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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

Avanza Bank Holding: vienos geros žinios nepakanka bendros 
situacijos perspektyvai 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: î 

„Avanza“ pranešė apie gerus prekybos statistinius duomenis ir 
grynuosius pinigų srautus antroje ketvirtojo ketvirčio pusėje. Taigi, nuo 
lapkričio viduryje pasiekto žemiausio lygio akcijos pabrango beveik 30 
proc. Nors artimiausiu metu ir prognozuojame tolesnę stiprią 
prekybos apyvartą, manome, kad ilgalaikės tendencijos, susijusios su 
mažesniu prekybos ir santaupų santykiu bei kainų spaudimu, išliks. Be 
to, grynosios palūkanų pajamos (NII) sudaro 40 proc. visų pajamų ir 
tikimasi, kad 2025 m. jos mažės. Dėl didesnių artimiausio laikotarpio 
pelno įverčių padidiname tikslinę kainą iki 251 SEK, tačiau 
sumažiname reitingą iš „Laikyti“ į „Sumažinti“, nes manome, kad 
akcijos po pastarojo meto pakilimo yra brangios, o 2024 - 2026 m. 
prognozuojame neigiamą pelno tenkančio vienai akcijai koeficiento 
augimą. 

Avanza Bank Holding  
Rekomendacija (2025.01.09): Mažinti 

Tikslinė kaina: (2025.01.09): 251 SEK  

Rinkos kaina: (2025.01.09): 273.9 SEK  

Analitikas (-ė): Markus Sandgren  

 

  

Citycon: verčiau saugus turtas, nors ir su didžiule nuolaida 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: ì 

Nuo mūsų paskutinio tyrimo „Citycon“ paviešino savo trečiojo 
ketvirčio ataskaitą ir pardavė tris prekybos centrus bei vieną projektą 
Švedijoje. Be to, bendrovė nusprendė 2025 m. nutraukti dividendų 
mokėjimą. Parduoti NT objektai turi neigiamą poveikį, kuris siekia 14 
proc. mūsų prognozuojamo veiklos pinigų srauto (2025 m.). Savo 
tikslinę kainą sumažinome nuo 4,7 EUR iki 4,3 EUR. Santykinis 
vertinimas yra labai žemas (beveik 9x prognozuojamo 2025 m. veiklos 
pinigų srauto, tuo tarpu Šiaurės šalių sektoriaus rodiklis yra 17x). Be 
to, „Citycon“ akcijos rinkos vertė yra apie 65 proc. mažesnė už grynąją  
realizavimo vertę (NRV). „Citycon“ turtas yra labai saugus (daugiau ar 
mažiau stabilus užimtumas). Susirūpinimas dėl didžiausio savininko 
(„G City Limited“) finansinės padėties darė spaudimą akcijoms, o tai 
sukuria gerą ilgalaikio pirkimo galimybę. 

Citycon  
Rekomendacija (2025.01.07): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.01.07): 4.3 EUR  

Rinkos kaina: (2025.01.09): 3.34 EUR  

Analitikas (-ė): Jan Ihrfelt, CFA  
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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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!ZNCi NCLY ;c" GCOF GGOB D, j>kKBNK GDOGHOHCHE B4CPS HCOG GPOR HOB HOG GH, GB, C, C, 4
!m>BsY4a>i ;c" SPOP GGS BP, ;YZNL> ?K HEOGCOHCHE FDG FOG B> COF COR GB, dG, GBH, C, 4
!m>BZ>4T>BM4VC?AKBu #A" HDE HFG dS, j>kKBNK CROCGOHCHF B4DER GROE GROD POR POH BD, BB, E, E, 4
!xgCCA #A" HBH HRC HF, -KLMNK HFOGCOHCHE E4BSP HCOD GSOE DOC POE BF, BP, E, E, E
T>sNKuZ>LA #A" BPOR BFOC dF, j>kKBNK HFOGCOHCHE GCC B> B> EOC BOR dS, G, C, C, G
T>MM>gLCi N ;c" PGD DPC HB, -KLMNK CDOGGOHCHE B4GGF HPOD GEOS HOG GOR S, GE, H, H, 4
T>?AYL #A" DHOB RGOC HP, ;YZNL> ?K CEOGGOHCHE D4BDR GEOD GHOF GOC GOC D, S, C, C, B
TYi o>q #A" HBOR BCOC HP, -KLMNK CEOGHOHCHE HGG B> GGOS COF COP dG, P, C, C, 4
TVa4aLCZb #A" GDOB GPOF dF, -KLMNK GPOGCOHCHE HDC HBOG ROR COF COF H, F, C, GC, 4
TK?K> #A" GGP GEF HF, -KLMNK HEOGCOHCHE RDC GHOF ROR HOH HOC GD, HG, F, P, 4
TK??YLZA #A" GCF GBF HR, -KLMNK CHOGHOHCHE H4HDD GSOE GBOC COR COR F, D, B, E, 4
TC?KAYB #A" BBB BRC GD, -KLMNK HBOGCOHCHE D4RHD ROE GCOP GOE GOB GP, GB, E, B, B
TCB>m> #A" SOFB GCOC GD, ;YZNL> ?K CGOGGOHCHE HEE B> HHOP COE COE dB, H, C, C, 4
TCCZN #A" GGP GEC HG, -KLMNK CPOGGOHCHE PDG HEOF HCOC HOS HOP GH, GE, C, C, 4
TCZmYN ;c" DDOS SCOC B, -KLMNK GBOGGOHCHE PSS HGOB GDOE GFOH GHOE DD, DS, E, F, 4
TL>mKA> #A" SGOH RFOC GD, -KLMNK GSOGHOHCHE G4EEF GPOC GHOP HOC GOS GH, GF, E, E, 4
TLKBCm> #A" GROE HFOC HR, -KLMNK GHOGHOHCHE GHH GBOG GBOG COD COD F, P, C, C, 4
TZ?NYB #A" DGOH RCOC HP, -KLMNK HBOGCOHCHE GBC DOB FOD COD COD GG, GH, E, F, E
Ty4l-a ;c" GHR GSP EE, -KLMNK CBOGHOHCHE G4DES EOR EOF HOH HOB BH, FH, GS, GS, 4
Tpuun>x #A" EEOC BFOC dHC, j>kKBNK BCOGCOHCHE HHE BFOR GGOB GOG GOC B, R, G, E, E
U>AY?YL ;c" PBOH SCOC HD, -KLMNK HDOGGOHCHE G4SSS BROR GCOR GOD GOF F, GF, C, C, 4
U>LuCNYs Ahe FGOS FSOC GH, ;YZNL> ?K HCOGHOHCHE H4SPC GHOB GFOD HOD HOF GS, GP, E, E, 4
U>L?i qYLu v"" PRH SPC HE, ;YZNL> ?K BGOGCOHCHE GB4HHE GBOE GGOB BOF BOC HS, HR, E, E, 4
U>i NY??Zn #A" GGF GDG ES, -KLMNK HSOGCOHCHE E4REE GBOB GBOC COD COD F, F, C, H, B
U>NYB> #A" EFD PDF ES, -KLMNK HSOGCOHCHE G4ESD HHOH GPOD GOH GOG P, D, H, H, B
UKqZi 4;CLAKs4eY>?4Ai N>NY #A" GPF GSF GH, ;YZNL> ?K CFOGHOHCHE EED GSOB GFOD GOB GOB D, S, P, D, B
UKNpsCB Ahe BOBE EOBC HR, -KLMNK CDOCGOHCHF FRP GCOE SOS COB COB B, B, C, D, B
U?>i 4cz?i CB #A" HGH HCF dB, ;YZNL> ?K CFOGHOHCHE G4GCF GCOP GPOE EOG POC EB, EC, E, B, 4
UC?Cb?>i N v"" DRB SDC GC, ;YZNL> ?K GCOCGOHCHF HH4BES BDOD BCOR GCOP ROG HS, BG, H, B, 4
UCBsYBNLKs #A" HBC HBC C, ^;_! GROCROHCHE B> HPOF GROS BOS BOF GF, GR, H, H, 4
UCCL4#YLmKsY4j>B>uYnYBN #A" BSOH EROC HS, -KLMNK HFOGCOHCHE BGS GFOH GGOC HOH HOH GF, HC, D, R, 4
UCLYn #A" POEC DODC HC, j>kKBNK HFOGCOHCHE HCB B> GDOG COB COE dH, H, H, H, B
UL>pCB4aLCZb ;c" GHD GFC GS, -KLMNK CDOGGOHCHE RPD HBOP GFOR BOP BOC GD, HG, C, C, 4
U`A" #A" GEOH GROC BE, ;YZNL> ?K GFOGGOHCHE SP GDOP GGOD GOB GOH S, GG, G, H, 4
v_#4;CLAYB v"" HGP BPR DG, -KLMNK HEOGCOHCHE RHP GCOD FOH COD COP D, GH, S, GC, 4
v>Bi MY4T>BM v"" HCS HEF GS, -KLMNK CPOCGOHCHF HF4PGS DOD DOR GOC GOC GB, GH, GH, D, 4
vYn>BN v"" HSH HSC dG, ;YZNL> ?K HEOGCOHCHE S4BPB HSOE GROP POD FOP HE, BG, C, C, 4
vKai #A" DFOS RSOC HR, -KLMNK HSOGCOHCHE SDG GBOC GGOC COR COR D, S, B, B, B
v;T ;c" HHR HED S, ;YZNL> ?K HBOGCOHCHE BG4HEP SOG ROP GOF GOE GD, GE, D, D, 4
vcW ;c" RHOG GEC FH, -KLMNK CROGHOHCHE G4RBG GGOE FOD GOG GOC GH, GS, C, C, 4
vCnYNKs #A" ESOC SFOC DD, -KLMNK HEOGCOHCHE G4BBP GGOR SOF COP COP F, D, E, E, 4
v#b v"" GFGC HCCC BH, -KLMNK CROGHOHCHE ES4PPB BCOG HROR HOR HOR GH, GC, C, C, 4
vZi NKB4aLCZb #A" BORP EODC GR, ;YZNL> ?K GGOGHOHCHE GFP RBOS BCOB COD COB G, G, C, B, 4
vpB>mCx4aLCZb #A" PGOS DFOC HG, -KLMNK HBOGHOHCHE FPE EEOF HPOR GFOC ROP EC, EE, C, C, 4
A?YsNLC?Zx #A" SROF GGC HB, -KLMNK HCOGHOHCHE H4GEH B> GCOR HOE HOC dF, HC, C, B, B
A?YsNLC?Zx4-LCgYi i KCB>? #A" PPOP DBOC GC, ;YZNL> ?K HCOGHOHCHE G4PGR GSOB GFOS BOD BOH HG, HH, G, G, 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. 
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!: : OBC D!E RUJ PPI GGK L#MBNC "O R9HGIHRIRS GFTFGJ G9HR GSHR RH4 RH9 GUK GUK PK PK T
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qnTnCBB: : l@ D!E S4HS FIHI RSK bONABO IFHGGHRIRS G9P GFH9 GGH4 RHI GHU GRK GJK 9K 9K T
qlNB@ls D!E JIHI JSHI FK L#MBNC "O IJHIGHRIR9 PTJGS FIH9 SFHU G4HG GPHJ PSK PPK IK IK T
qlNBM= !;< GPHF GRHI jGRK nCoO@BO PIHGIHRIRS GRTGFJ GGHI GRH4 GHS GHS GPK GGK 4K JK T
qNl@B"O@# LhE GJF GJF IK L#MBNC "O GRHGRHRIRS PTPP9 FHP UHU GHS GHS RPK GSK GPK GIK T
fCNl D!E RPHR RRHI j9K L#MBNC "O G4HGGHRIRS GIG @C G4HU RHG GHU jSK GGK IK IK T
f#@lpC D!E SGHR 9FHI PFK bONABO GSHGGHRIRS @C @C SSHG IHF IHF IK GK RK RK GcTP
f#BO@r# D!E G4F RR9 RGK L#MBNC "O RRHGIHRIRS STGIJ G4HI G9HU GHF GHF UK GIK RK RK T
ft#@: OBOr# LhE RIU RPS GRK bONABO R4HGIHRIRS @C IHI GSH4 IHI PHU SJK 9PK 9K 9K T
fLTDBlN#TLlNB eEE GPS G4P PFK bONABO GSHGGHRIRS RTJG9 G9HJ GRHU GHU GHF GRK GSK IK IK T
fl"B#@Th?#C@TfNlMk LhE GIF G4F J9K bONABO RRHGGHRIRS GT4I9 FH4 FHR IHU IHU GSK GSK G9K GFK T
fNO#rTD#CullBTdDd LhE FGHG 9GHI jGFK nCoO@BO R4HGGHRIRS 9UI @C GRHU GHP GHR jJK GIK PK IK T
fNv@r#: D!E GPG GFI RRK bONABO G4HGRHRIRS GTRIU GPH4 GGHS GH9 GHP GGK GRK RK PK T
Z#@@#: TxTnCMNOBy D!E GSF GU9 PPK bONABO RJHIUHRIRS G4TIRJ GUHS G9HG JHI FHR PIK SPK SK SK T
Z#NC@BO: TbaCN=C !;< GHFP IHJI j9JK nCoO@BO ISHISHRIRS PP @C @C JH4 PFH4 jGJIK jPUUK IK IK T
Z#sCrl@ D!E GIJ GPI RGK bONABO RJHGIHRIRS RSTRRJ RPHG RIHU RHS RHR GGK GGK GK GK P
Z#sCBNl@O? D!E P9HF SJHI PRK bONABO G4HGRHRIRS FRU RRHS GGHS GHU GHJ UK GFK IK IK T
Z#skl" D!E GIS GIJ PK L#MBNC "O GIHIGHRIR9 RTUJI G9HI GSHS RHS RHR GFK GFK SK 9K T
ZlO: BTqO@C@?# D!E UFHS GI9 UK L#MBNC "O R4HGIHRIRS JPR 4HP JH9 GHS GHP GUK G4K PK FK P
Zl"=#@ D!E SGP SSI JK L#MBNC "O RSHGIHRIRS STRGS RRH9 RGHF GHG GHG 9K 9K PK PK P
ZMupMB: BCB#@ D!E GG4 GJ9 S4K bONABO IJHGGHRIRS RTGGU RRHG GUHR IH4 IH4 SK SK RK RK T
ZM=C@C D!E PFHF SPHI G4K bONABO RPHGIHRIRS GF9 GIH4 FHF IH9 IH9 9K 4K IK IK T
ZM: mpCN@C D!E 9FHU JIHI RPK L#MBNC "O RIHGRHRIRS RTPRR GSHF GGHF GHS GHP UK GRK 9K 9K P
z@BM: BNOpCNB#@ D!E PFJ PR9 jGGK nCoO@BO GIHIJHRIRS GPTJ4G IHI IHI IHI IHI IK IK RK RK T
z@BMBNCB# D!E R4R PR9 G9K L#MBNC "O R4HGIHRIRS 4TUSU PGHU RUHP FHS 9HJ RGK RGK GK GK T
z@: BC"?l D!E PIHR PJHI RRK L#MBNC "O RUHGIHRIRS FU9 GFHU GRHG RHG GHU GPK GFK RK PK T
z@BNM= D!E R4HR PGHI GIK nCoO@BO IGHGGHRIRS RUU @C 9H9 IHR IHR jGSK SK IK IK S
z@p#: BlN D!E PII PSF G9K bONABO G4HGIHRIRS 4ITGP4 IHI IHI IHI IHI IK IK RK RK T
zDD eEE GRF GS9 G9K L#MBNC "O RIHGRHRIRS PTGPG 4H4 4HI RHG GH4 R9K RSK PK PK T
z^diTDalkT_l@?#kB D!E RIHG PIHI SUK bONABO ISHGGHRIRS SSP GSHR GPHU GHR GHR UK UK SK SK P
`n D!E GF4 G49 GIK nCoO@BO RPHGIHRIRS USP PJHS RSH9 GHP GHP PK 9K SK SK T
` la@TnCBB: l@ D!E 9UHR JIHI G4K L#MBNC "O IGHGGHRIRS PUG RUHS RRHP IHJ IHJ PK PK IK IK T
ERd D!E JH4R G9HI URK bONABO IUHGIHRIRS @C GJHR G4HG IHP IHP RK RK IK IK GcTS
E#=ONC !;< GUHU RRHF GSK L#MBNC "O GJHGRHRIRS PTI49 GGHR GGHI GHJ GHF GFK G9K SK SK T
E#: Al !;< GJH4 GUHI JK L#MBNC "O PGHGIHRIRS JTGRG G9H4 GSHU RHJ RHS GJK GJK FK FK T
EOB LhE G9I GU9 PIK bONABO GPHGGHRIRS 9GU GJHF GPHG SH9 SHI RFK PRK 9K JK T
EO@@#pOA D!E JUHF GGI P4K bONABO GIHIJHRIRS GTURG IHI IHI IHI IHI IK IK RUK IK T
E"CNCil D!E GFHI @A C DM: BC >BCBC IJHGGHRIRS @C P
EltC=l !;< UHIF GIH9 GFK L#MBNC "O GFHGRHRIRS RTRPU GSHJ GSHP IHF IHF SK SK IK SK T
El@# !;< SFHS 94HI R9K bONABO R4HGIHRIRS RGTISF RSHS RRHR 4HU 4H4 PFK SIK SK SK T
El@#?NC@#: !;< FRHP F4HI UK L#MBNC "O RIHGRHRIRS STUP9 GRH4 GRHJ RHJ RHS RPK RIK RK RK T
El@r: >#NrTdMBl=lBOp# LhE GHJ9 GH9I jGSK L#MBNC "O IFHGGHRIRS GSG GSHP JHU IHJ IHF 9K 4K IK IK T
El@r: >#NrTfNMkk#@ LhE GRFG GGRF jGGK L#MBNC "O R4HGIHRIRS G4T44F SSHU P9HF GGHI 4HG RJK RFK GK GK T
g#NlCTD#CullB LhE SUHU 9JHI GSK bONABO G9HGGHRIRS RT9PI GPHF GIHU GH9 GHS GGK GPK 9K SK T
gOu?l D!E PRS PS9 FK L#MBNC "O GSHGIHRIRS GGTU9P P9HI PGHF 4HP JHR R9K RSK GK GK T
gO=#T^#?a@l"lrO#: D!E P9J SGI G9K bONABO RSHGIHRIRS SGR 9RHU SIHU G9HS GRH9 PRK PSK GK GK T
gO@BC> D!E RGJ R4G RUK bONABO R9HGIHRIRS GTSUI RPHU GSHR RHR RHG UK G9K RK RK T
gO@B#sTfNlMk !;< RHJR PHGI GSK L#MBNC "O IRHGRHRIRS SPU GRHJ GIH9 GHG GHI UK GIK IK IK 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. 
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!"#AB CDE )GH I-KL MIKN OOP 4ARSCA IOKIMKMNMT ITU M9KW IUKU IKI IKN TP UP NP NP I;YO;YT
!""=AB )GH OOO OO- IP >D?CRE @A MNKIMKMNMT MYN-9 IIKO 9K- IKL IKU IUP ILP TP TP Y
!?ABAAYCAAAA# )GH 99KW IMN MNP >D?CRE @A MWKIIKMNMT IOY-MI IUKO IIK9 IKO IKO LP IIP MP OP U
!aS" )GH 9IKM ITN -TP 4ARSCA MOKINKMNMT IMM AE ILK9 OKM MKW bIP I-P NP NP Y
CEDRB S cHH IINMN 9NO- bILP CEdAACA NIKIIKMNMT LY9UU -KI AE NKT NKT 9P bTP IP IP Y
CE#A"RE >eH MUKU O-KN OMP 4ARSCA IUKIMKMNMT IT9 OKW 9KO MK- MKM WWP M-P IWP -P Y
CGHe )GH ION IUN MOP 4ARSCA MNKIMKMNMT UO9 INK9 9KN IKI IKI IIP IMP OP OP Y
CDCB "Yf"Rg"RECA"A Ghi LKL- 9KMN TP >D?CRE @A M-KINKMNMT WYOTN IOK- IMKW MKU MKT MNP MNP OP TP Y
CA@@Aj"= )GH MU9 OUN OTP 4ARSCA NLKIIKMNMT TYNON 9KI WKM IKI NK9 IMP ITP NP NP Y
C"kAYl)l >eH I9W NKNN bINNP )?BCE mBaCE MLKINKMNMT LYUW9 Y
Cno )GH 9TKU ITN TLP 4ARSCA INKNIKMNM- IYNNN INKT -KL NK9 NKL LP ITP NP NP Y
C?ACDRB )GH I9N MIN INP 4ARSCA MOKINKMNMT OYN-M MUKU MTKM -KU TKW MOP MIP IP IP Y
C?B CAYoR"?g Ghi MNKN MUKI OIP p>Tl N9KIMKMNMT UWN UIKT IWKN -KN OKO LP MIP OP TP Y
>EA"r"R= Ghi IKM9 OKNN IOOP 4ARSCA I9KIIKMNMT IIN AE AE MKO MKM bO-P bOLP NP NP Y
>ff )GH I-- ILW MNP 4ARSCA ILKIIKMNMT IYOTW INKT INKI IK9 IKW I9P ILP -P -P Y
>D@ >eH OKNI MK-N bIWP CEdAACA MNKIIKMNMT TM9 AE AE IKI IKM b9P bIIP NP NP Y
>D"m" )GH ILK- MUKN TNP 4ARSCA NLKIIKMNMT AE ILKO ITK- NKT NKT MP OP NP NP T
>DB CD Ghi IMKW MNKW UOP 4ARSCA NTKIMKMNMT 9YWWO TTKT IOKI IKO IKM OP 9P TP -P Y
>DCD@ )GH ITKU MUKN WLP 4ARSCA MLKINKMNMT UM INKM UK9 NKU NKU UP 9P -P LP Y
>DkYsEtD )GH 9WKO II- ILP 4ARSCA NLKIIKMNMT W9N IOKL INKT IKL IKU ITP IUP TP TP T
>uvG )GH TNKW -LKN TOP 4ARSCA ILKIIKMNMT UYONL -UK9 MTKW MKW MK- -P IIP NP IP Y
>A#wCAA#E@DYxDE@Cw Ghi MKL9 IKNN bU-P CEdAACA MTKN9KMNMT IIU AE AE MKW OK- bMMP bMWP NP NP Y
>"mAE )GH OKWI -KNN O-P >D?CRE @A NUKIIKMNMT MIL AE MNKI NKT NK- bUP MP NP NP Y
>"SAE Ghi TKTI OKWN bIUP >D?CRE @A ILKINKMNMT MTYWO9 IMKW I-KO IKM IKI 9P LP OP OP Y
>"SAEAYiDASEEC Ghi WKTL WKNN bUP CEdAACA ONKINKMNMT IYNO9 OTKO MMK- NK9 IKN MP TP WP WP Y
>"RBDE Ghi INK9 IMKM IMP 4ARSCA IWKINKMNMT O9YNUU WK- LKM IKM IKI IUP ITP 9P 9P Y
>"RBAjY)D=Aj"AB?jC"R >eH INW ION MIP 4ARSCA M-KINKMNMT IYW-U AE AE OKM OKM bTP NP NP NP Y
>"RBAB SYvDR#CDSAAS )GH IOKN MMKN U9P 4ARSCA N-KIIKMNMT U- MOK9 UK- NKU NK- OP 9P NP UP T
>"RA"A )GH OLKO TMKN INP >D?CRE @A I9KIMKMNMT ULT UKO UKM NK9 NKL I-P IOP NP NP O
>"RtEMTYoR"?g )GH MUKM OTKN ONP 4ARSCA N-KIMKMNMT TIU MMKL IUKT MKM IK9 INP IMP NP NP Y
>"t"Y>"RBAB S cHH UON WI- IOP >D?CRE @A NMKIMKMNMT MLUYMU9 MWK- MIKL MIKU IWKM LUP LWP MP MP Y
>"t"ADB AB cHH TN9 TO- UP >D?CRE @A NLKIIKMNMT MMYWNT O-K9 OMKI MKW MKU LP LP IP IP Y
>4O )GH MON M9U M9P 4ARSCA MIKINKMNMT IYNL- MNKO IUKU IK- IKT LP 9P MP OP O;YT
>ylv )GH TK9I UKLN OLP 4ARSCA NWKIIKMNMT ON- MNKW IOKO IKU IK- LP IMP MP TP Y
>ar"B E )GH 99KL IMW MWP 4ARSCA MTKINKMNMT IYT-W IUKT ITKO IKI IKN WP LP OP OP O
eBrzD@@ >eH IMI MNN UUP 4ARSCA NWKIIKMNMT UMI MK9 MKL IKI NK9 OUP OTP IWP ILP Y
egC"=DB Ghi TKT- -KNN IMP >D?CRE @A N9KNLKMNMT LL AE AE OKW TKN bIUP bLP NP NP Y
eRS@E >eH INM IIU ITP 4ARSCA ONKINKMNMT LYWN- I-KT ITKN MKI MKN ITP I-P UP OP Y
eRB CDB cHH OII TNN MLP >D?CRE @A NUKIIKMNMT IWY-TU 9K9 IWKT IK- IKT IUP LP NP NP Y
e?C"S?=g? Ghi MKLW OKMN IMP >D?CRE @A IUKIMKMNMT IYON9 AE IMKT NKO NKO bMP OP 9P 9P Y
4EAB"^ )GH ILT MMO MIP 4ARSCA M-KINKMNMT MYULN IWK9 I-KI IKI IKN UP WP MP MP Y
4EREB" ŶuACDREjCAtD )GH MIO MMN OP 4ARSCA NIKIIKMNMT IY9-L TOKO M9KL LKN WKI I9P M-P MP MP Y
4DEm )GH WUKT 9NKN ILP 4ARSCA MMKIIKMNMT IYWO9 IMKW IIKN IKT IKO IIP IMP TP -P O;YT
4@EC_DR )GH W9KL IM9 UMP 4ARSCA IUKINKMNMT LOI TIK9 IIKN NKL NKW MP WP OP OP O
4RAB=EY4R"gDRCADB )GH MOKW OMKN O-P 4ARSCA NWKIIKMNMT OO9 MUKM I9KI NK9 NKL OP TP NP NP O;YT
iEC"B )GH OMKN T-KN TIP 4ARSCA MOKINKMNMT 9ON ILKN 9K9 NK9 NKL -P 9P TP -P Y
iDz@DRB )GH ITO ILM MWP 4ARSCA MTKINKMNMT M-T ITKI IIKN IKU IK- IMP ITP OP -P Y
iDtDAA" Ghi MUK9 MUKN bOP CEdAACA MMKIIKMNMT WIL OWKT MWKM UKU -KW ILP MOP IP MP Y
i"jSk""@YuACDRAECA"AE@ cHH MT-N ML-N IUP >D?CRE @A M9KIIKMNMT WYNWO IOKM I-KM MKO MKI ILP I-P MP MP Y
i"#E@EABY)gERDmEAS >eH IMT I-O MOP 4ARSCA NUKIMKMNMT MI9 9KO INKI IKI IKI IMP INP LP INP Y
i"aE@YhAAmRDk cHH T9L WIN TMP 4ARSCA ITKIIKMNMT OYO-T IUKM I-KU OKL OKW M-P MTP OP OP Y
)EEm )GH MOO MUN IIP >D?CRE @A MTKINKMNMT INYLTO MLK- MIKT OK- OKI IOP IUP IP IP Y
)E#E^ )GH MIL MLM M9P >D?CRE @A MLKINKMNMT UYN-W I9KI ILKL IKL IKW INP 9P MP MP O
)E@CER >eH -OU UN- IOP >D?CRE @A I9KIIKMNMT UYNM- M-KW IOK9 OK- OKI IOP MOP WP TP Y
)E=g" Ghi O9KO T-K- IUP 4ARSCA NLKIIKMNMT MIYW-U I-K9 ITKO OKI OKI I9P MMP -P -P Y
)EABtAS )GH MNL M-N MNP 4ARSCA INKNIKMNM- AE IWK9 I-KO MKW MK- IUP IWP OP OP Y
)EA"=E Ghi LKN9 WK-N bWP >D?CRE @A NIKIIKMNMT IYOMO I9KU ILKT IKL IKW 9P 9P -P UP O
)ln) >eH M-KM OIKN MOP 4ARSCA ITKIIKMNMT TO9 IUK- IMKW OK9 OKM MWP MLP NP MP Y
)vv )GH TKLL AT E )?B CE mBaCE I-KNTKMNMT OMI T
)fl )GH ITI IWN MIP 4ARSCA M-KINKMNMT WYLMW MTK9 I9KU NK9 NK9 TP -P MP MP U
)jEABAY)CEABERB )GH L-KU 9NKN -P 4ARSCA MLKINKMNMT T9M I9KW I-KM MKM MKN IIP ITP OP TP Y
)jECDj >eH W9K- L-KN WP >D?CRE @A N-KIIKMNMT IYNWU -LKO I9KU IKO IKM MP UP NP NP Y
)jwAmB CDB >eH O-I TNW IUP 4ARSCA MLKINKMNMT UYLNU ITKT -OKN MKT MKT ITP -P MMP IP Y
)GvYlv )GH I-- I-- NP >D?CRE @A MTKINKMNMT MLY--W LK9 9KT IKT IKT IUP I-P 9P UP O;YU
)Dj?RACEB )GH IOT IU- MOP 4ARSCA MNKIMKMNMT UYOUM IIKU INK- IK9 IKL IWP ILP OP TP Y
)DAB aB YoECB " )GH WNKT 9-KN O-P 4ARSCA MUKNOKMNMT WI I9KO IMKT IKM IKI UP 9P NP NP Y
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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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!"#AB !CD EFGH EIGF HI- K"LMN" OPGOEGEFE4 OR4SE SG4 IGP FGP FGP P- T- F- F- R
!MU#V MU !CD EES E4W T- K"LMN" FTGOOGEFE4 TRSIF OPGS OHGP OGP OGW OF- OO- 4- 4- O;RP
!DY !CD EOP E4F OO- K"LMN" EEGOOGEFE4 IRFOP OEGH OEGF OGT OGP OW- O4- H- 4- R
!=K !CD HTG4 4WGF EF- K"LMN" OIGOFGEFE4 TOT EHGI EFGE OG4 OGH P- T- F- F- R
!>UL?@U#MRORABLCaABLb? AcD OEP OEH aE- A?dNLU e" EEGOOGEFE4 ORFTI OFGW SGI OGI OGT OW- OW- T- I- R
!>UL?@U#MROR!fA AcD OTH OTO aO- A?dNLU e" EOGFIGEFE4 EROEH SGH SGP OG4 OG4 O4- OH- I- I- R
!>UL?@U#MROR!gLaABLb? AcD OWF OHI aI- A?dNLU e" OOGFIGEFEH HREWS OFGT OFG4 OGE OGO OO- OO- W- W- 4
!>UL?@U#MRORhV NeU#C?N AcD OPO OWW aH- A?dNLU e" FOGOFGEFE4 ORWI4 SGH SGI OGH OGH OH- OE- T- T- R
!>UL?iU#M?#RfgL? AcD S4GS SWGF F- A?dNLU e" EFGOEGEFE4 HSS SGE OFGF OGH OGH OE- OO- S- S- R
!>UL?iU#M?#R!gL AcD OSS OTW aOE- K"LMN" FWGFEGEFE4 TFW OOGO OOGS OGH OGP OE- OE- I- EF- R
!>UL?iU#M?#Rj?V N AcD O4E OWP OF- K"LMN" FPGOOGEFE4 ORHET IGW IGT OG4 OG4 OT- OW- S- S- R
!!k@ !CD 4HGI WOGF OT- A?dNLU e" EHGOFGEFE4 OROET PGE TGO FGP FGP OF- S- P- P- 4
!N?#BdV !CD OFGT OWGF 4F- K"LMN" EEGOOGEFE4 H4P OHGI OFG4 FGT FGP W- P- F- F- 4
!N"eelLB#NRmLBd> !CD TGTI TG4F aW- A?dNLU e" E4GOFGEFE4 HWO WGF 4G4 FGH FGH P- T- F- F- H
!NBeNaA"?eV ?# AcD ESF 4T4 PH- K"LMN" E4GOFGEFE4 OR44W HGT HGS FGP FG4 OT- OH- OH- OE- R
!NBLURC#V B Cno SGPI O4GF 4W- K"LMN" EWGOFGEFE4 WRSHP EFGS OOGP FGT FGT H- P- H- 4- R
!NBLV MBb?# !CD OOGE OHGF OP- K"LMN" ETGOOGEFE4 ORWFT OWGH SGT OGF FGS P- OF- O- F- H;R4
!NBLpN?e !CD PPGS IHGF E4- K"LMN" OTGOEGEFE4 44S EWGE OIGW 4GE HGP OT- EO- F- F- O;R4
!NdC?#NiBV NqC?L !CD OGHT OGSF HS- A?dNLU e" FSGOFGEFE4 PS EHGO O4GS FG4 FGH E- E- F- F- R
!diV ?URT AcD OST ESF 4T- K"LMN" EEGOOGEFE4 WRFHF OIGF OOGW OGE OGO T- OF- H- H- R
!r?UlUV N"bB?N?L !CD H4GE 4HGF EP- K"LMN" FEGOEGEFE4 WSW 4OGH EFGE FGW FG4 O- E- F- F- R
!r?#V MURsU#C?eV iU#M?# !CD OOI OEH 4- K"LMN" E4GOFGEFE4 EFRHOO IGT OFGF OGO OGO OH- OO- OO- OF- R
!t?AB !CD OPP OSP OI- K"LMN" FPGOOGEFE4 4RIFS EPGT OSGS PGW WG4 EH- HF- E- E- R
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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 
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