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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

FLSmidth: naujas puslapis 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

„FLSmidth“ bendrovės cemento segmento verslas turi ilgą ir įspūdingą 
specializuotos rinkos praeitį ir daugelį metų buvo vienas iš kertinių 
„FLSmidth“ elementų. Laikai keičiasi, o tolesnio augimo ir grąžos 
perspektyvų vertinimas neatitiko „FLSmidth“ ateities strateginių tikslų. 
Daugiau nei prieš pusantrų metų prasidėjęs šio verslo pardavimo 
procesas buvo užbaigtas 2025 m. birželio 20 d., kai buvo pasirašytas 
susitarimas dėl jo pardavimo bendrovei „Pacific Avenue Partners“. 
Verslas buvo parduotas už 75 mln. eurų / 550 mln. DKK su galimybe 
gauti atidėtą atlygį iki 75 mln. eurų / 550 mln. DKK. Tikimasi, kad 
sandoris bus užbaigtas iki metų pabaigos be antimonopolinio 
pobūdžio ginčų. Šis sandoris buvo pagrindinis veiksnys, nulėmęs 
mūsų „Pirkti“ reitingą. Dabar investuotojai gali sutelkti dėmesį į grupės 
grynąjį potencialą ir jos patrauklią įtaką kasybos įrangos pramonei. Be 
to, „FLSmidth“ paskelbė apie savo centrinės būstinės pardavimą už 
730 mln. DKK, o sandorį tikimasi užbaigti 2026 m. I ketvirtį. Tikimasi, 
kad šis sandoris atneš 690 mln. DKK pelną. Ateityje „FLSmidth“ taps 
vien tik kasybos įrangos bendrove, kurios balansas iš esmės yra be 
skolinių įsipareigojimų. 2025 m. pabaigoje numatome 15 mlrd. DKK 
pajamų turintį verslą, orientuotą į antrinę rinką (angl. aftermarket), 
kuris generuos daugiau nei 15 proc. pakoreguotą EBITA maržą ir bus 
pasirengęs toliau plėstis tikslinėse rinkose. Grupės vadovybė 
pakartojo 2025 m. finansinių metų kasybos verslo prognozes. Po 
dviejų minėtų sandorių vadovybė paskelbė apie akcijų išpirkimo 
programą, kurios vertė iki 1,4 mlrd. DKK ir kuri turi būti baigta iki 2026 
m. kovo 24 d. vyksiančio visuotinio akcininkų susirinkimo. Akcijos bus 
naudojamos ir skatinamosioms programoms, ir akcijų anuliavimui 
(angl. cancellation). 

FLSmidth  
Rekomendacija (2025.05.30): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.05.30): 440 DKK  

Rinkos kaina: (2025.06.26): 391.6 DKK  

Analitikas (-ė): William Mackie  

 

  

Novo Nordisk: informacija iš Amerikos diabeto asociacijos (ADA) 
konferencijos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Savaitgalį Čikagoje vykusioje Amerikos diabeto asociacijos (ADA) 
konferencijoje buvo pateikti įvairūs duomenys apie „Novo“ vykdomas 
nutukimo ir diabeto kontrolės programas. Apibendrinant galima teigti, 
kad esame šiek tiek nusivylę nauja „Novo“ informacija, ypač apie 
CagriSema ir amiliną. Mūsų nuomone, „Novo“ neišnaudojo ADA 
galimybės pagerinti itin prastą dabartinę rinkos situaciją. Kita vertus, 
manome, kad rinkos lūkesčiai, jog „Novo“ pateiks novatoriškos 
informacijos, buvo minimalūs, todėl manome, kad tolesnis lūkesčių 
mažinimas dėl ADA prognozių yra nedidelis. Didžiausią nusivylimą 
mums sukėlė tai, kad kol kas nėra jokių įrodymų, kad amilinas 
(„CagriSema“), lyginant su kitais GLP-1 tipo vaistais, geriau veikia 

Novo Nordisk  
Rekomendacija (2025.03.13): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.03.13): 630 DKK  

Rinkos kaina: (2025.06.26): 430.95 DKK  

Analitikas (-ė): David Evans  
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raumenų augimą ir riebalų deginimą. Tai buvo vienas iš pagrindinių 
akstinų, kuris, jei būtų pasitvirtinęs jo išskirtinumas, „Novo“ būtų buvęs 
labai naudingas, tačiau tai neįvyko. Tačiau „medicininiai“ įrodymai, 
pagrindžiantys „Wegovy“ ir „Ozempic“, iš tiesų buvo išskirti, tuo tarpu 
„Novo“ taip pat pažymėjo du praktinius tyrimus, kurių rezultatai buvo 
naudingi „Novo“: 1) mažesnis skirtumas tarp „Wegovy“ ir „Zepbound“ 
naudotojų svorio sumažėjimo realiame gyvenime, nei buvo nurodyta 
klinikiniuose tyrimuose; ir 2) daug geresnė pagrindinių širdies ir 
kraujagyslių ligų rizikos situacija pacientams, vartojantiems „Wegovy“. 
Ankstyvosios stadijos I/II etapo tyrimo duomenys apie „Novo“ naujos 
kartos vaistinį preparatą amikretiną liudija apie labai didelį 24,3 proc. 
svorio sumažėjimą, kai didžiausia dozė buvo vartojama vos 36 
savaites, tačiau akivaizdus trūkumas buvo didelis tipinių 
nepageidaujamų reiškinių ir vartojimo nutraukimo dažnis. Mes jau 
žinojome, kad 36 savaičių tyrime užfiksuotas išskirtinis 22 proc. svorio 
sumažėjimo rezultatas, tačiau, kaip įtariama, tai buvo šiek tiek „per 
daug gerai, kad būtų tiesa“, arba tai buvo laikoma tikėtinu galutiniu 
svorio sumažėjimo rodikliu, nes greičiausiai reikia lėtesnio titravimo 
arba mažesnių dozių. Analizuojant išsamią informaciją apie dideles 
„Wegovy“ dozes - STEP UP tyrimą - pastebėtas vienas 
nepageidaujamas reiškinys - „disestezija“, pasireiškęs gana 
intensyviai, vartojant dideles dozes. Manome, kad tai nėra didelė rizika, 
tačiau tai gali būti komercinė kliūtis, trukdanti tikrai reikšmingam 
šuoliui. 

  

Volvo: virtualus susitikimas su finansų direktoriumi 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Birželio 23 d. „Kepler Cheuvreux“ bendrovė susitiko su „Volvo“ finansų 
direktoriumi Matsu Backmanu ir Andersu Christenssonu iš Ryšių su 
investuotojais padalinio. Susidaro bendras įspūdis, kad padėtis rinkoje 
yra sudėtinga, tačiau „Volvo“, atrodo, puikiai tvarkosi. Daugiausia 
dėmesio skirta sunkvežimių segmento rinkos situacijai, kuri ir toliau 
išlieka nevienareikšmiška, nes JAV rinkai įtakos turi muitų tarifai ir 
galimas EPA27 vėlavimas. Tuo tarpu padėtis Europoje yra stabilesnė, 
nes „Volvo“, pristatydama „Volvo FH Aero“ modelį, atrodo, užima vis 
didesnę rinkos dalį. Apskritai mums susidaro įspūdis, kad „Volvo“ 
dabartinę rinkos situaciją valdo sėkmingai. Vis dėlto pastebime tam 
tikrą riziką, kad NAFTA sunkvežimių sektoriaus prognozes gali tekti 
šiek tiek pakoreguoti, atsižvelgiant į tai, kad pastaruoju metu iš ACT 
gauta mažiau užsakymų. Valiutų kursas taip pat ir toliau stabdo 
„Volvo“ pajamų augimą. Liepos 17 d. „Volvo“ turi paskelbti savo 
antrojo ketvirčio ataskaitą. 

Volvo  
Rekomendacija (2025.06.25): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.06.25): 290 SEK  

Rinkos kaina: (2025.06.26): 258.2 SEK  

Analitikas (-ė): Mats Liss  
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (1/4) 

 

* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas.	
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SCZoYK ;f" RDMP DBMN CF ;YZK,> ?H BBMNPMBNBP OWL LWMD LRMN LRMP LOMN DWF WWF PF PF 4
S,>oHA> #A" WBMN LNP LCF GH,-KH NOMNPMBNBP L4OWE LEMW LBMP BML LMW LPF LOF CF CF 4
S,HBCo> #A" LOME BBMN EPF GH,-KH BDMNCMBNBP LNO LBME LLMC NMO NMP OF PF NF NF 4
SZ?KYB #A" PWMB RDMN EBF GH,-KH BWMNCMBNBP LLB OMR PME NMO NMP WF LLF PF PF C
Sz4nGd ;f" LBL LRN CLF GH,-KH BLMNPMBNBP L4OEC DMB DMD LML LMN LBF LBF LBF WF 4
Srvvp>y #A" CWMR CNMN aLWF l>mHBKH LOMNCMBNBP BOB LBMD WMR LML LML WF LLF CF PF C
T>AY?Y, ;f" PLMB RNMN ERF GH,-KH BBMNPMBNBP L4PBE WMR CMO LML NMW LBF BLF NF NF 4
T>,?k sY,v Z"" DWB WNN LF ;YZK,> ?H BPMNOMBNBP LO4NRC LPME LEMD EMR EMB BOF BPF EF CF 4
T>k KY??Zp #A" LBP LPB BBF GH,-KH LDMNOMBNBP P4PEB LPMC LCMO NMD NMR PF PF BF BF E
T>KYB> #A" CDB PON LOF GH,-KH BWMNCMBNBP L4OBL LWML LRMR LMB LML OF OF BF BF E
THsZk 4;C,AHb4gY>?4Ak K>KY #A" LDR LDN aCF GH,-KH BNMNPMBNBP PBB LRMP LOMB LME LME WF DF OF OF 4
THKrbCB Ajg EMDE CMBN LNF GH,-KH LOMNPMBNBP ODE DMD DMR NMC NMC CF CF PF RF E
T?>k 4fc?k CB #A" ELD BDN aLBF l>mHBKH LEMNOMBNBP L4RLE LEMW LWME PML OMR CBF EWF CF EF 4
TC?Ce?>k K Z"" ONE RLP LDF ;YZK,> ?H NWMNPMBNBP LR4NNN BCMD BBMB RMP OMD ENF EBF EF CF 4
TCC,4#Y,oHbY4l>B>vYpYBK #A" CNML CCMN LNF GH,-KH BCMNCMBNBP ECP LEMB LNMB BMO BMO LWF BPF DF LNF 4
TC,Yp #A" CMWE CMRN aPF ;YZK,> ?H BBMNCMBNBP LOL LPME OME NME NME BF CF BF EF E
T,>rCB4d,CZe ;f" LCC LCB aLF ;YZK,> ?H BBMNPMBNBP L4NWP BEME LRMB CML EME LDF BLF NF NF 4
T^A" #A" LPMR LPMN aCF ;YZK,> ?H LEMNPMBNBP WW LCML LEMC LMP LMC LLF LLF LF BF 4
Z_#4;C,AYB Z"" BNC BRC ECF GH,-KH LNMNBMBNBP DCD B> LCMB LML LMB aLF DF EF EF 4
Z>Bk -Y4S>B- Z"" BPP BCP aCF GH,-KH NWMNOMBNBP EL4CED WMR WML LMB LML LBF LEF OF OF 4
ZYp>BK Z"" BOD ELP LDF GH,-KH NOMNOMBNBP R4ORC BLMP LDMC PMC CMO BOF BRF NF NF 4
ZH̀ k #A" RNMB WNMN BDF GH,-KH LDMNOMBNBP DEC LNME WMO NMD NMR DF DF EF CF E
Z;S ;f" BRC BCR aLNF ;YZK,> ?H BEMLNMBNBC ER4EDO LLMP LBMN LMR LMR LCF LEF OF OF 4
ZfV ;f" DRMO LCN ONF GH,-KH BNMNPMBNBP L4DEL RMR OMC LML LMB LPF LDF LNF LCF 4
ZCpYKHb #A" ERMD ONMN PWF GH,-KH BCMNCMBNBP L4NDR WMP RMB NMP NMP PF OF EF CF 4
Z#a Z"" LPLE BNNN EBF GH,-KH BOMNEMBNBP CD4RCB ENMW BCMP BMW BMO LNF LLF NF NF 4
ZZBH4d,CZe #A" WEMB LLP BEF GH,-KH LDMNOMBNBP EWC LCMP LBMW LME LMB WF LNF PF OF 4
ZZk KHB4d,CZe #A" BMBO B_ > #Zk K> sArK> LCMNLMBNBP BRO E@4C
ZrB>oCy4d,CZe #A" LLE DPMN aBPF GH,-KH LNMNOMBNBP L4NOW PPMW ENML LDMD LLMP EWF CDF NF NF 4
A?YbK,C?Zy #A" OPMP LLN ODF GH,-KH BWMNCMBNBP L4OBN LLMB PMC LMR LMC LOF BDF EF DF E
A?YbK,C?Zy4G,CiYk k HCB>? #A" OOMC DNMN BNF GH,-KH BWMNCMBNBP L4OOW LOMD LCMW EMN BMR LWF LWF LF BF 4
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (2/4) 

 

* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas. 

 

2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E
Šaltinis: Kepler Cheuvreux EURm

!"#ABC D!E FGHF IFHJ KLM N#OBPC "4 LFHJLHLJLR STIJI SLHI SSHS SHI SHR SKM SFM RM SRM T
!"4U C !9: F;HJ F<HJ FM N#OBPC "4 LKHJFHLJLR ;TGRG S<HL SGHS IHS IHF KSM KFM RM RM T
!=>PC?#P D!E SJI SSG SSM @4PAB4 LKHJRHLJLR LTJIK SKHL SSHL JHG JH; IM ;M JM JM K
!=4"U AOU D!E RSH; R;HJ SJM @4PAB4 LGHJRHLJLR RKK SGHS SIHJ SHK SHL GM GM JM JM KBTF
!NCaTbcdeCcT; D!E SKHK SSHJ fS;M N#OBPC "4 SIHJRHLJLR SJI GHG SIHL JHK JHK KM LM JM JM T
!gBPC NdE SKS SKK LM @4PAB4 S<HJIHLJLR LTJKS S<HS S;HL SHJ JH< RM RM LM KM T
!h"OU D!E RKHR KLHJ fFJM iCj4gB4 SRHJRHLJLR SSF FHS RHK JH; JHI SGM SLM FM FM F
!k4Ph? D!E LJG LSJ SM N#OBPC "4 KJHJFHLJLR LST;SI LRHG LKHR RHI RHJ LLM LLM LM LM T
!lO4ghP NdE LRF LLR fSSM iCj4gB4 LJHJRHLJLR IJTSJJ GHJ GHS SHF SHL SGM SRM IM IM T
!P4?U U hg D!E ;<HI GRHJ ;M N#OBPC "4 SIHJFHLJLR LLTSSF SLHG SSHG LHI LHF LSM LLM FM FM T
!U U 4Bm D!E LRI KJ; LJM N#OBPC "4 S;HJFHLJLR SFTR<I SLHI SLHJ SH< SHG SRM SRM KM FM T
!OPhkP4U NdE GFH; <SHJ ;M @4PAB4 SSHJFHLJLR STLJJ SRHF SSHI KHS LHG LSM LRM RM IM T
!nh"OB4hg D!E ;LI SSJJ RLM @4PAB4 JRHJRHLJLR SKTKRF SLHJ SJHJ KHK LH; LGM L<M FM RM T
oC>#p# D!E GRHJ <SHJ ;M @4PAB4 SRHJFHLJLR LTRKJ SGHK SIHG JH; JHI FM FM LM KM K
oCp#PAO"B D!E FJHG RKHJ KJM @4PAB4 L<HJFHLJLR IRS SFHJ SLH; JH< JH< ;M ;M FM RM T
oCPhgT@ACP=C?#OB4?C"U !9: LHLF JHGJ fIFM iCj4gB4 LGHJLHLJLR LRJ gC gC gC gC gC gC JM JM T
oCU CqpPOkk#g D!E KSHJ LRHJ fS<M N#OBPC "4 JGHJRHLJLR SRJ SFHJ IHI JH; JHI RM SJM JM JM F
oCU BkCPBg#P D!E RGHS ;JHJ LJM @4PAB4 SGHJIHLJLR <RG SFHL SKHS JH; JHI RM RM KM KM K
o"#rTcNb NdE LKR LIL SLM N#OBPC "4 LLHJRHLJLR STJ;I SSHI SSH; SHG SH< SFM SIM SKM SKM T
ocD=4qBA aEE K<L FFJ SLM @4PAB4 KJHJRHLJLR KTJLI SKH; SKHL SH; SHI SKM SKM KM KM T
oiTiCBBU U hg D!E R<HJ IFHJ GM @4PAB4 J<HJRHLJLR S<L SFHI SLHG LHL LHJ SIM S;M FM FM T
ohPBghr D!E <SHI G<HG fLM sNtC JFHJIHLJLR RTJL< ISHL F;HL S;HG SKHI KKM KKM JM JM T
ohPBO= !9: SRH; SLHJ fLKM iCj4gB4 KJHJFHLJLR SFTJF; S;H; LLHJ SHI SHI <M ;M RM FM T
oPhgB"4g# NdE S;I SKL fLRM iCj4gB4 LIHJRHLJLR KTKKJ SRHK GKHR SH; SH; SSM LM ;M SM T
bCPh D!E S<HF LKHJ S<M N#OBPC "4 SRHJRHLJLR G; S<HJ SFHF SHI SHR <M SSM LM KM T
b#ghnC D!E FLHL RLHJ LKM N#OBPC "4 JIHJRHLJLR gC RIHI IKHJ JHI JHI SM SM LM LM SBTK
b#B4gp# D!E SGF LLR LLM N#OBPC "4 KSHJKHLJLR FTLSI SRHI SKH< SHR SHF SJM SJM LM KM T
bNTDBhP#TNhPq aEE <;HS <GHJ SM N#OBPC "4 J;HJRHLJLR ST<IR SFHF SJHJ SHL SHS <M SLM JM JM T
bh"q#gTd?#CgTbPhOk NdE ;IHI <IHR LIM @4PAB4 LKHJRHLJLR STL<R SRHS GHK JH; JH; RM <M SJM SLM T
bP4#pTD#CuhhqTCDC NdE ;KHL RSHJ fKJM iCj4gB4 LGHJRHLJLR ;JR gC FIH; SHR SHR fSM KM JM SM T
bPvgp#U D!E SLS SRJ LFM @4PAB4 SLHJIHLJLR STSRI SSHR <HJ SHS SHJ SJM SLM KM KM T
Z#gg#U TxTiCOP4By D!E SKR SIR LKM @4PAB4 L;HJIHLJLR S;TJ;< SGHS SRHI IHS RHI L<M K;M RM RM T
Z#PCgB4U T@ACP=C !9: SHKJ JH;J fFIM iCj4gB4 L;HJKHLJLR KS gC gC L<HK <HL gC fIKFM JM JM T
Z#rCphg D!E <LH< SFJ RSM @4PAB4 KJHJFHLJLR LST;JJ LJHJ SIH< SH< SHG SJM SSM SM LM K
Z#rCBPhg4? D!E LFHK F;HJ <KM @4PAB4 SLHJLHLJLR FFF GHJ RH< SHS JH< SRM SGM JM JM F
Z#rkh" D!E <JH; <LHJ SM N#OBPC "4 L<HJFHLJLR LTI<S SFHK SKHR LHS LHJ SFM SRM IM IM T
Z4C> !9: RJHK FRHJ fSJM N#OBPC "4 SRHJRHLJLR LT;;K LSHK LJH< KHK KHS SRM SRM LM KM T
Zh4U BTo4gCg?# D!E GFHL <FHJ SLM N#OBPC "4 LRHJIHLJLR IIS GHJ IHK SHL SHS SIM SGM ;M SJM K
ZOunOqU BCq#g D!E SLF SIJ L<M @4PAB4 S<HJIHLJLR LTKJ< LJHF SGHR JHG JHG FM FM LM LM T
ZO=CgC D!E KIHF RJHJ K;M @4PAB4 LFHJFHLJLR S;J ;HK RHF JHR JHR ;M <M RM IM T
ZOU lnCPgC D!E F<HJ RJHJ LM N#OBPC "4 LGHJFHLJLR LTJIF SFHI SJHL SHS SHJ GM SJM LM KM K
zgqOU BP4nCPq#g D!E KFS KLR fRM iCj4gB4 SJHJ;HLJLF SKTLRJ JHJ JHJ JHJ JHJ JM JM KM KM T
zgqOBPCq# D!E LR; L;R ;M N#OBPC "4 LGHJFHLJLR GTFS< L<HR LIH< RHK FHG S<M S<M SM SM T
zguP#C D!E SRHI S;HJ <M @4PAB4 JLHJRHLJLR FL SGH; GH< JH; JH; FM GM KM KM T
zgU BC"?h D!E LFHL L<HJ LJM N#OBPC "4 KJHJFHLJLR RGI SLH; GHI SHI SHF SKM S;M LM FM T
zgBPO= D!E R;HL F;HJ fSGM iCj4gB4 L;HJIHLJLR IL; <HG IHS JHR JHF RM GM JM JM F
zgn#U BhP D!E L;R KSF SFM @4PAB4 LFHJFHLJLR ;RT<;J JHJ JHJ JHJ JHJ JM JM LM LM T
zDD aEE S;I S<R SSM @4PAB4 JIHJRHLJLR FTSJL SJHJ GHG LH; LHL LIM LGM LM LM T
z^CeTDAhkT_hg?#kB D!E LSH< KFHJ RIM @4PAB4 KJHJFHLJLR RJL SLHI <HF SHK SHS SJM SKM JM KM K
`i D!E SF< SIR SSM N#OBPC "4 LRHJFHLJLR GIF KRHR SLHK SHS SHS KM <M LM KM T
` hAgTiCBBU hg D!E IRHF ;JHJ ;M @4PAB4 SGHJIHLJLR FFI LFHJ LJHL JH; JH; KM FM JM JM T
ELC D!E IHKK ;HRJ SGM @4PAB4 LGHJRHLJLR gC gC gC JHK JHK fLM fKM JM JM SBTF
E#=4PC !9: S<HR S<HK fSM N#OBPC "4 LGHJFHLJLR KTJLS SLHG SLHF SHI SHR SKM SLM FM FM T
E#U Ah !9: LJH; LJHR fSM N#OBPC "4 JIHJRHLJLR GTLSK S;HF SIHS LH< LHR S;M S;M FM RM T
E4q NdE SF; SG< LGM @4PAB4 SIHJRHLJLR RJG SRHK SJH; KH< KHG LRM KRM IM GM T
E4gg#n4A D!E GJHF SSJ K;M @4PAB4 JRHJLHLJLR LTJK; JHJ JHJ JHJ JHJ JM JM JM JM T
E"CPCeh D!E SIHF SGHJ SJM @4PAB4 KJHJFHLJLR gC S;HL SRH; JHR JHR KM KM JM JM K
EhaC=h !9: SSHS SSHK SM @4PAB4 LGHJRHLJLR LT;RK SGHS SRHL JH; JH; FM RM KM FM K
Ehg# !9: RRHK RRHJ JM N#OBPC "4 SLHJRHLJLR LRTJFK L;HK LRHJ <HI <HL KIM KGM FM FM T
Ehg#?PCg#U !9: IIHL ;RHJ SKM @4PAB4 SKHJRHLJLR RTLFF SFHF SFHI LHI LHF S<M S;M LM KM T
EhgpU >#PpTCOBh=hB4n# NdE SHIK SHRJ fGM N#OBPC "4 JGHJRHLJLR SKS IIHK SLHJ JH; JHI SM RM JM JM T
EhgpU >#PpTbPOkk#g NdE K;G L;S fLGM iCj4gB4 SLHJRHLJLR LGTSGG F;H; FKHS SFHK SSHF KKM L<M SM SM T
cCp#P?PCgBy D!E LLL LSS fRM N#OBPC "4 S;HJFHLJLR KT<GG FRH< FJHR SSHL <HI LIM LIM SM SM T
c#PhmTD#Cuhhq NdE FIHG FRHJ fFM iCj4gB4 SIHJRHLJLR LTKII SIHJ SKHF SHF SHK GM SJM RM FM T
c4u?h D!E KGI KIR fRM N#OBPC "4 LGHJFHLJLR SFT;LL KIHR KFHF GHK ;HK LFM LKM SM SM T
c4=#T^#?Agh"hp4#U D!E FJI FSJ SM N#OBPC "4 SGHJIHLJLR FGR FGHS K<HS SFHI SSH< KKM KFM SM SM T
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (3/4) 

 

* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas. 

 

2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E
Šaltinis: Kepler Cheuvreux EURm

!"#ABC DEF GHI -KL -MN O"P4R" SMTSUT-S-U G9WLL GUTW GWTK -TS GTH GWN GUN WN WN 9
!"#A;Y9=P>?@ EAB WTS- -THU C-N a;?RPB b" GGTS-T-S-U KLL GWTK G-TS GTG GTS HN HN SN SN 9
!>c"d R;B DEF GUTW #e B D?d RB CAfRB SLTSUT-S-U GUS Gg9Wg9K
!>>h"d DEF WLL KGS IN a;?RPB b" S-TSIT-S-U -9WH- GGTI GSTG GTH GTL GIN GLN KN KN 9
!?#AC;i4 jFF WUTL ISTS ILN O"P4R" -WTSUT-S-U K9UHU ITM ITS GTW GT- -GN -GN WN KN 9
!f4> DEF G-W GUS --N O"P4R" -LTSKT-S-U GIH -KTM GWTH WTU -TL GUN -WN SN SN 9
kB;Pd 4 jFF GGMWS H-US C-GN kBl"#R" SHTSUT-S-U H9UKW #B #B STU STU SN CUN WN WN 9
kBc#>PB amF -KT- W-TS W-N O"P4R" -LTSKT-S-U GWU LTW MTM WTK -TL KKN KSN IN IN 9
kEFm DEF GSL GKS -HN O"P4R" GLTSIT-S-U UUS GSTK LTG STH STL HN GGN KN KN 9
k;Rd >9n>P@>PBR"># EAB GSTH GGT- WN a;?RPB b" SUTSIT-S-U H9SKL GITS GKTL WTW WTG -GN -GN WN KN 9
k"bb"i>h ADj WITS KSTS GGN O"P4R" SHTSUT-S-U U9-HU GGT- HTW GTL GTM GUN GHN HN GSN 9
k>o"9pDp amF GHS -SS UN a;?RPB b" GUTSUT-S-U L9WWW GMTM GKT- -TS GTL G-N GWN WN KN 9
kT= DEF GGK GKW -UN O"P4R" GITSIT-S-U G9-U- MTG ITH GTS STH GKN GWN SN SN 9
k?#R;Pd DEF GWW GUU GIN O"P4R" -ITSIT-S-U -9-GW -ITH GHTS KTS WTU GUN -SN GN GN 9
aB#>r>Ph EAB STHM WTSS -GGN O"P4R" -MTS-T-S-U LW #B #B GTW GTL CWGN C-HN SN SN 9
ann DEF GMS GHU GUN O"P4R" -HTSKT-S-U G9U-I G-TS GSTU GTL GTM GIN GMN IN IN 9
a;b amF -TKK GTIS CWKN kBl"#R" WSTSKT-S-U WLS #B #B GTS GTS CGWN CIN SN SN 9
a;>C> DEF GMT- -WTS WKN O"P4R" -LTSKT-S-U #B GUTG G-TW STK STK WN WN SN SN K
a;d R; EAB GGTM GWTL GLN O"P4R" WSTSKT-S-U L9HH- WGTM GWTW GT- GTG KN HN -N -N 9
a;R;b DEF HT-- GMTS LKN O"P4R" -WTSUT-S-U KS ITW KTU STK STK MN HN KN GSN 9
a;o9sBt; DEF G-- GGU CIN a;?RPB b" -UTSKT-S-U G9S-W GUTS G-TW -TG GTL GKN GIN WN WN K
auvE DEF WHT- UWTS WUN O"P4R" GITSUT-S-U I9-LL -LTW --TK -TU -TW HN GGN GN -N 9
a"cwR"#cBb;9x;BbRw EAB -TI- GTSS CI-N kBl"#R" -MTSWT-S-U GSI #B STS WT- STS C-MN SN SN SN 9
aFT jFF USK UGU -N a;?RPB b" G-TSWT-S-U W9I-H -STG -GTG GTH GTL GSN HN SN GN 9
a>C"B DEF KT-K WTIS CGUN a;?RPB b" WSTSKT-S-U -UL #B GLTH STM STM CWN KN SN SN 9
a>4"B EAB KTWU KTIS IN a;?RPB b" GUTSUT-S-U -W9MKH GUTS G-TU GTG GTG LN HN WN KN 9
a>4"B#9B;#4BBR EAB ITGS UTUS CGSN kBl"#R" GITSKT-S-U LKM #B GLTH STM STM SN KN KN KN 9
a>PA;B EAB G-TK G-TM -N kBl"#R" -GTSUT-S-U KK9IS- HTS HT- GTW GTW GUN GKN LN LN 9
a>PA"i9D;h"i>#A?iR>P amF GWI GUS GSN O"P4R" WSTSKT-S-U -9-WS GGGTI KUTM KTK KTS KN HN SN SN 9
a>PA"d 49v;PcR;4#"4 DEF GGTS GMTS UUN O"P4R" SLTSUT-S-U UI LTS UTU STU STU IN HN SN UN K
a>P"># DEF KLTH KLTS C-N a;?RPB b" -ITSIT-S-U LMI MT- ITH GTS STH GKN GWN LN GKN W
a>Pd 49xfAP> amF UITL IKTS GWN O"P4R" S-TSUT-S-U H9IHS HTW LTI GTS GTS G-N G-N UN IN 9
a>t>9a>PA"d 4 jFF KWG IWS KIN O"P4R" GWTSWT-S-U GHU9LGI GUTW G-TM LTM MTK IHN IWN WN KN 9
a>t>#;d "d jFF KIS KUS C-N a;?RPB b" -UTSIT-S-U -U9UUH WMTG W-TW -TK -TW MN MN GN GN 9
aOW DEF -MS -MU -N a;?RPB b" SLTSUT-S-U G9WGL GHTS GLTI GTI GTU HN LN -N -N Wg9K
aypv DEF UTIH ITMS GLN O"P4R" SLTSUT-S-U WIU GKTW GGTL GTM GTI GWN GKN -N WN K
afr>d B DEF H-TM GSL GMN O"P4R" SMTSUT-S-U G9WHL GWTM GWT- GTS GTS MN MN WN WN W
mArz;bb amF GSL GSK CKN a;?RPB b" -MTSWT-S-U UUW UT- IT- GT- GTG -SN GHN GSN LN 9
m@R>h;A EAB KT-S KTSS CUN kBl"#R" GKTS-T-S-U LW #B #B WTI KTS CGGN CGSN SN SN 9
mP4bB amF GSL G-H -SN O"P4R" -LTSUT-S-U H9GU- GMTK GITU -TU -TK GKN GUN UN KN 9
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (4/4) 

 
* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas. 
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Teisinė ir viešai skelbtina informacija 
Informacija klientams 
„Skandinavijos akcijų rinkos apžvalgos“ tikslas – pateikti klientui KEPLER CHEUVREUX teikiamų investavimo rekomendacijų apžvalgą ir apima 
atitinkamų rekomendacijų ištraukas. Šią idėjų sąrašo santrauką platina „Swedbank“, AB (Lietuva) (toliau – Swedbank). Santrauka buvo sudaryta 
siekiant informuoti klientus, o Swedbank nesiūlo ir nerekomenduoja jos pagrindu atlikti jokių sandorių. Išsamią analizę turi teisę gauti tik mūsų 
klientai. Idėjų sąrašas nėra ir neturėtų būti suprantamas kaip asmeninė rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius.  

Kopijavimas ir platinimas 
Šios medžiagos negalima kopijuoti ar platinti be KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB (publ.) leidimo. Analizė negali būti platinama fiziniams ar 
juridiniams asmenims, kurie yra tokios šalies piliečiai arba kurių gyvenamoji ar buvimo vieta yra šalyje, kurioje pagal galiojančius teisės aktus ar kitus 
sprendimus jos platinti negalima. 

KEPLER CHEUVREUX SUDARYTOS REKOMENDACIJOS  
Dalis šioje santraukoje pateiktos informacijos yra pagrįsta KEPLER CHEUVREUX pateikta (-omis) investavimo rekomendacija (-omis). Norėdami 
gauti KEPLER CHEUVREUX svarbios teisinės ir viešai skelbtinos informacijos, apsilankykite adresu https://research.keplercheuvreux.com/login. 
Reguliavimo informaciją apie kiekvieną įtrauktą emitentą yra pasiekiama neprisijungus, spustelėjus nuorodą „Disclosure“, esančią pirmiau nurodyto 
tinklalapio apačioje.   
Santraukoje pateiktas tekstas yra KEPLER CHEUVREUX anglų kalba parengta investicijų rekomendacijos (-ų) santrauka lietuvių kalba. Swedbank iki 
santraukos paskelbimo jokiu kitu būdu ir jokiomis aplinkybėmis nekeitė santraukoje skelbiamos informacijos.  

KEPLER CHEUVREUX rekomendacijų struktūra 
KEPLER CHEUVREUX akcijų analizės rekomendacijos ir tikslinės kainos skelbiamos absoliučiais skaičiais, o ne pagal jokį palyginamąjį indeksą. 
Akcijų rekomendacijos nustatomos įvertinus per 12 mėnesių numatomą akcijos kainos padidėjimą arba sumažėjimą, išvestą iš analitiko pateiktos 
tikslinės kainos (tikrosios vertės), ir atsižvelgiant į įmonės rizikos profilį. KEPLER CHEUVREUX rekomendacijos apibrėžiamos taip kaip nurodyta 
toliau. 
Pirkti: minimalus tikėtinas investicijų vertės augimas per ateinančius 12 mėnesių yra 10 proc. (atsižvelgiant į įmonės rizikos profilį, minimalus 
reikalaujamas investicijų augimas gali būti didesnis). 
Neutrali (laikyti): tikėtinas investicijų vertės augimas mažesnis nei 10 proc. (atsižvelgiant į įmonės rizikos profilį, tikėtinas investicijų augimas gali 
būti didesnis). 
Mažinti: tikimasi investicijų vertės sumažėjimo. 
Priimti pasiūlymą: teikiant visišką ar dalinį perėmimo pasiūlymą, akcijų priverstinį išpirkimą (squeeze-out) ar kitus panašius pasiūlymus pirkti akcijas, 
laikoma, kad pasiūlymo kaina atitinka tikrąją akcijų vertę. 
Atmesti pasiūlymą: esant visiško ar dalinio perėmimo, akcijų priverstinio išpirkimo (squeeze-out) ar kitų panašių siūlymų pirkti akcijas atveju, 
pasiūlymo kaina laikoma mažesne nei tikroji akcijos vertė. 
Peržiūrima: įvyko įvykis, kuris, kaip tikimasi, turės reikšmingos įtakos mūsų tikslinei kainai, ir mes negalime pateikti rekomendacijos tol, kol 
neišnagrinėsime šios naujos informacijos ir (arba) be naujos akcijų kainos nuorodos. 
Rekomendacija neteikiama: šiai akcijai analizė nėra rengiama 
Apribota: rekomendacija, tikslinė kaina ir (arba) finansinė prognozė nebeatskleidžiama dėl atitikties ir (arba) kitų reguliavimo priežasčių 
Dėl akcijų kainų nepastovumo reitingai ir kainų tikslai kartais ir laikinai gali neatitikti pirmiau pateikto apibrėžimo. 

KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir rizika 
Jei šioje apžvalgoje nėra nurodyta kitaip, tikslinės kainos ir investicijų rekomendacijos yra nustatomos naudojant fundamentaliosios analizės 
metodus ir yra pagrįstos dažniausiai naudojamais vertinimo metodais, tokiais kaip diskontuoti pinigų srautai (DCF), akcijos santykinių vertinimo 
rodiklių palyginimas su istoriniais ir panašiais akcijų duomenimis ir dividendų diskontavimo modelis (DDM). 
KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir modeliai gali labai priklausyti nuo makroekonominių rodiklių (tokių kaip žaliavų kainos, valiutų kursai ir 
palūkanų normos) ir kitų išorinių veiksnių, tokių kaip apmokestinimas, reguliavimas ir geopolitiniai pokyčiai (pavyzdžiui, mokesčių politikos pokyčiai, 
streikai ar karas). Be to, įtakos įmonės vertinimui gali turėti ir investuotojų pasitikėjimas bei rinkoje vyraujančios nuotaikos. KEPLER CHEUVREUX 
vertinimai taip pat pagrįsti lūkesčiais, kurie dėl tam tikrų pramonės šakų pokyčių gali greitai ir be įspėjimo keistis. Nepriklausomai nuo to, koks 
vertinimo metodas naudojamas, yra didelė rizika, kad tikslinė kaina nebus pasiekta per numatytą laikotarpį. 
KEPLER CHEUVREUX atnaujina akcijų analizės reitingus tuomet, kai mano, kad tai tinkama atsižvelgiant į naujas išvadas, rinkos pokyčius ir kitą 
svarbią informaciją, kuri gali turėti įtakos analitiko nuomonei ir vertinimui. 

Svarbi informacija apie KEPLER CHEUVREUX ir Swedbank grupės santykius 
Rekomendacijos (-ų) santrauka platinama remiantis išskirtiniu bendradarbiavimo susitarimu, sudarytu tarp KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB 
(publ), kuris reglamentuoja konkrečios (-ių) Europos rinkų investicijų analizės (-ių) rengimą (toliau – analizė) ir jų platinimą nuolatiniams Swedbank 
grupės klientams (toliau – gavėjai).  
Šią santrauką parengė Swedbank ir ji paremta analize, kuri priklauso KEPLER CHEUVREUX ir kurią parengė išskirtinai pastarasis. SWEDBANK AB 
(publ) ir Swedbank nėra ataskaitos sudarytojai. Pagal SWEDBANK AB (publ) ir KEPLER CHEUVREUX bendradarbiavimo sutartį, SWEDBANK AB (publ) 
neprivalo remti KEPLER CHEUVREUX analizės ar dalyvauti rengiant tokias analizes. KEPLER CHEUVREUX vienintelis kontroliuoja šios santraukos 
analizės turinį ir užtikrina, kad jis atitiktų visus taikomus vietinius įstatymus, taisykles ir reglamentus, susijusius su ataskaita. Swedbank bei 
SWEDBANK AB (publ) nekontroliuoja suvestinėje grindžiamos analizės turinio ar joje išsakytų požiūrių ir vertinimų.  
SWEDBANK AB (publ) prižiūri Švedijos finansų priežiūros institucija (Finansinspektionen).  
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Informacija apie viešinamas bendroves ir galimi interesų konfliktai 
Swedbank yra sukūręs rašytinius vidinius reglamentus, reglamentuojančius interesų konfliktų, galinčių kilti Swedbank, nustatymą, dokumentavimą ir 
valdymą. 

Atskleidimai – Potencialūs interesų konfliktai   

 
 

Aprašymas: 
1. SWEDBANK AB (publ) grupės įmonės („Swedbank“ grupė) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau įmonės išleisto akcinio kapitalo. 2. Įmonė 
arba jos pagrindinis akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau „Swedbank“ grupės išleisto akcinio 
kapitalo (netaikoma „Swedbank Baltics AS“). 3. „Swedbank“ grupė turi nebaigtų arba baigtų teikti viešų investicinės bankininkystės paslaugų sandorių 
įmonėje. 4. „Swedbank“ grupė turi ilgosios pozicijos, kuri viršija 0,5 proc. įmonės išleisto akcinio kapitalo. 5. „Swedbank“ grupė turi trumposios 
pozicijos, kuri viršija 0,5 proc. įmonės išleisto akcinio kapitalo. 6. „Swedbank“ grupė yra įmonės finansinio instrumento rinkos formuotojas. 
 
Adresas: 
Swedbank  
03502 Vilnius, Konstitucijos prospektas 20A 
 

Bendrovė Atskleidimai (žr. lentelę žemiau)
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