrolux SEK  65.5 110 68% Pirkti 29.04.2025 1620 112 5.4 1.7 1.4 16%  28% 3% 8% 3
Electrolux Professional SEK 66.4 80.0 20% Pirkti 29.04.2025 1669 16.8 14.9 3.0 2.7 19% 19% 1% 2%

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés i$leisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"” grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés ileisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.
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Akcijy tyrimai 2025-06-27

Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (2/4)

ren Val, | Akcios | Tiksine | Tiketina | Rekomend | Tyrimo | Kap [ ROE | Atskle
| aina | kaina | gra¥a | acin | data | zacin | 2025 2026 |f 2025€ | 2026k | 2025% ] 2026 | 2025e | 2026E | ma

Saltinis: Kepler Cheuvreux EURm

Elekta SEK 48.4 64.0 32% Neutrali 24.02.2025 1606 12.6 11.1 1.6 1.5 13% 14% 5% 15%

Elisa EUR 47.0 49.0 4% Neutrali 23.04.2025 7858 19.2 18.1 6.1 6.4 31% 34% 5% 5%
Embracer SEK 106 118 11% Pirkti 23.05.2025 2063 132 11.2 0.8 0.7 6% 7% 0% 0% 3
Emils hus SEK 517 57.0 10% Pirkti 28.05.2025 533 18.1 16.0 1.3 1.2 8% 8% 0% 0% 3,4
ENAD GLOBAL 7 SEK 13.3 11.0 -17% Neutrali 16.05.2025 106 8.8 16.2 0.3 0.3 3% 2% 0% 0%

Entra NOK 131 133 2% Pirkti 19.06.2025 2031 19.1 17.2 1.0 0.9 5% 5% 2% 3%

Eolus SEK 53.5 32.0 -40% Mazinti 15.05.2025 114 4.1 53 0.7 0.6 18% 12% 4% 4% 4
Epiroc SEK 208 210 1% Neutrali 30.04.2025 21716 258 235 5.6 5.0 22% 22% 2% 2%

Equinor NOK 254 225 1% Mazinti 20.05.2025 60100 8.0 8.1 1.4 1.2 18% 15% 6% 6%

Ericsson SEK 79.6 85.0 7% Neutrali 16.04.2025 22114 12.8 11.8 2.6 2.4 21% 22% 4% 4%

Essity SEK 256 307 20% Neutrali 17.04.2025 14596 12.6 12.0 1.9 1.8 15% 15% 3% 4%

Europris NOK 84.7 91.0 7% Pirkti 11.04.2025 1200 15.4 11.6 3.1 2.8 21% 25% 5% 6%

Evolution SEK 726 1100 52% Pirkti 05.05.2025 13354 12.0 10.0 33 2.7 28% 29% 4% 5%

Fabege SEK 85.0 91.0 7% Pirkti 15.04.2025 2530 18.3 16.8 0.7 0.6 4% 4% 2% 3% 3
Fagerhult SEK 40.8 53.0 30% Pirkti 29.04.2025 651 14.0 12.7 0.9 0.9 7% 7% 4% 5%

Faron Pharmaceuticals EUR 2.24 0.80 -64% Mazinti 28.02.2025 250 na na na na na na 0% 0%
Fasadgruppen SEK 310 25.0 -19% Neutrali 08.05.2025 150 14.0 6.6 0.7 0.6 5% 10% 0% 0% 4
Fastpartner SEK 58.1 70.0 20% Pirkti 18.06.2025 958 142 13.1 0.7 0.6 5% 5% 3% 3% 3
Flex LNG NOK 235 262 12% Neutrali 22.05.2025 1076 11.6 11.7 1.8 1.9 14% 16% 13% 13%
FLSmidth DKK 392 440 12% Pirkti 30.05.2025 3026 13.7 13.2 1.7 1.6 13% 13% 3% 3%

FM Mattsson SEK 59.0 64.0 8% Pirkti 09.05.2025 192 14.6 12.8 22 2.0 16% 17% 4% 4%

Fortnox SEK 91.6 89.8 2% #N/A 04.06.2025 5029 61.2 47.2 17.8 13.6 33% 33% 0% 0%

Fortum EUR 15.7 12.0 23% Mazinti 30.04.2025 14047 17.7 22.0 1.6 1.6 9% 7% 5% 4%

Frontline NOK 176 132 25% Mazinti 26.05.2025 3330 153 83.5 1.7 1.7 11% 2% 7% 1%

Garo SEK 19.4 23.0 19% Neutrali 15.05.2025 87 19.0 14.4 1.6 1.5 9% 11% 2% 3%

Genova SEK 422 52.0 23% Neutrali 06.05.2025 na 56.6 63.0 0.6 0.6 1% 1% 2% 2% 1,3
Getinge SEK 184 225 22% Neutrali 31.03.2025 4216 15.6 13.9 1.5 1.4 10% 10% 2% 3%

GN Store Nord DKK 97.1 98.0 1% Neutrali 07.05.2025 1965 14.4 10.0 1.2 1.1 9% 12% 0% 0%

Golden Ocean Group NOK  76.6 96.5 26% Pirkti 23.05.2025 1295 15.1 8.3 0.7 0.7 5% 9% 10% 12%

Grieg Seafood ASA NOK 73.2 51.0 -30% Mazinti 28.05.2025 705 na 46.7 1.5 1.5 -1% 3% 0% 1%

Gringes SEK 121 150 24% Pirkti 12.06.2025 1156 11.5 9.0 1.1 1.0 10% 12% 3% 3%

Hennes &Mauritz SEK 135 165 23% Pirkti 27.06.2025 17079 18.1 15.6 6.1 5.6 29% 37% 5% 5%

Herantis Pharma EUR 1.30 0.70 46% Mazinti 27.03.2025 31 na na 293 9.2 na 634% 0% 0%

Hexagon SEK 92.9 140 51% Pirkti 30.04.2025 21700 20.0 16.9 1.9 1.8 10% 11% 1% 2% 3
Hexatronic SEK 24.3 47.0 93% Pirkti 12.02.2025 444 8.0 5.9 1.1 0.9 15% 18% 0% 0% 4
Hexpol SEK 90.7 92.0 1% Neutrali 29.04.2025 2691 14.3 13.5 2.1 2.0 14% 15% 6% 6%

Hiab EUR 50.3 45.0 -10% Neutrali 15.05.2025 2773 213 20.9 33 3.1 15% 15% 2% 3%

Hoist Finance SEK 84.2 94.0 12% Neutrali 25.06.2025 661 8.0 6.3 1.2 1.1 16% 18% 7% 10% 3
Hufvudstaden SEK 124 160 29% Pirkti 19.06.2025 2309 20.4 18.5 0.8 0.8 4% 4% 2% 2%

Humana SEK 36.4 50.0 37% Pirkti 24.04.2025 170 7.3 5.4 0.5 0.5 7% 9% 5% 6%

Hus qvarna SEK 49.0 50.0 2% Neutrali 28.04.2025 2064 14.6 10.2 1.1 1.0 8% 10% 2% 3% 3
Industrivarden SEK 341 325 5% Mazinti 10.07.2024 13250 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 3% 3%

Indutrade SEK 257 275 7% Neutrali 28.04.2025 8419 29.5 26.9 53 4.8 19% 19% 1% 1%

Infrea SEK 15.6 17.0 9% Pirkti 02.05.2025 42 18.7 8.9 0.7 0.7 4% 8% 3% 3%

Instalco SEK 242 29.0 20% Neutrali 30.04.2025 586 12.7 8.6 1.6 1.4 13% 17% 2% 4%

Intrum SEK 57.2 47.0 -18% Mazinti 27.06.2025 627 9.8 6.1 0.5 0.4 5% 8% 0% 0% 4
Investor SEK 275 314 14% Pirkti 24.04.2025 75970 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 2% 2%

ISS DKK 176 195 11% Pirkti 06.05.2025 4102 10.0 8.8 2.7 22 26% 28% 2% 2%

ITAB Shop Concept SEK 21.9 34.0 56% Pirkti 30.04.2025 502 12.6 9.4 1.3 1.1 10% 13% 0% 3% 3
M SEK 149 165 1% Neutrali 25.04.2025 864 355 123 1.1 1.1 3% 9% 2% 3%

John Matts on SEK 65.4 70.0 7% Pirkti 18.06.2025 446 24.0 20.2 0.7 0.7 3% 4% 0% 0%

K2A SEK 6.33 7.50 18% Pirkti 28.05.2025 na na na 0.3 0.3 2% 3% 0% 0% 1,4
Kemira EUR 19.5 19.3 1% Neutrali 28.04.2025 3021 12.8 12.4 1.6 1.5 13% 12% 4% 4%

Kesko EUR 20.7 20.5 -1% Neutrali 06.05.2025 8213 17.4 16.1 2.9 2.5 17% 17% 4% 5%

Kid NOK 147 189 28% Pirkti 16.05.2025 508 15.3 10.7 3.9 38 25% 35% 6% 8%

Kinnevik SEK 80.4 110 37% Pirkti 05.02.2025 2037 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 0% 0%

KlaraBo SEK 16.4 18.0 10% Pirkti 30.04.2025 na 17.2 15.7 0.5 0.5 3% 3% 0% 0% 3
Kojamo EUR 11 11.3 1% Pirkti 28.05.2025 2753 18.1 15.2 0.7 0.7 4% 5% 3% 4% 3
Kone EUR 55.3 55.0 0% Neutrali 12.05.2025 25043 273 25.0 9.6 9.2 36% 38% 4% 4%
Konecranes EUR 66.2 75.0 13% Pirkti 13.05.2025 5244 14.4 14.6 2.6 24 19% 17% 2% 3%
Kongsberg Automotive NOK 1.63 1.50 8% Neutrali 08.05.2025 131 66.3 12.0 0.7 0.6 1% 5% 0% 0%
Kongsberg Gruppen NOK 378 271 28% Mazinti 12.05.2025 28188 47.7 43.1 143 114 33% 29% 1% 1%
Lagercrantz SEK 222 211 5% Neutrali 17.04.2025 3988 459 40.5 112 9.6 26% 26% 1% 1%

Leroy Seafood NOK 46.8 45.0 4% Mazinti 16.05.2025 2366 16.0 13.4 1.4 1.3 8% 10% 5% 4%

Lifco SEK 386 365 5% Neutrali 28.04.2025 14722 36.5 344 8.3 7.3 24% 23% 1% 1%

Lime Technologies SEK 406 410 1% Neutrali 18.06.2025 485 48.1 39.1 14.6 11.9 33% 34% 1% 1%

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés ileisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"“ grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés iSleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.

Paruoéta: 27.06.2025 11:31 Paskelbta: 27.06.2025 11:31 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis. 5



Akcijy tyrimai 2025-06-27

Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (3/4)

ren Val, | Akcios | Tiksine | Tiketina  Rekomend - Tyrimo. | Kap [ ROE | Atskle
| kaina | kaina | gra¥a | acin | data | zacin | 2025 2026 |f 2025€ | 2026k | 2025% | 2026 | 2025e | 2026E | ma

Saltinis: Kepler Cheuvreux EURm

Lindab SEK 196 248 27% Pirkti 07.05.2025 1388 153 13.4 2.0 1.9 13% 15% 3% 3%

Lindex Group ER  3.02 2.95 2% Neutrali 11.02.2025 488 134 12.0 1.1 1.0 9% 9% 0% 0%

Logistea SEK 153 n/a Sustabdyta  08.052025 150 1,3,4
Loomis SEK 388 410 6% Neutrali 02.06.2025 2392 11.6 10.1 1.9 1.8 16% 18% 4% 4%

Lundbeck DKK 35.8 60.0 68% Pirkti 23.05.2025 4595 6.7 6.0 1.3 1.2 21% 21% 3% 4%

Lyko SEK 123 150 22% Pirkti 28.04.2025 169 24.7 13.9 35 2.8 15% 23% 0% 0%

Maersk DKK 11730 9250 21% Mazinti 09.05.2025 9543 na na 0.5 0.5 0% 5% 3% 3%

Magnora NOK 242 32.0 32% Pirkti 28.04.2025 135 8.3 7.7 34 2.8 44% 40% 6% 6%

MEKO SEK 108 140 29% Pirkti 18.06.2025 550 10.4 8.1 0.9 0.8 9% 11% 4% 4%

Mets o Corporation ELR 10.9 112 3% Neutrali 05.06.2025 9048 16.0 14.8 33 3.1 21% 21% 3% 4%

Millicom USD 36.0 40.0 1% Pirkti 09.05.2025 5295 11.2 93 1.8 1.7 15% 19% 9% 10%

Mowi ASA NOK 190 200 5% Neutrali 15.05.2025 8333 17.7 142 2.0 1.8 12% 13% 3% 4%

MTG SEK 114 143 25% Pirkti 16.06.2025 1252 7.1 6.9 1.0 0.9 14% 13% 0% 0%

Munters SEK 133 155 16% Pirkti 26.06.2025 2213 26.9 19.0 4.0 35 15% 20% 1% 1%
Nanoform EUR 0.97 3.00 211% Pirkti 27.02.2025 83 na na 13 1.8 B31% 29% 0% 0%

NCC SEK 170 195 15% Pirkti 29.04.2025 1526 12.0 10.5 1.8 1.7 16% 17% 6% 6%

Nel NOK  2.44 1.60 34% Mazinti 30.04.2025 380 na na 1.0 1.0 -13% 6% 0% 0%

Neobo SEK 17.2 23.0 34% Pirkti 28.04.2025 na 15.1 12.3 0.4 0.4 3% 3% 0% 0% 4
Neste EUR 1.7 13.8 18% Pirkti 30.04.2025 8992 31.7 133 1.2 1.1 4% 9% 2% 2%

Netel SEK 9.22 17.0 84% Pirkti 23.05.2025 40 6.3 4.5 0.4 0.4 7% 9% 4% 10%

New Wave SEK 122 115 6% Neutrali 25.04.2025 1023 15.0 123 2.1 1.8 14% 16% 3% 3% 4
NIBE SEK 39.2 53.0 35% Pirkti 16.05.2025 6288 283 224 2.5 23 9% 11% 1% 2%
Nightingale Health EUR 2.62 1.00 -62% Mazinti 27.03.2025 106 na 0.0 32 0.0 27% 0% 0% 0%

NKT DKK 504 515 2% Neutrali 12.03.2025 3629 20.1 21.1 1.9 1.8 10% 9% 0% 1%

Nobia SEK 4.24 3.60 -15% Neutrali 30.04.2025 258 na 18.9 0.7 0.7 3% 4% 0% 0%

Nokia EUR 4.35 4.60 6% Neutrali 15.05.2025 23749 15.0 12.5 1.1 1.1 8% 9% 3% 4%

Nokian Renkaat EUR 6.10 5.50 -10% Mazinti 16.04.2025 847 na 18.9 0.7 0.7 0% 4% 4% 4%

Nordea EUR 12.4 12.7 2% Mazinti 21.05.2025 44602 9.0 9.2 1.3 1.3 15% 14% 8% 8%

Nordic Semiconductor NOK 136 150 10% Pirkti 30.04.2025 2230 111.6 457 4.4 4.0 4% 9% 0% 0%

Nordisk Bergteknik SEK 11.0 17.0 55% Pirkti 08.05.2025 56 8.0 55 0.5 0.5 6% 9% 0% 5% 4
Norion SEK 48.9 48.0 2% Neutrali 26.06.2025 876 7.2 6.9 1.0 0.9 14% 13% 8% 14% 3
Norsk Hydro NOK 56.8 64.0 13% Pirkti 02.05.2025 9690 9.3 8.6 1.0 1.0 12% 12% 5% 6%

Novo Nordis k DKRK 431 630 46% Pirkti 13.03.2025 195816 153 12.7 8.7 7.4 69% 63% 3% 4%
Novonesis DKK 460 450 2% Neutrali 25.06.2025 25559 37.1 323 2.4 23 7% 7% 1% 1%

NP3 SEK 270 275 2% Neutrali 08.05.2025 1318 19.0 18.6 1.6 1.5 9% 8% 2% 2% 3,4
NYAB SEK  5.69 6.70 18% Pirkti 08.05.2025 365 143 11.8 1.7 1.6 13% 14% 2% 3% 4
Nyfosa SEK 92.7 108 17% Pirkti 07.05.2025 1398 13.7 13.2 1.0 1.0 7% 7% 3% 3% 3
Odfjell NOK 108 104 4% Neutrali 27.03.2025 553 52 6.2 1.2 1.1 20% 19% 10% 8%

Optomed EUR 4.20 4.00 5% Mazinti 14.02.2025 83 na na 3.6 4.0 -11% -10% 0% 0%

Orkla NOK 108 129 20% Pirkti 28.05.2025 9152 17.4 16.5 25 24 14% 15% 5% 4%

Orsted DKK 286 300 5% Neutrali 08.05.2025 16114 23.8 16.1 1.4 1.3 6% 8% 0% 2%

Pandox SEK 169 205 21% Pirkti 18.06.2025 2550 16.0 14.0 1.0 1.0 6% 7% 3% 3%

Paradox Interactive SEK 186 182 2% Neutrali 25.04.2025 1771 252 24.7 6.2 5.9 26% 25% 2% 3%

Peab SEK 77.6 90.0 16% Pirkti 06.05.2025 1826 12.2 9.7 1.3 1.2 11% 13% 5% 5% 3.4
Platzer SEK 80.8 95.0 18% Pirkti 18.06.2025 870 12.7 12.0 0.7 0.7 6% 6% 3% 3% 3
Prisma Properties SEK 253 33.0 31% Pirkti 18.06.2025 374 19.1 16.0 0.8 0.8 5% 5% 0% 0%

Ratos SEK 39.5 50.0 27% Pirkti 06.05.2025 1179 11.1 9.7 1.2 1.1 10% 12% 4% 5%

Rejlers SEK 196 215 10% Pirkti 24.04.2025 359 16.1 13.6 21 1.9 13% 15% 3% 4%

Revenio EUR 27.6 26.0 6% Mazinti 14.02.2025 735 29.7 25.8 6.0 53 22% 22% 2% 2%

Rockwool International DKK 288 310 8% Neutrali 21.05.2025 8159 15.9 16.3 2.4 22 17% 14% 2% 2%

Royal Unibrew DKK 513 710 39% Pirkti 24.06.2025 3448 16.7 145 3.7 3.5 23% 25% 3% 3%

Saab SEK 521 300 42% Mazinti 27.03.2025 25029 52.8 422 7.1 6.3 14% 16% 1% 1%

Sagax SEK 217 227 5% Neutrali 09.05.2025 6228 18.6 17.9 1.7 1.5 9% 9% 2% 2%

SalMar NOK 430 465 8% Neutrali 21.05.2025 4881 25.5 13.6 29 2.6 11% 20% 5% 3%

Sandvik SEK 215 250 17% Pirkti 15.05.2025 24213 16.9 154 2.8 2.5 16% 17% 3% 3%

Sanoma EUR 9.77 8.70 -11% Neutrali 12.02.2025 1598 21.7 15.1 2.0 2.0 9% 13% 5% 6% 3
SATS NOK 35.8 42.0 17% Pirkti 08.05.2025 622 15.0 12.5 4.8 4.1 34% 36% 2% 3%

SBB SEK 5.84 4.50 23% Mazinti 28.05.2025 397 na 16.0 0.4 0.4 0% 2% 2% 2% 4
Scandi Standard SEK 95.5 100 5% Pirkti 07.05.2025 568 183 145 2.4 2.2 13% 16% 3% 3%

Scatec NOK 91.8 88.0 4% Neutrali 09.05.2025 1238 224 42.6 1.3 1.3 6% 3% 0% 0%

SEB AB SEK 163 168 3% Neutrali 21.05.2025 31008 10.2 9.6 1.4 1.3 14% 14% 5% 6% 3,6
Securitas SEK 139 175 25% Pirkti 09.06.2025 6857 11.4 10.3 1.7 1.6 16% 16% 4% 4%

Sensys Gatso SEK 42.1 72.0 1% Pirkti 08.05.2025 44 29.7 16.1 0.8 0.7 3% 5% 0% 0%

Sinch SEK 25.9 31.0 20% Pirkti 09.05.2025 1968 11.5 10.6 0.8 0.8 7% 8% 0% 0%

Skanska SEK 222 260 17% Pirkti 08.05.2025 8005 12.9 12.4 1.4 1.3 11% 11% 4% 4% 1,6
SKF SEK 215 220 2% Pirkti 28.04.2025 8246 12.7 11.5 1.7 1.6 13% 14% 4% 4%

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés ileisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"” grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés iSleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.

Paruoéta: 27.06.2025 11:31 Paskelbta: 27.06.2025 11:31 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis. 6



Akcijy tyrimai

Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (4/4)

Akcijos | Tiksliné | Tikétina [ Rekomend| Tyrimo
Val. i " - e
kaina kaina graza acija data

Bendrové

Saltinis: Kepler Cheuvreux

SLP SEK
SSAB SEK
Stenhus SEK
Stillfront Group SEK
Stolt-Nielsen NOK
Storskogen SEK
Storytel SEK
Studentbostider SEK
Subsea 7 NOK
Sveafastigheter SEK
Svenska Handelsbanken SEK
Sweco SEK
Swedbank SEK
Swedish Orphan Biovitrum SEK
Synsam SEK
Systemair SEK
Tele2 SEK
Telenor NOK
Telia SEK
Terveystalo EUR
TGS NOK
Thule SEK
Tietoevry EUR
Tokmanni Group EUR
Tomra Systems ASA NOK
Torm DKK
TRATON EUR
Trelleborg SEK
Trianon SEK
Valmet EUR
Veidekke NOK
Vend Marketplaces NOK
Verve Group SEK
Vestas Wind Systems DKK
Ves tum SEK
Viaplay SEK
Vitec Software Group SEK
Volvo SEK
Volvo Cars SEK
Wallenius Wilhelmsen NOK
Wallens tam SEK
Wihlborgs SEK
Wartsila EUR
Wistbygg SEK
Yara NOK
YIT EUR

Paaiskinimai:

42.0
55.8
11.3
6.85
264
1.1
92.9
1.48
185
38.1
125
161
247
278
52.5
85.9
140
153
339
1.1
87.7
265
15.9
10.5
153
111
26.4
349
18.8
26.0
157
347
28.0
106
9.87
0.66
459
258
16.7
82.9
48.5
103
19.7
10.8
365
2.40

46.0
60.0
14.5
13.0
260
16.0
106
1.50
290
39.0
121
212
0.00
350
54.0
105
150
162
38.0
13.0
75.0
310
16.0
13.0
164
107
25.0
355
20.5
34.0
152
405
54.0
120
12.5
1.00
515
290
17.5
60.0
57.0
120
18.0
9.00
410
2.70

10%
7%
29%
90%
-1%
45%
14%
1%
57%
2%
3%
32%
-100%
26%
3%
22%
7%
6%
12%
18%
-14%
17%
1%
24%
7%
-4%
-5%
2%
9%
31%
3%
17%
93%
13%
27%
53%
12%
12%
5%
-28%
18%
17%
-8%
-17%
12%
13%

Akcijos kaina — paskutiné uzdarymo kaina (26.06.2025)
Tikétina graza — skirtumas tarp tikslinés kainos ir paskutinés uzdarymo kainos, proc.
Rekomendacija - investavimo rekomendacija

Kapitalizacija - bendrovés rinkos kapitalizacja

P/E (Price-to-Earnings ratio) — akcijos kainos ir grynojo pelno santykis. P/EapskaiCiuojamas akcijos kaing (P) padalinus i§ grynojo pelno vienaiakcijai (E).
P/B (Price-to-Book ratio) — akcijos kainos ir buhalterinés vertés santykis. P/Bapskai¢iuojamas akcijos kaing (P) padalinus i$ jmonés balansinés vienos akcijos vertés (B).
ROE (Return on Equity) — nuosavo kapitalo graza. ROE apskai¢iuojamas padalinus grynajj pelna i§ nuosavo kapitalo.

Pirkti
Neutrali
Pirkti
Pirkti
Neutrali
Pirkti
Pirkti
Neutrali
Pirkti
Neutrali
Mazinti
Pirkti

Neteikiama

Pirkti
Pirkti
Pirkti
Neutrali
Neutrali
Neutrali
Pirkti
Mazinti
Pirkti
Neutrali
Pirkti
Neutrali
Mazinti
Mazinti
Neutrali
Neutrali
Pirkti
Neutrali
Pirkti
Pirkti
Neutrali
Pirkti
Neutrali
Neutrali
Pirkti
Neutrali
Mazinti
Pirkti
Pirkti
Pirkti
Neutrali
Pirkti
Neutrali

18.06.2025
26.06.2025
19.06.2025
12.05.2025
24.06.2025
07.05.2025
02.05.2025
28.05.2025
30.04.2025
14.05.2025
11.06.2025
06.05.2025
10.06.2025
26.06.2025
19.05.2025
11.06.2025
23.05.2025
23.05.2025
23.05.2025
17.02.2025
13.05.2025
10.06.2025
30.04.2025
19.05.2025
08.05.2025
27.03.2025
29.04.2025
25.04.2025
19.06.2025
23.04.2025
08.05.2025
08.05.2025
30.05.2025
07.01.2025
30.04.2025
19.06.2025
26.05.2025
25.06.2025
30.04.2025
09.05.2025
18.06.2025
18.06.2025
02.05.2025
11.04.2025
11.06.2025
05.05.2025

1608
8618
17789
12009
1405
1461
2574
1888
618
3844
1459
13180
6691
302
4789
1803
6696
472
14408
334
270
1544
47263
4474
2975
2856
2836
11633
49
7881
557

P/E

P/B

2025-06-27

I
2025 | 2075 | 2025 | 2026E | 205E | 2026€ | 20zsE | 2026E | e

19.3
11.1
11.1
4.5
54
10.1
23.0
18.9
13.7
225
10.4
213
9.2
17.9
143
214
20.5
17.7
15.9
14.3
142
235
20.2
10.9
324
32.6
7.0
203
18.7
11.1
16.4
na
8.0
18.6
14.3
26.3
38.6
13.0
6.0
4.0
239
16.4
19.6
na
10.1
na

17.3
8.4
10.0
4.2
10.2
8.7
17.9
9.7
10.6
18.0
11.1
19.8
9.4
12.5
10.7
20.3
18.8
14.0
14.4
12.6
14.8
18.5
16.5
8.7
243
na
6.1
18.1
16.3
8.5
15.2
41.7
6.5
13.0
103
6.5
33.8
123
4.5
5.5
222
15.1
17.7
9.2
8.2
232

14
0.8
0.7
0.5
0.5
0.9
53
0.4
13
0.5
1.2
52
1.3
21l
29
2.8
4.5
3.0
29
24
0.8
34
23
22
54
0.9
0.7
2.1
0.6
1.8
6.3
2.8
1.1
37
1.0
1.0
33
2.7
03
1.1
1.0
13
4.1
0.5
1.2
0.7

13
0.7
0.6
0.4
0.4
0.8
4.9
0.4
1.3
0.5
1.3
4.5
1.2
1.8
23
2.6
4.6
3.0
3.0
2.2
0.8
32
)
2.0
4.7
0.9
0.7
2l
0.6
1.6
6.1
257
1.0
3.0
0.9
1.6
32
24
03
1.1
0.9
1.2
3.7
0.5
1.0
0.7

8%
7%
6%
10%
10%
9%
22%
2%
9%
2%
12%
24%
14%
13%
20%
14%
22%
16%
16%
17%
6%
15%
9%
21%
18%
3%
10%
10%
3%
16%
39%
3%
14%
21%
7%
3%
10%
21%
6%
27%
4%
8%
22%
2%
12%
2%

8%
9%
7%
11%
4%
10%
28%
4%
12%
3%
11%
24%
13%
16%
25%
13%
24%
21%
20%
18%
6%
18%
14%
24%
21%
9%
11%
12%
4%
20%
41%
7%
16%
25%
9%
19%
10%
20%
7%
20%
4%
8%
22%
5%
13%
3%

Div. pajam. — dividendinis pajamingumas. Dividendy pajamingumas apskai¢iuojamas metinius dividendus vienaiakcijaipadalinus i§ akcijos kainos.

0%
4%
2%
0%
9%
1%
4%
0%
6%
0%
12%
2%
8%
0%
4%
2%
5%
6%
6%
4%
7%
3%
9%
5%
2%
2%
6%
2%
1%
5%
6%
1%
0%
2%
0%
0%
1%
3%
0%
12%
1%
3%
3%
0%
6%
0%

0%
5%
2%
0%
8%
1%
5%
0%
6%
0%
9%
2%
7%
0%
4%
2%
6%
6%
6%
5%
6%
4%
9%
8%
2%
0%
6%
2%
2%
5%
6%
1%
0%
2%
0%
0%
1%
3%
0%
7%
1%
3%
3%
4%
8%
0%

3,4
1,4

1,3,4

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés i§leisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"“ grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés iSleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio

instrumento rinkos formuotojas.
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Teisiné ir vieSai skelbtina informacija

Informacija klientams

,Skandinavijos akcijy rinkos apzvalgos” tikslas — pateikti klientui KEPLER CHEUVREUX teikiamy investavimo rekomendacijy apzvalgg ir apima
atitinkamy rekomendacijy iStraukas. Sig idéjy saraso santraukg platina ,Swedbank’, AB (Lietuva) (toliau — Swedbank). Santrauka buvo sudaryta
siekiant informuoti klientus, o Swedbank nesillo ir nerekomenduoja jos pagrindu atlikti jokiy sandoriy. ISsamig analize turi teise gauti tik masy
klientai. Idéjy sarasas néra ir neturéty bati suprantamas kaip asmeniné rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius.

Kopijavimas ir platinimas

Sios medziagos negalima kopijuoti ar platinti be KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB (publ.) leidimo. Analizé negali biti platinama fiziniams ar
juridiniams asmenims, kurie yra tokios $alies pilieciai arba kuriy gyvenamoji ar buvimo vieta yra Salyje, kurioje pagal galiojancius teisés aktus ar kitus
sprendimus jos platinti negalima.

KEPLER CHEUVREUX SUDARYTOS REKOMENDACIOS

Dalis Sioje santraukoje pateiktos informacijos yra pagrista KEPLER CHEUVREUX pateikta (-omis) investavimo rekomendacija (-omis). Norédami
gauti KEPLER CHEUVREUX svarbios teisinés ir vieSai skelbtinos informacijos, apsilankykite adresu https://research.keplercheuvreux.com/login.
Reguliavimo informacija apie kiekvieng jtraukta emitentg yra pasiekiama neprisijungus, spusteléjus nuoroda ,Disclosure”, esan¢ig pirmiau nurodyto
tinklalapio apacioje.

Santraukoje pateiktas tekstas yra KEPLER CHEUVREUX angly kalba parengta investicijy rekomendacijos (-y) santrauka lietuviy kalba. Swedbank iki
santraukos paskelbimo jokiu kitu budu ir jokiomis aplinkybémis nekeité santraukoje skelbiamos informacijos.

KEPLER CHEUVREUX rekomendacijy struktdra

KEPLER CHEUVREUX akcijy analizés rekomendacijos ir tikslinés kainos skelbiamos absoliuc¢iais skaiciais, o ne pagal jokj palyginamajj indeksa.
Akcijy rekomendacijos nustatomos jvertinus per 12 ménesiy numatoma akcijos kainos padidéjima arba sumazéjima, iSvesta is analitiko pateiktos
tikslinés kainos (tikrosios vertés), ir atsizvelgiant j jmonés rizikos profilj. KEPLER CHEUVREUX rekomendacijos apibréziamos taip kaip nurodyta
toliau.

Pirkti: minimalus tikétinas investicijy vertés augimas per ateinancius 12 ménesiy yra 10 proc. (atsizvelgiant j jmonés rizikos profilj, minimalus
reikalaujamas investicijy augimas gali bdti didesnis).

Neutrali (laikyti): tikétinas investicijy vertés augimas mazesnis nei 10 proc. (atsizvelgiant j jmonés rizikos profilj, tikétinas investicijy augimas gali
bati didesnis).

Mazinti: tikimasi investicijy vertés sumazéjimo.

Priimti pasitlyma: teikiant visiska ar dalinj perémimo pasitlyma, akcijy priverstinj iSpirkima (squeeze-out) ar kitus panasius pasitlymus pirkti akcijas,
laikoma, kad pasitlymo kaina atitinka tikrajg akcijy verte.

Atmesti pasililyma: esant visisko ar dalinio perémimo, akcijy priverstinio iSpirkimo (squeeze-out) ar kity panasiy sitlymy pirkti akcijas atveju,
pasidlymo kaina laikoma mazesne nei tikroji akcijos verté.

Perzidrima: jvyko jvykis, kuris, kaip tikimasi, tures reikSmingos jtakos musy tikslinei kainai, ir mes negalime pateikti rekomendacijos tol, kol
nei$nagrinésime $ios naujos informacijos ir (arba) be naujos akcijy kainos nuorodos.

Rekomendacija neteikiama: Siai akcijai analizé néra rengiama
Apribota: rekomendacija, tiksliné kaina ir (arba) finansiné prognoze nebeatskleidziama dél atitikties ir (arba) kity reguliavimo priezasciy
Deél akcijy kainy nepastovumo reitingai ir kainy tikslai kartais ir laikinai gali neatitikti pirmiau pateikto apibrézimo.

KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir rizika

Jei Sioje apzvalgoje néra nurodyta kitaip, tikslinés kainos ir investicijy rekomendacijos yra nustatomos naudojant fundamentaliosios analizés
metodus ir yra pagristos dazniausiai naudojamais vertinimo metodais, tokiais kaip diskontuoti pinigy srautai (DCF), akcijos santykiniy vertinimo
rodikliy palyginimas su istoriniais ir panasiais akcijy duomenimis ir dividendy diskontavimo modelis (DDM).

KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir modeliai gali labai priklausyti nuo makroekonominiy rodikliy (tokiy kaip Zaliavy kainos, valiuty kursai ir
paltkany normos) ir kity iSoriniy veiksniy, tokiy kaip apmokestinimas, reguliavimas ir geopolitiniai pokyciai (pavyzdziui, mokesciy politikos pokyciai,
streikai ar karas). Be to, jtakos jmonés vertinimui gali turéti ir investuotojy pasitikéjimas bei rinkoje vyraujancios nuotaikos. KEPLER CHEUVREUX
vertinimai taip pat pagrjsti lUkesciais, kurie dél tam tikry pramonés $aky pokyciy gali greitai ir be jspéjimo keistis. Nepriklausomai nuo to, koks
vertinimo metodas naudojamas, yra didelé rizika, kad tiksliné kaina nebus pasiekta per numatyta laikotarpj.

KEPLER CHEUVREUX atnaujina akcijy analizés reitingus tuomet, kai mano, kad tai tinkama atsizvelgiant j naujas iSvadas, rinkos pokycius ir kitg
svarbig informacijg, kuri gali turéti jtakos analitiko nuomonei ir vertinimui.

Svarbi informacija apie KEPLER CHEUVREUX ir Swedbank grupés santykius

Rekomendacijos (-y) santrauka platinama remiantis i$skirtiniu bendradarbiavimo susitarimu, sudarytu tarp KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB
(publ), kuris reglamentuoja konkrecios (-iy) Europos rinky investicijy analizés (-iy) rengima (toliau — analizé) ir jy platinimag nuolatiniams Swedbank
grupés klientams (toliau — gavéjai).

Sig santraukg parengé Swedbank ir ji paremta analize, kuri priklauso KEPLER CHEUVREUX ir kurig parengé i$skirtinai pastarasis. SWEDBANK AB
(publ) ir Swedbank néra ataskaitos sudarytojai. Pagal SWEDBANK AB (publ) ir KEPLER CHEUVREUX bendradarbiavimo sutartj, SWEDBANK AB (publ)
neprivalo remti KEPLER CHEUVREUX analizés ar dalyvauti rengiant tokias analizes. KEPLER CHEUVREUX vienintelis kontroliuoja $ios santraukos
analizés turinj ir uztikrina, kad jis atitikty visus taikomus vietinius jstatymus, taisykles ir reglamentus, susijusius su ataskaita. Swedbank bei
SWEDBANK AB (publ) nekontroliuoja suvestinéje grindZziamos analizés turinio ar joje iSsakyty pozidriy ir vertinimuy.

SWEDBANK AB (publ) prizidri Svedijos finansy priezitros institucija (Finansinspektionen).
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Informacija apie vieSinamas bendroves ir galimi interesy konfliktai

Swedbank yra sukures rasytinius vidinius reglamentus, reglamentuojancius interesy konflikty, galin¢iy kilti Swedbank, nustatyma, dokumentavima ir
valdyma.

Atskleidimai — Potencialls interesy konfliktai

Bendrové Atskleidimai (zr. lentele zemiau)

FLSmidth -
Novo Nordisk -
Volvo 3

Aprasdymas:

1. SWEDBANK AB (publ) grupés jmones (,Swedbank" grupe) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmones iSleisto akcinio kapitalo. 2. Jmoné
arba jos pagrindinis akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés isleisto akcinio
kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS"). 3. ,Swedbank” grupeé turi nebaigty arba baigty teikti viesy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy
imonéje. 4. ,Swedbank” grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc. jmonés isleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios
pozicijos, kuri virsija 0,5 proc. jmoneés isleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank" grupé yra jmonés finansinio instrumento rinkos formuotojas.

Adresas:
Swedbank
03502 Vilnius, Konstitucijos prospektas 20A
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