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l BW LPG: patrauklus rizikos ir grąžos santykis 

l DOF: tikslaus kurso nustatymas 
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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

BW LPG: patrauklus rizikos ir grąžos santykis 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Trečiojo ketvirčio rodikliai buvo geresni, nei tikėtasi, dėl aukštesnių 
frachto kainų. Prognozuojame, kad dėl išaugusio JAV eksporto ir 
nuolatinio importo augimo Kinijoje ir Indijoje prekyba suskystintomis 
naftos dujomis 2024 m. augs 5 proc., palyginti su ankstesniais 8 proc., 
o 2025-2026 m. prognozuojamas 6 proc. per metus augimas. 
Tikėtina, kad VLGC (labai didelių dujovežių laivų) nukreipimas iš 
Panamos kanalo išaugs, todėl ilgės reisų nuotoliai ir laivų paklausa. 
Numatome, kad vidutinis prognozuojamas VLGC rinkos panaudojimas 
2025-2026 m. bus 88 proc., t. y. maždaug 1 procentiniu punktu 
mažesnis, ir mažiname frachto kainų prognozę. Savo tikslinę kainą 
sumažinome nuo 218 NOK iki 186 NOK ir palaikome reitingą „Pirkti“. 

BW LPG  
Rekomendacija (2024.12.03): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2024.12.03): 186 NOK  

Rinkos kaina: (2024.12.12): 124.8 NOK  

Analitikas (-ė): Axel Styrman  

 

  

DOF: tikslaus kurso nustatymas 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Pradedame „DOF“, povandeninių paslaugų bendrovės, sekimą, 
nustatydami reitingą „Pirkti" ir 140 NOK tikslinę kainą. Pastarieji 18 
mėnesių buvo itin turiningi: 2023 m. pradžioje baigtas finansinis 
restruktūrizavimas, 2023 m. birželį paskelbtas pirminis viešasis akcijų 
siūlymas ir lapkričio 1 d. baigtas „Maersk Supply Service A/S“ 
įsigijimas, kuris gerokai sustiprino grupės turtą, pozicijas ir rinkos dalį. 
Be to, panašu, kad šis procesas dar nesibaigė, nes 2025 m. I ketvirtį 
numatomas svarbus refinansavimas. Šiuo metu rinkos sąlygos yra 
palankios. Tikimės, kad ši teigiama tendencija išliks ir ateinančiais 
metais, net ir esant mūsų 60 JAV dolerių už barelį naftos kainos 
scenarijui. Tokią perspektyvą dar labiau sustiprina tikėtinas naujų laivų 
(inkaro valdymo vilkikų tiekimo (AHTS), pagalbinių statybos laivų 
(CSV) ir kt.) pasiūlos trūkumas. Tikimės, kad pelno dinamika ir pinigų 
srautų generavimas išliks stiprūs, ir matome gerą galimybę akcininkų 
atlygiui. 

DOF  
Rekomendacija (2024.12.09): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2024.12.09): 140 NOK  

Rinkos kaina: (2024.12.12): 83.75 NOK  

Analitikas (-ė): Kevin Roger  

 

  

FLSmidth: perėjimas prie vien tik kalnakasybos paskatins naują 
akcijų vertinimą. 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Pradedame „FLSmidth“ bendrovės sekimą, nustatydami reitingą „Pirkti 
ir 448 DKK tikslinę kainą. Grupė yra pasirengusi tapti pirmaujančia 
vien tik kalnakasybos įrangą gaminančia įmone, nes netrukus bus 
parduotas cemento padalinys, o nepagrindinės veiklos (NCA) 
likvidavimas bus baigtas 2024 m. Matome patrauklią istoriją, kuri 
apjungia vidutinės perspektyvos laikotarpio augimą dėl kalnakasybos 
investicijų ir maržos didinimo, bei mažėjančios rizikos profilį. Grupė 

FLSmidth  
Rekomendacija (2024.12.11): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2024.12.11): 448 DKK  

Rinkos kaina: (2024.12.12): 376 DKK  

Analitikas (-ė): William Mackie  
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yra rinkoje pirmaujanti kalnakasybos įrangos produktų, sprendimų ir 
paslaugų bendrovė, turinti aiškiai apibrėžtą strategiją ir tvirtą balansą, 
kas gali būti geras pagrindas organiniam ir neorganiniam augimui. 
Koncentracija, pajamų augimas, maržos didėjimas ir geresnė grynųjų 
pinigų konversija turėtų paskatinti laipsnišką akcijų, kuriomis šiuo 
metu prekiaujama per pigiai lyginant su analogiškomis akcijomis, 
perkainojimą. 
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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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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. 
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qB;MrM =!> T4GU IHGJ FTK a#PbO# 49GFJG4J4E 4S9RH 4JGR FTGI JGH JGH 9K EK 4K 4K 9
qBrMPCN"O =!> URGT RHGJ FTK a#PbO# 4IGFJG4J4E TH9 FUGE FIGJ FGE FGE IK HK 9K 9K S
qBPl?SaCBP:B<MNO#<B"A !CD 4GJJ JGIJ jUUK nBo#?O# 4TGJTG4J4E 4JI ?B ?B ?B ?B ?B ?B JK JK S
qBA BArPNkkM? =!> EUGJ H9GJ R4K a#PbO# 4EGFJG4J4E 4FJ FUGJ FUGU FGT FGJ F4K RK 4K 4K E
qBA OkBPO?MP =!> RHGJ IFGJ 9RK a#PbO# FTGFJG4J4E FSJRU 4JG4 4FGH JGH JGT 9K EK 4K 4K S
q"MsSgLf Lh> 4ER 4HU F4K LMNOPB "# F9GFFG4J4E FSF9U F4GT FJGH 4GJ FGR FUK FEK FJK FEK S
qg=:#AOC e>> 9HR EET FIK a#PbO# FFGF4G4J4E 4SIJR FEGU FRGI FGR 4GJ FFK F4K FK 4K S
qnSnBOOA A l? =!> UJGE RJGJ FIK a#PbO# JRGFFG4J4E FUT F9GF FHGF 4G9 4GF FTK F4K UK UK S
qlPO?ls =!> H4GH R9GJ jF9K nBo#?O# 4TGFJG4J4E 9STEU RIGJ R4GR 4JGH FTGT 9UK 9EK JK JK S
qlPON: !CD F9GU F4GJ jFFK nBo#?O# 9JGFJG4J4E F4SFJI FJGF FJGI FGE FGE FEK F9K IK TK S
qPl?O"#?M Lh> FUR FHR F9K LMNOPB "# F4GF4G4J4E 4SIHF UGT UGH FGH FG9 4IK 49K F9K FEK S
fBPl =!> 4EGH 44GJ jFFK LMNOPB "# FTGFFG4J4E FJH FJFGI ?B UG4 4G9 UK jEK JK JK S
fM?lpB =!> EHGR URGJ FTK a#PbO# FEGFFG4J4E ?B ?B ?B JGR JGH jFK JK JK 4K FcS9
fMO#?rM =!> FH4 44U 9FK LMNOPB "# 44GFJG4J4E 9SHII 49GT FRGH 4GJ FGU TK IK 4K 4K S
ftM?A #A#rM Lh> 4J4 49E FRK a#PbO# 4TGFJG4J4E ?B 4FGJ JGJ 9GR JGJ FIK EHK UK UK S
fLS=OlPMSLlPA e>> F9I FT9 94K a#PbO# FEGFFG4J4E 4STJH 4FGR FRG4 4G4 FGI F4K F4K JK JK S
fl"AM?Sh<MB?SfPlNk Lh> FJ9 FTR TFK a#PbO# 44GFFG4J4E FSHR4 FRGE RGT JGI JGI UK FEK HK FUK S
fP#MrS=MBullASd=d Lh> RUGI UFGJ j49K nBo#?O# 4TGFFG4J4E REJ UFGT ?B FGE FGE 9K jHK RK 9K S
fPv?rMA =!> F94 FUJ FEK a#PbO# 4UGFJG4J4E FS4F9 FFGR FEGJ FG4 FGU FFK FFK 9K 4K S
ZM??MA SxSnBNP#Oy =!> FUH FIU 4EK a#PbO# 4HGJIG4J4E FIS4UI 9FGF 4JGT UGJ HGU FRK 9JK EK EK S
ZMPB?O#A SaCBP:B !CD FGRJ JGHJ jURK nBo#?O# JEGJEG4J4E 94 4FGF ?B UGI HGR UHK jFHJK JK JK S
ZMsBrl? =!> FJI F9J FIK a#PbO# 4HGFJG4J4E 4ESUIF 49GH 49GU 4GR 4GE FFK FFK FK FK 9
ZMskl" =!> FJI FJH j4K LMNOPB "# 4TGFJG4J4E 9SF4T FUG4 FUGH 4GR 4GU FTK FRK UK EK S
Zl#A OSq#?B?<M =!> IRGH FJU IK LMNOPB "# 4TGFJG4J4E H9F 9GT TG9 JGU FGU FEK FIK JK 9K 9
Zl":M? =!> E4E EEJ EK LMNOPB "# 4EGFJG4J4E ES9FH FTGJ 49GF FG4 FG4 RK UK 9K 9K 9
ZNupNAA OBAM? =!> F49 FHU E4K a#PbO# JHGFFG4J4E 4SFII 4RGE 49GJ JGI JGI 9K EK 4K 4K S
ZN:B?B =!> 9RGE E9GJ FTK a#PbO# 49GFJG4J4E FRE HGH FJGH JGE JGU UK UK JK JK S
ZNA mpBP?B =!> RJGT HJGJ FUK LMNOPB "# 4EGFJG4J4E 4SEHF FUGU FUGR 4GF FGU FEK IK 9K UK 9
z?ANA OP#pBPAM? =!> 9RE 94U jFFK nBo#?O# FJGJHG4J4E F9SRF4 JGJ JGJ JGJ JGJ JK JK 9K 4K S
z?ANOPBAM =!> 4TE 94U FEK LMNOPB "# 4TGFJG4J4E TSITJ 4EGT 94GF UGH RGE 4EK 4FK FK FK S
z?A OB"<l =!> 9EGE 9HGJ HK LMNOPB "# 4IGFJG4J4E HTI FIGF FIG9 9GU 4GE FIK F9K 4K 4K S
z?OPN: =!> 9JGJ 9FGJ 9K nBo#?O# JFGFFG4J4E 9FH ?B ?B JGR JG4 jFK jFEK JK JK E
z?pMA OlP =!> 4IT 9ER FRK a#PbO# FTGFJG4J4E HISFE9 JGJ JGJ JGJ JGJ JK JK 4K 4K S
z== e>> F9F FEU FFK LMNOPB "# JUGFFG4J4E 9S4UE F4GI IGF 4GU 4G4 FIK 4UK 4K 9K S
z^diS=ClkS_l?<MkO =!> 4FGU 9JGJ EJK a#PbO# JEGFFG4J4E EH4 TGH FUG4 JGH FG9 IK IK HK EK 9
`n =!> FHE FTU HK nBo#?O# 49GFJG4J4E IHF FEGF 9TGH FG9 FG9 IK 9K 4K 9K S
` lC?SnBOOA l? =!> R9GR HJGJ FJK LMNOPB "# JFGFFG4J4E EFT FUGR 9FGR JGH JGT 4K 9K JK JK 9
>4d =!> IGF4 FUGJ REK a#PbO# JIGFJG4J4E ?B ?B 4JGF JGE JG9 jFK 4K JK JK FcSE
>M:#PB !CD FIGE 44GR FRK LMNOPB "# 4TGFJG4J4E 9SJFT TGJ FFGJ FGE FGH FTK FRK EK EK S
>MA bl !CD FIG9 FIGJ jFK LMNOPB "# 9FGFJG4J4E HSRUF FEG9 FHGJ 4GH 4GI FIK FHK EK RK S
>#A Lh> F4T FIU U4K a#PbO# F9GFFG4J4E EER FJGU FUGF 4GH 9GT 4RK 4RK TK RK S
>#??Mp#b =!> HTGE FFJ EJK a#PbO# FJGJHG4J4E FSTTR JGJ JGJ JGJ JGJ JK JK JK 4IK S
>"BPBil =!> FRG9 ?@ B =NA OB ;ABOB JHGFFG4J4E ?B FHGH JGU 9K JK 9
>ltB:l !CD IGRT IGRJ jFK LMNOPB "# FRGJTG4J4E 4S9IF FUGH FRGJ JGH JGH EK EK JK EK S
>l?M !CD EIGF UTGJ FTK a#PbO# 4TGFJG4J4E 44S4UR 4EGR 4UGT TGR IGE 9EK 9RK EK EK S
>l?M<PB?MA !CD RRGJ RTGJ 9K LMNOPB "# 9FGFJG4J4E US44I TG4 F9GR FGH 4GI 4FK 49K EK 4K S
>l?rA ;MPrSdNOl:lO#pM Lh> FGR4 FGUJ jHK LMNOPB "# JRGFFG4J4E F94 ?B F9GE FGJ JGR jRK UK JK JK S
>l?rA ;MPrSfPNkkM? Lh> F4IT FF4R jF9K LMNOPB "# 4TGFJG4J4E FISURJ 4JGI ERG4 EGI FFG9 4RK 4HK 9K FK S
gMPlBS=MBullA Lh> U9GF UHGJ HK a#PbO# FUGFFG4J4E 4SHFJ FRG9 FEGU FGE FGR TK FFK UK UK S
g#u<l =!> 99U 9EU 9K LMNOPB "# FEGFJG4J4E F4S9FU 49GU 9RG4 RG9 TGR 4IK 4UK FK FK S
g#:MS^M<C?l"lr#MA =!> 9UI EFJ FEK a#PbO# 4EGFJG4J4E EF9 EFGH U9G4 F9GF FUGE 9RK 94K FK FK S
g#?AB; =!> 49T 4TF FTK a#PbO# 4UGFJG4J4E FSR9J FEGR 4RG4 FGH 4GU F4K IK 9K 4K S
g#?AMsSfPlNk !CD 4GHF 9GFJ FEK LMNOPB "# J4GF4G4J4E E9T RGF F4GH JGI FGF FUK IK JK JK S
glr#A OMB =!> FUG9 4FGJ 9HK a#PbO# F9GF4G4J4E FEF F4GE 4TGT JGE FGF UK EK JK JK FcS9cSE
gll:#A =!> 9UJ 99U jEK LMNOPB "# 9JGFJG4J4E 4SFUE F4GF FFGI FGH FGI FEK FRK EK EK S
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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. 
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!"#AB#CDB#B#E FGH II-I KLM LMN OP"4RS TB LU-KK-LML9 KWC9;L LW-W K;-Y K-K K-9 YN =N 9N LN ;
!>?@ FGH I;-L K9M 9;N ABR?4B LW-KM-LML9 KL= ;I-L #S Y-M W-W =N BKN MN MN C
DSPRC ? aHH KK;IM IMWY BLWN DSbB#4B MK-KK-LML9 ICYK9 U-M Y-Y M-Y M-Y UN IN 9N KN C
DGHc FGH KWU KUM L9N ABR?4B M=-KK-LML9 ;;= KM-; KM-W K-M K-L KMN KLN WN WN C
DP4C @Cd@Re@RS4B@# Gfg =-IY I-LM WN OP"4RS TB LY-KM-LML9 UC9LW KW-9 KW-; W-L L-; LYN LMN 9N WN C
DBTTBh@i FGH LUK W;M WWN ABR?4B M=-KK-LML9 9CM9L #S I-W M-= K-K BKN KLN MN MN C
D@jBCkFk OcH LMU M-MM BKMMN F"C4S lA>4S L=-KM-LML9 ICK;Y KM-M L-W LWN 9N C
Dmn FGH IL-K KMI K=N ABR?4B LY-KM-LML9 IUM U-= KK-M M-U M-I IN =N MN MN C
D"#4PRC FGH KIU LKM UN ABR?4B LW-KM-LML9 WCK9U LL-= LU-Y 9-L Y-= K=N LWN KN KN C
D"C 4BCnR@"e Gfg LM-U L;-K L;N oOpk MI-KL-LML9 ;I9 LL-I ;K-9 W-; Y-M K;N =N MN WN C
OS#@T@Ri Gfg K-L; W-MM KWUN ABR?4B KI-KK-LML9 KM= #S #S L-W L-W BLUN BWYN MN MN C
Odd FGH K;9 K=U K9N ABR?4B K=-KK-LML9 KC9K= ;-Y KK-M K-9 L-M LLN KIN =N YN C
OPT OcH W-K9 L-YM BLMN DSbB#4B LM-KK-LML9 9YM #S #S W-W K-K KN BIN MN MN C
OP@l@ FGH LK-; L;-M LMN ABR?4B M=-KK-LML9 #S KK-U LK-9 M-W M-Y LN LN MN MN 9
OPC 4P Gfg KL-I LM-U ;KN ABR?4B M9-KL-LML9 ICIMU KW-L 9Y-M W-9 K-W L;N WN WN 9N C
OP4PT FGH KW-K L;-M IIN ABR?4B L=-KM-LML9 YY KK-9 I-K M-= M-; UN ;N MN ;N C
OPjCrSsP FGH I=-9 KKY KUN ABR?4B M=-KK-LML9 UI; KM-= KW-I K-I K-= K=N K9N 9N 9N 9
OtuG FGH 99-Y Y=-M WMN ABR?4B K=-KK-LML9 ;C==W WI-W ;L-W ;-L W-M K;N YN KN MN C
OBEv4B#ESTPCwPST4v Gfg W-MM K-MM B;UN DSbB#4B L9-MI-LML9 KLK #S #S K-M L-= BKIN BLLN MN MN C
O@lBS FGH 9-M9 Y-MM L9N OP"4RS TB M;-KK-LML9 LWU U=-9 #S M-L M-9 MN B;N MN MN C
O@?BS Gfg 9-LW W-UM BKWN OP"4RS TB K=-KM-LML9 LWCUWY KU-I KL-L K-M K-K ;N IN WN WN C
O@?BS#CgP#?SS4 Gfg U-;W U-MM B=N DSbB#4B WM-KM-LML9 KCMYI IW-K WY-M M-I M-I KN LN UN UN C
O@RAPS Gfg KM-U KL-L K9N ABR?4B KU-KM-LML9 W=CW9= U-W U-9 K-L K-K K;N K;N IN IN C
O@RABhCFPiBh@#A"h4@R OcH KM9 KWM LYN ABR?4B LY-KM-LML9 KCUK; #S #S 9-M W-L KN B9N MN MN C
O@RABC ?CuPRE4P?#B? FGH KL-9 LL-M UUN ABR?4B MY-KK-LML9 ;L WU-I LL-U K-W M-; WN WN MN MN 9
O@RsSL9CnR@"e FGH L=-U W9-M K=N ABR?4B MY-KL-LML9 9YY KI-U L9-U L-W L-9 KWN KMN MN MN C
O@s@CO@RABC ? aHH U=Y UKY BIN OP"4RS TB ML-KL-LML9 WY;CYIL WK-9 W9-L L9-; L;-I ==N =;N LN KN C
O@s@#PC BC aHH 9LM 9WY 9N OP"4RS TB M=-KK-LML9 LWCWY; LI-I W;-I L-W L-= KWN =N LN KN C
OAW FGH L9I LI; KIN ABR?4B LK-KM-LML9 KCKU9 K=-L LL-M K-9 K-; =N =N WN LN WxC9
Oyku FGH Y-MI ;-=M W9N ABR?4B MU-KK-LML9 WKY M-M LK-9 M-M K-; YN =N MN LN C
O>T@C S FGH KKK KLU KYN ABR?4B L9-KM-LML9 KC;MU KK-; K=-K M-= K-L UN UN MN LN W
cATzPTT OcH KMU LMM ==N ABR?4B MU-KK-LML9 YYL W-; L-; M-I K-M LUN W;N KWN KIN C
ce4@iPA Gfg 9-YL Y-MM KKN OP"4RS TB MI-M=-LML9 =I #S #S W-K W-U BLLN BK;N MN MN C
cR?TS OcH KML KK; K9N ABR?4B WM-KM-LML9 =CUYM KW-W KY-9 K-U L-K KWN K9N 9N ;N C
cRC 4PA aHH WY9 9MM KWN OP"4RS TB M;-KK-LML9 KICIUM 9;-K KK-W L-I K-U ;N K;N MN MN C
c"4@?"ie" Gfg W-WY W-YM 9N OP"4RS TB WK-KM-LML9 KCYWK #S #S M-Y M-9 BWN MN ;N UN C
AS#A@^ FGH KI9 LLW KYN ABR?4B LY-KM-LML9 LC=LK KW-9 KI-M M-= K-L ;N ;N WN LN C
ASRSA@ Ĉt#4PRSh4BsP FGH KII LLM KKN ABR?4B MK-KK-LML9 KC=LK 9=-U 9M-9 I-U U-9 LKN KIN KN LN C
APSl FGH =K-L IM-M KKN ABR?4B LL-KK-LML9 KC=9W KM-L KW-Y K-M K-Y KMN KKN WN 9N WxC9
ATS4_PR FGH =U-K KLI 9=N ABR?4B K;-KM-LML9 IM9 #S 9Y-U M-= M-= BUN LN WN LN W
ARBCiSCAR@ePR4BPC FGH LW-I WL-M W9N ABR?4B MU-KK-LML9 W9K M-M L;-9 M-M M-I WN WN MN MN WxC9
gS4@C FGH WL-K 9Y-M 9MN ABR?4B LW-KM-LML9 IWL I-M K=-M M-I M-I KMN YN 9N 9N C
gPzTPRC FGH K9U K=L L9N ABR?4B L9-KM-LML9 L;M KY-M K9-Y K-Y K-U KKN KLN WN WN C
gPsP#B@ Gfg L;-I L;-M BWN DSbB#4B LL-KK-LML9 UK= 9L-M WU-9 =-M ;-; LMN K=N KN KN C
g@h?j@@TCt#4PR#S4B@#ST aHH L;9M L=YM =N OP"4RS TB LI-KK-LML9 UC;YW KL-I K9-W K-= L-Y K9N K=N WN LN C
g@ESTS#ACFeSRPlS#? OcH KLW KYW L9N ABR?4B M;-KL-LML9 #S =-; I-L M-= K-K IN KLN IN =N oOpk
g@>STCf#BlRPj aHH YLL UKM W;N ABR?4B K9-KK-LML9 WCYKM LY-M K;-I 9-U 9-M LMN LYN WN WN C
FSSl FGH LW9 L;M KKN OP"4RS TB L9-KM-LML9 KMC=WY LL-L L=-; L-W W-Y KKN KWN KN KN C
FSES^ FGH LW; L=L LMN OP"4RS TB L=-KM-LML9 ;CYKK L9-M LM-; L-L L-M KMN KMN KN KN W
FSTDSR OcH ;ML ;MY MN OP"4RS TB KI-KK-LML9 ;C=MI KL-W L=-= L-= W-I LLN KWN 9N ;N C
FSie@ Gfg WI-Y 9Y-Y KYN ABR?4B M=-KK-LML9 LKCIKK K;-M K;-M L-= W-K K;N KIN 9N YN C
FS#AsB? FGH LKM LYM KIN ABR?4B LL-KM-LML9 LLC=K9 K;-L K=-L W-M L-U KIN K;N WN WN C
FS#@iS Gfg U-Y= U-YM BKN OP"4RS TB MK-KK-LML9 KCL9M UK-L K=-9 K-; K-; LN IN YN YN W
FkmF OcH L;-W WK-M K=N ABR?4B K9-KK-LML9 9;M I-; KU-K L-K 9-M L9N LUN MN MN C
Fuu FGH W-IY #p S F"C 4S lA>4S KY-M9-LML9 LYI #S M-9 BKN K9N 9
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FhS4Ph OcH =K-W =Y-M YN OP"4RS TB MY-KK-LML9 KCKM; #S YI-Y K-W K-W BWN LN MN MN C
FhvBlC 4PA OcH WU; 9MU =N ABR?4B L=-KM-LML9 UCLY9 #S KY-Y K-K L-; BK;N K9N KN LKN C
FGuCku FGH KYY KYY MN OP"4RS TB L9-KM-LML9 L=C9LI ;-I =-I K-L K-9 K=N K;N IN IN WxC;
FPh"RB4SC FGH KW= K;Y LMN ABR?4B K9-KK-LML9 ;CYKU =-= KK-I K-9 L-M K;N KUN 9N WN C
FP#C >C CnS4C @ FGH YK-M IY-M =;N ABR?4B L;-MW-LML9 YK UK-W K9-M K-9 M-I LN ;N MN MN C
F?S#C ?S FGH LWW L9Y YN ABR?4B MU-KK-LML9 =CKM9 LK-L KU-L K-L K-; ;N KMN WN 9N KxC;
FH` FGH LLM L9M IN ABR?4B LL-KK-LML9 =CKKW KM-9 KL-Y K-; K-= K;N KYN 9N WN C
F!A FGH W=-I 9Y-M K;N ABR?4B K=-KM-LML9 U9W K=-Y L9-U K-L K-Y UN ;N MN MN C
FeSRPuS#?CKCO@RABO@REP OcH KLM KLW WN OP"4RS TB LL-KK-LML9 KCMWM =-W KM-M K-9 K-U KYN KYN UN UN C
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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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ROE Div. pajam. Atskleidi-
mai*

Rekomend
acija

Tyrimo 
data

Kapitali-
zacija

P/E P/BBendrovė Val. Akcijos 
kaina

Tikslinė 
kaina

Tikėtina 
grABa



Akcijų tyrimai 2024-12-13 

Paruošta: 13.12.2024 10:25  Paskelbta: 13.12.2024 10:25  Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija dėl atsakomybės atsisakymo yra neatskiriama apžvalgos dalis. 8 

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 
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!"#$B& D
(FG D
G$+,-.L0 D


