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l Hennes & Mauritz: reikalingas spartesnis pardavimų augimas. 

l Nokia: pardavimai be didelių svyravimų ir mažesnė marža 2025 m. 
l Nordic Semiconductor: stiprūs ketvirtojo ketvirčio rezultatai ir pirmojo 

ketvirčio prognozės gerokai viršija lūkesčius. 
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Bendrovė
Valiuta 1 d. YTD 1 m.
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!H EMGNOPOLG 123 EE4/D DF EGF EHF
"-FQ5OP ,-K G44 EGF HEF G/F
IGMFH SOMT RKK 4BH /F ESF 7EHF
I-F-KFGH E RKK 4/$ 7HF 0F 7HF
UGPH VOA"GPV RKK HEB GF 4F EHF
U#W RKK E$EE 0F 7/F EDF
;YZ ,-K GDB EF H0F GDF

;MQLH H -P ,-K /GCE 0F 74F $4F
;H H QE> ,-K H44 EF 7DF EDF
;?-F@EQ-PAAGB QPT ,-K /H0 7EF 7$F 7GDF
C-ME@B -U9 EGC/ 7HF HF EEF
AOPBGS RKK EG/S 7EF 74F 7HBF
aObGT-P ,-K EHD 0F H0F 4F
aOPPOH AcAdG@MQEe ,-K ESE HF EF DF
IP?OH E-M ,-K GE$ HF 4F H4F
gCK; -U9 $BC/ EF DF /F
dGOMH V RKK EESD0 DF 7GF 7E0F

K-M5OG -U9 EECD GF E0F 4F
KOH EO -U9 EEC4 0F 7GF 7DGF
KI"; ,-K $SCD SF SF 7HDF
K-VQG -U9 $CDH EF /F GBF
K-?-AK-M5QH V RKK DGS GF HF 7HHF
K-?-POH QH RKK $E0 0F 0F EDF
CMH EO5 RKK G00 4F 74F 7HHF
iGP5-MG RKK EG$4 0F HF GEF
#GBK- -U9 $0CB $F $F SF
#GP5?QV ,-K HGE GF EDF DF

#I! ,-K ESE 0F /F 4F
#;"A!" ,-K EDE GF DF BF
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lid -U9 H/CD $F /F 7GF
W-F?- ,-K GE0 HF ESF H0F
WOH EGH AmQP5A#>H EOB H RKK E04 7HF BF 7$GF

OMX NORDIC 40 HDHD HF SF 0F

OMX Copenhagen 25 E4B0 EF EF 7$F

OMX Stockholm 30 HDDD EF 4F EGF

OMX Helsinki 25 $D0$ HF 4F GF
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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

Hennes & Mauritz: reikalingas spartesnis pardavimų augimas. 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Atnaujiname savo įverčius po ketvirtojo ketvirčio (rugsėjo-lapkričio 
mėn.) rezultatų, pagal kuriuos veiklos pelnas siekė 4,6 mlrd. Švedijos 
kronų, o veiklos pelno marža padidėjo iki 7,4 proc. (+0,5 procentinio 
punkto per metus). Nors pajamų augimo tendencija buvo teigiama, 4 
proc. metinis augimas vietos valiuta per pirmuosius du pirmojo 
fiskalinio ketvirčio mėnesius (gruodžio-sausio mėn.) buvo 1 proc. 
mažesnis nei tikėtasi. „H&M“ turi pademonstruoti, kad gali realiai 
padidinti pardavimų augimo tempą. Mūsų nuomone, pakankamai gera 
pradžia būtų vidutinio vienaženklio skaičiaus rodiklis (grupė planuoja 
ilgalaikį 10 proc. augimą), o tai padėtų sukurti pagrindą masto 
ekonomijos efektui dėl griežtai kontroliuojamų veiklos sąnaudų. 
Tačiau dabartiniu prekybos laikotarpiu dėl palankių palyginamųjų 
rodiklių ir „juodojo penktadienio“ išpardavimų, kurie užsitęsė iki 
gruodžio mėnesio, 4 proc. augimas neatrodo toks reikšmingas. 
Vadovybė atkreipia dėmesį į gerai įvertintas moteriškų drabužių 
kolekcijas ir tikisi, kad teigiamas poveikis grupės pardavimų srityje 
ateityje bus labiau juntamas. Tačiau bendrovė prognozavo, kad 
pirmąjį ketvirtį bendroji marža šiek tiek sumažės dėl didesnių 
išpardavimų ir papildomų strateginių rinkodaros investicijų 2025 m. 
pirmąjį pusmetį. Atsižvelgdami į koregavimus, mes sumažiname savo 
tikslinę kainą iki 170 Švedijos kronų (175 Švedijos kronų), tačiau 
pakartojame mūsų rekomendaciją „Pirkti“. 

Hennes & Mauritz  
Rekomendacija (2025.01.31): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.01.31): 170 SEK  

Rinkos kaina: (2025.02.06): 150.8 SEK  

Analitikas (-ė): Magnus Råman  

 

  

Nokia: pardavimai be didelių svyravimų ir mažesnė marža 2025 m. 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

„Nokia“ įžengia į 2025 m. su labai palankiais palyginamaisiais 
rodikliais, didesniu uždavinių sąrašu tinklo infrastruktūros srityje, tuo 
tarpu mobiliojo ryšio tinklams bus naudingas laipsniškas RAN rinkos 
stabilizavimasis. Prognozuojame, kad 2025 m. pardavimai turėtų 
stabilizuotis, nes tinklo infrastruktūros (ypač IP maršrutizavimo ir 
fiksuotųjų tinklų) srityje numatomas solidus augimas, debesijos tinklų 
ir paslaugų srityje - nuosaikus augimas (dėl sparčiai diegiamo 5G 
ryšio), o mobiliojo ryšio tinklų srityje – augimas be didelių svyravimų 
(nepaisant pasibaigusios AT&T 5G sutarties). Pakoreguota veiklos 
pelno marža 2025 m. turėtų sumažėti 250 bazinių punktų iki 11 proc. 
(2024 m. vienkartiniai pelnai sudarė daugiau nei 700 mln. eurų). 
Rekomendacija - „Laikyti“, tikslinė kaina padidinta nuo 4 eurų iki 4,4 
euro. 

Nokia  
Rekomendacija (2025.01.31): Neutrali 

Tikslinė kaina: (2025.01.31): 4.4 EUR  

Rinkos kaina: (2025.02.06): 4.6205 EUR  

Analitikas (-ė): Sébastien Sztabowicz  

 

  

Nordic Semiconductor: stiprūs ketvirtojo ketvirčio rezultatai ir Nordic Semiconductor  
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pirmojo ketvirčio prognozės gerokai viršija lūkesčius. 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

„Nordic“ pranešė apie gerus ketvirtojo ketvirčio rezultatus (gerokai 
viršijančius lūkesčius): pardavimai išaugo 39 proc. (7 proc. daugiau 
nei tikėtasi dėl labai palankių palyginamųjų rodiklių, augančios 
paklausos visoje rinkoje, o JAV ir Azijoje - dėl vartotojų elektronikos 
prietaisų pardavimų), pakoreguota EBITDA marža padidėjo iki 7,9 
proc. ir didelio laisvųjų pinigų srautų generavimo (33,8 mln. JAV 
dolerių palyginti su 32 mln. JAV dolerių neigiamu laisvųjų pinigų 
srautu prieš metus). Nepaisant sudėtingų makroaplinkos sąlygų, 
„Nordic“ pirmojo ketvirčio prognozės gerokai viršijo lūkesčius, vis dar 
teigiamai veikiamos labai palankių palyginamųjų rodiklių ir tam tikro 
pasaulinės paklausos pagerėjimo: tikėtinas pardavimų augimas sieks 
100 proc., o pakoreguota bendroji marža sieks apie 50 proc. 
Palaikome rekomendaciją „Pirkti“ (tikslinė kaina padidinta nuo 140 
NOK iki 165 NOK), nes grupė įžengė į ciklinio atsigavimo etapą, 
matome dideles augimo galimybes ir maržos augimo perspektyvą, o 
rizikos ir grąžos santykis išlieka patrauklus vidutinės trukmės termino 
investuotojui. 

Rekomendacija (2025.02.06): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.02.06): 165 NOK  

Rinkos kaina: (2025.02.06): 142.15 NOK  

Analitikas (-ė): Sébastien Sztabowicz  
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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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Šaltinis: Kepler Cheuvreux EURm

!!" #A" BCD BEF GBH ,-KLM- CFNCONOCOD FP44R OGNC OGND BNS BND G4H GSH OH OH P
!TT UVW E4NF DOND FH ;YZMK> ?- CBNCGNOCOD 4RPBGB OONO OCN4 SNC FNC BBH BGH OH OH G@PF
!AABCAY #A" GOC GOD DH ;YZMK> ?- CBNCONOCOD GPBRG BDNR BGN4 DN4 DNS GRH G4H GH GH P
!WPaKZbbYB ;c" GDR GEC dGOH ;YZMK> ?- GDNCGNOCOD GPERE OSNS GSNO FNS DNE ODH BDH OH EH P
!Wef #A" GRC OOO OBH ,-KLM- OGNCGNOCOD GPSBR GFNG GBNG GNF GND GCH GOH BH EH P
!-gCK-> Ahe BNDO FNCC SCH ,-KLM- BCNCRNOCOE GCO B> B> DNR FN4 dSEH dRFH CH ORH P
!LYKP!i > ;c" FCO D4D dGH ;YZMK> ?- CSNGGNOCOE BPREC CNC CNC CNC CNC CH CH RH FH P
!LYKPT, ;c" OEB OGC dGEH j>k-BM- GSNCGNOCOD GBPGRO FNG 4N4 GNC CN4 GSH 4H GGH GOH P
!LYKP#C?ZM-CBi ;c" BGNS BENC SH ;YZMK> ?- O4NGGNOCOE GPBBR DND DN4 GND GNB G4H OBH SDH 4H P
!?g>Pl>m>? #A" ESC E4D DH ;YZMK> ?- CFNCONOCOD GSPGRB OOND OCND ENE ENG OGH OGH OH OH P
!?-n>LPaKCZb #A" GGS GBR GRH ,-KLM- BCNCGNOCOD GPGGF G4ND GDNC GNS GNF 4H GGH OH EH P
!?nPAoZ-Mp #A" GEE OCC B4H ;YZMK> ?- CENCSNOCOE OOG B> B> CNS CNS dG4H dFH CH CH B@PE
!i i >P!q?Cp #A" BBB BSD GBH ,-KLM- CFNCONOCOD BGPCFF OONO OCND BNO BNG GFH GFH OH OH B
!i MK>rYBYs> aT, GGSRF GGBCC dEH ;YZMK> ?- GSNCGNOCOD OPGRR GRNC GDN4 FNC DNR BBH BSH OH OH P
!MY> ;c" GBS GF4 OBH ,-KLM- CSNCONOCOD GPBOG G4NS GENF BNE BNB GRH OBH DH DH P
!M?>i PUCbsC #A" GRF OGC GBH ,-KLM- O4NCGNOCOD SSP44B O4NF ORNS SN4 SNC O4H OFH OH EH P
!MK-ZnPltZBuqYKu #A" G4E OCR SH ;YZMK> ?- CBNCONOCOD OPOR4 G4NB G4NG CN4 CNR DH EH OH OH B
!MMYBAC #A" DFND FBNC GOH ,-KLM- CSNCONOCOD RCC GDNO GBNR GNB GND 4H GGH BH BH P
!Zi MYmC??P#Y>gCCAP!#! ;c" GCR GOC GGH ,-KLM- O4NCGNOCOD GPRSS 4NS RNB CNR CNS RH 4H EH FH P
!ZMC?-m h#v 4ENC GGC GSH ,-KLM- CBNCONOCOD SPGBS GONR GCNO BNR ONS ORH O4H BH BH P
!ZMCi MCKY ;c" 4NRF GGNG GOH j>k-BM- GSNGONOCOE OP4CG G4NG GFNG ONO ONC GOH GBH CH CH P
!m>BsYPa>i ;c" RBNB GGR EOH ;YZMK> ?- OENGCNOCOE DDE DNC B> CND CNR GBH dGH GBFH CH P
!m>BZ>PT>BLPVC?A-Bu #A" BEB OSS dG4H j>k-BM- OONCGNOCOD EPSFO GFNS OGN4 DN4 SNR BSH BSH DH EH P
!xgCCA #A" OBE O4C OEH ,-KLM- BGNCGNOCOD EPER4 ODNC G4NB RNB FND BEH BDH BH EH E
T>sM-uZ>KA #A" BON4 BDNC FH j>k-BM- ODNGCNOCOE 4C B> B> BND BND dRH GH CH CH G@PE
T>LL>gKCi M ;c" FGE SDC OOH ,-KLM- O4NCGNOCOD BPGOO ODNG GDNO ONG GN4 4H GBH OH OH P
T>?AYK #A" RCNO 4CNC GOH ,-KLM- OENCGNOCOD RPBGB GFNO GENC GNO GNG SH RH CH CH B
TYi o>q #A" ODNC BCNC OCH ,-KLM- CENGONOCOE OOD B> GONB CNF CNS dGH FH CH CH P
TVaPaKCZb #A" OSNG GFND dB4H ,-KLM- GFNGCNOCOE EBC BFNG GDND CNR CNS OH DH CH FH P
T-?-> #A" GE4 GDD EH ;YZMK> ?- CFNCONOCOD GPOFS GENC GBND ONE ONF GSH OCH EH EH P
T-??YKZA #A" GOC GEC GSH ,-KLM- CDNCONOCOD OPFBS GENB GENF CN4 GNC FH SH BH BH P
TC?-AYB #A" BSS EOC GGH ,-KLM- CSNCONOCOD 4PGCR RNS GGNS GNB GNE GSH GBH CH BH B
TCB>m> #A" GCNB GDNC EFH ,-KLM- CDNCONOCOD O4D B> OCNB CNO CNE dEH OH CH CH P
TCCZM #A" GBE GEC EH ,-KLM- GSNCGNOCOD SR4 OSNS OBN4 BNB BNC GOH GBH CH CH P
TCZmYM ;c" RGNB RCNC dOH ,-KLM- GBNGGNOCOE SOE OONO GRNO GDN4 GON4 SSH SRH EH DH P
TK>m-A> #A" R4NF 4DNC FH ,-KLM- GRNGONOCOE GPFG4 GSNS GBN4 ONO ONC GOH GDH EH EH P
TK-BCm> #A" GRNE ODNC BFH ,-KLM- GONGONOCOE GGR GONE GONE CNF CNF DH FH CH CH P
TZ?MYB #A" FRNR RDNC OEH ,-KLM- CENCONOCOD GOR 4N4 SNC CNR CNS RH GCH EH DH E
TyPl,a ;c" GED GRF ORH ,-KLM- CBNGONOCOE GP4RO DND DNO OND ONS BOH DOH GFH GFH P
Tpuun>x #A" DGNS ECNC dOBH j>k-BM- CBNCONOCOD OFR BENE GBNG CN4 GNO BH 4H OH EH E
U>AY?YK ;c" FCNC RCNC BBH ,-KLM- OSNGGNOCOE GPRCS BRNO GCNE GNF GND DH GDH CH CH P
U>KuCMYs Ahe ESNS DCNC DH ;YZMK> ?- CDNCONOCOD OPFBE GONE OCN4 OND ONE GSH GOH BH OH P
U>K?i qYKu v"" S4O SDC dDH ;YZMK> ?- OBNCGNOCOD GEPDBE GDNO GBNB ENG BNE ORH ORH BH EH P
U>i MY??Zn #A" GOG GSG EGH ,-KLM- OBNCGNOCOD DPORF GENC GBNS CNR CNS DH DH CH OH B
U>MYB> #A" E4B FSD BSH ,-KLM- ORNGCNOCOE GPFBC OBN4 GRNG GNB GNO FH SH OH OH B
U-qZi P;CKA-sPeY>?PAi M>MY #A" GRC GRD BH ;YZMK> ?- OENCGNOCOD E4E OCNB GFND GNE GNB SH 4H FH FH B
U-MpsCB Ahe BNEF ENBC OEH ,-KLM- CSNCGNOCOD FGR GCNR 4NG CNB CNB BH BH CH SH B
U?>i Pcz?i CB #A" OBR OCD dGEH ;YZMK> ?- CDNGONOCOE GPOFG GCNF GRNE ENG FNS EBH ECH EH BH P
UC?Cb?>i M v"" SRE RSC GGH ;YZMK> ?- CENCONOCOD OOPCRD BSNS BCND GCNF 4NF ORH BOH OH BH P
UCBsYBMK-s #A" OBC OBC CH ^;_! G4NC4NOCOE B> OFND G4NR BNR BND GDH G4H OH OH P
UCCKP#YKm-sYPj>B>uYnYBM #A" BONO E4NC DOH ,-KLM- ODNGCNOCOE OSB GONR 4NB GN4 GN4 GDH OCH RH GGH P
UCKYn #A" FNCC FNBC DH ;YZMK> ?- OENCGNOCOD G4B B> OCNF CNB CNB dBH OH OH OH B
UK>pCBPaKCZb ;c" GGG GDC BFH ,-KLM- CSNGGNOCOE RE4 OCNF GBNR BNG ONF GSH OGH CH CH P
U`A" #A" GENC G4NC BFH ;YZMK> ?- GDNGGNOCOE RF GSNB GGND GNB GNO RH GGH GH OH P
v_#P;CKAYB v"" G4C BF4 4EH ,-KLM- OENGCNOCOE RGE 4ND ENF CNF CND SH GOH 4H GGH P
v>Bi LYPT>BL v"" OG4 OED GOH ,-KLM- CFNCGNOCOD OFP4DB RNG RNB GNC GNC GBH GOH GOH SH P
vYn>BM v"" OFB ORC FH ;YZMK> ?- OENCGNOCOD SPRCF OFNS GRNO FNB DNO OEH BGH CH CH P
v-ai #A" SRNO 4RNC ODH ,-KLM- OBNCGNOCOD 4GO GBNE GGNB GNC CN4 SH RH BH BH B
v;T ;c" OEE OES GH ;YZMK> ?- OBNGCNOCOE BBPDFR RNS GCNO GNF GND GSH GEH SH SH P
vcW ;c" 4DNS GEC EFH ,-KLM- C4NGONOCOE OPCOB GONC FNC GNO GNC GOH GRH CH CH P
vCnYM-s #A" DENE FDNC OCH ,-KLM- BCNCGNOCOD GPDBD OBNF GONC CN4 CNS EH FH OH OH P
v#b v"" GEGG OCCC EOH ,-KLM- C4NGONOCOE EDPESR ORNG ORNC ONS ONS GOH GCH GH CH P
vZi M-BPaKCZb #A" ENOB ENOC dGH ;YZMK> ?- GENCGNOCOD GF4 4BNR BFNR CNS CNB GH GH CH OH P
vpB>mCxPaKCZb #A" SCNC RDNC OGH ,-KLM- CFNCONOCOD FE4 ECNG ORN4 GONR GCNB B4H EEH CH CH P
A?YsMKC?Zx #A" 4DNF GFC FSH ,-KLM- BGNCGNOCOD OPBOO B> GONG ONF ONB dGCH OGH CH BH B
A?YsMKC?ZxP,KCgYi i -CB>? #A" SEND RDNC GEH ,-KLM- CBNCONOCOD GPREC GRNC GSNC BNE BNB OGH OGH GH GH P
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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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!"#ABC D!E FFGH IJGK FL M#NBOC "P 4KGKRGSKST SUJIR JFG9 JTG4 SG4 SGJ JTL J9L 4L 9L U
!"P: C !;< TSG4 THGK JFL =POABP K4GKSGSKS9 IUKI9 JRGI JIGJ 9GT 9GF SHL 4SL 9L FL U
!>?OC@#O D!E JT9 AB C DN: BC ?CaBC J9GJJGSKST SUIFH 4
!>P": bN: D!E TRG9 9TGK JJL =POABP STGKJGSKS9 TTK STG4 JFGR JG9 JG4 FL RL KL KL 4cUT
!MdeUfghidgUI D!E J4GS JTGK FL M#NBOC "P J4GJJGSKST JK4 HGK IG4 KG4 KG4 4L TL KL KL U
!ABOC MhE JSK J49 J4L =POABP STGKJGSKS9 JURIR JRGS J9GH KGH KGH 9L FL KL 4L U
!jPOk@ D!E SJ4 SJ9 JL M#NBOC "P 4JGKJGSKS9 SJUHSJ SIG9 S9GS 9GI 9G4 SSL SSL SL SL U
!lNPAkO MhE SF4 4KK JTL M#NBOC "P JIGKJGSKS9 FSUHRJ FGH FG4 JGT JGS SKL SKL JJL FL U
!OP@: : kA D!E R4GJ RKGK mTL nCoPABP SIGKJGSKS9 SSUFR4 JKGH J4GI SG9 SGR SSL SJL TL TL U
!: : PBa D!E SII 44K JHL M#NBOC "P JTGKJGSKS9 J9UIIK JTGJ J4GS SGF SGT JHL JHL 4L 4L U
!NOkjOP: MhE IHG9 HJGK J9L =POABP 4KGKJGSKS9 JUJ4H JFGR JSGR AC SGH T4L T9L TL 9L U
!pk"NBPkA D!E RSK J4KK 9RL =POABP K4GKSGSKS9 J9U49R J4GR JSG4 4GR 4G9 SIL SHL TL TL U
qC?#r# D!E RTGI HRGK JFL =POABP KIGKSGSKS9 SUTII SKGT JIGT KGI KGI TL TL SL SL 4
qCr#ObN"B D!E 9TGK F9GK SKL =POABP S4GKJGSKS9 RTF JRG9 JFGT JG4 JG4 IL RL TL TL U
qCOkAU=bCO>C@#NBP@C": !;< SGJJ KGHK m9IL nCoPABP SRGKRGSKST SSJ AC AC AC AC AC AC KL KL U
qC: CCrONjj#A D!E TKGK I4GK R4L =POABP STGJKGSKST JHK J4GR IGT KGH KGR FL JJL SL TL T
qC: BjCOBA#O D!E F9GK HJGK TKL =POABP S4GKJGSKS9 JUK94 SJGJ J4G9 KGR KGI TL FL SL SL U
q"#sUgMf MhE SRJ 4KK IL M#NBOC "P K9GKSGSKS9 JU4KK JJGJ JTG4 JGR JGH J9L JSL JJL JSL U
qgD>PCBb eEE 4I4 TTK JRL =POABP KTGKSGSKS9 SURIH JFGF JFGK SGK JGR JSL JSL SL SL U
qnUnCBB: : kA D!E TIG9 FKGK SFL =POABP KFGJJGSKST J9S JFGJ JJGF SGK JGH JSL JIL 9L 9L U
qkOBAks D!E IHG9 ITGK mIL M#NBOC "P KIGKJGSKS9 TUSRR FRGR 94G4 SKG9 J9G9 4TL 44L KL KL U
qkOBN> !;< J4GR JSGK mJ4L nCoPABP 4KGJKGSKST JSU4RI JJGS J4GK JG9 JG9 J4L JJL RL IL U
qOkAB"PA# MhE SKJ JIF mJSL M#NBOC "P JSGJSGSKST 4UR49 IG4 JJG9 JGF JGF S4L JTL JJL HL U
fCOk D!E SJG9 SSGK 4L M#NBOC "P SIGKJGSKS9 H9 AC JIGI SGK JGR mTL JKL KL KL U
f#AkpC D!E THGF 9FGK J4L =POABP JTGJJGSKST AC AC 94GJ KGI KGI KL JL JL SL JcU4
f#BPAr# D!E SJ4 SS9 9L M#NBOC "P SSGJKGSKST TUIHS SKGI JRG4 JGH JGR HL JKL SL SL U
ft#A: PCPr# MhE S4J S4T JL =POABP SRGJKGSKST AC KGK JFG4 KGK TG4 TIL 94L TL 9L U
fMUDBkO#UMkOC eEE JTH JR4 S4L =POABP SHGKJGSKS9 4UKJT JIGT JTG4 SGJ JGR JSL JTL KL KL U
fk"C#AUh@#CAUfOkNj MhE JKT JRF IHL =POABP SSGJJGSKST JUIRF FGR FGJ KGH KGH JTL JTL J9L JFL U
fOP#rUD#CukkCUdDd MhE FTG9 TRGK mSFL nCoPABP SHGKJGSKS9 FSR AC JFGK JGT JG4 mIL RL 4L KL U
fOvAr#: D!E J4I JIK STL =POABP 4JGKJGSKS9 JUSRR JSGS JJGF JGS JGS JJL JJL 4L 4L U
Z#AA#: UxUnCNOPBy D!E J9J JIK J4L =POABP 4JGKJGSKS9 JRURII S4GJ JIGI 9GR TGH S9L SHL TL 9L U
Z#OCABP: U=bCO>C !;< JG9K KGIK m94L nCoPABP KTGKTGSKST 4K AC AC IGJ 44GH mJIKL m4HHL KL KL U
Z#sCrkA D!E JSF JT9 J9L =POABP K4GKSGSKS9 SRUHHI S4GF STGS SGT SG9 JJL JJL JL JL 4
Z#sCBOkAP@ D!E 4HGT TIGK JHL =POABP JRGJSGSKST IKI STGR JSGI SGJ JGR HL JFL KL KL T
Z#sjk" D!E JKS JK9 4L M#NBOC "P 4KGKJGSKS9 SUHFT JIGT JTG9 SG9 SGJ J9L J9L TL 9L U
ZkP: BUqPACA@# D!E HRGS JK9 IL M#NBOC "P JKGKJGSKS9 I9I RGF IGI JG9 JG4 JHL JRL 4L FL 4
Zk">#A D!E TS4 TTK TL M#NBOC "P 4JGKJGSKS9 TU4RI S4GI SSGT JGS JGS 9L 9L 4L 4L 4
ZNupNC: BCC#A D!E JST JI9 TJL =POABP S4GKJGSKS9 SUS9R S4GS SKGK KGH KGR TL TL SL SL U
ZN>CAC D!E 4RGK TTGK JFL =POABP KIGKSGSKS9 JIT JKGF RGK KG9 KGF 9L IL 4L 4L U
ZN: lpCOAC D!E 9SGR FKGK JTL M#NBOC "P SSGKJGSKS9 SUJRR J9GH JJGH JG4 JG4 RL JJL FL FL 4
zACN: BOPpCOC#A D!E 4HT 4S9 mJIL nCoPABP JKGKIGSKST JTUHHR KGK KGK KGK KGK KL KL SL SL U
zACNBOCC# D!E 4KI 4S9 FL M#NBOC "P 4JGKJGSKS9 HUHKK 4SGS 4SGF FGT FG4 SJL SKL JL JL U
zAuO#C D!E JKGF J4GK S4L =POABP J9GKJGSKS9 SR 9TG9 JIGT KG9 KGF JL 4L KL KL U
zA: BC"@k D!E 4SGJ 49GK HL M#NBOC "P K9GKSGSKS9 I9K JHGH JTGJ SG4 SGK JSL J9L SL SL U
zABON> D!E SHGK SHGK KL nCoPABP K4GKSGSKS9 4JS AC IGI KG4 KGS mS9L 4L KL KL T
zAp#: BkO D!E 4JT 49I JTL =POABP STGKJGSKS9 RTUH9S KGK KGK KGK KGK KL KL SL SL U
zDD eEE JTS JT9 SL M#NBOC "P SKGJSGSKST 4U9SI HGH HGK SGT SGK S9L STL 4L 4L U
z^diUDbkjU_kA@#jB D!E SJGR 4KGK 4RL =POABP SIGKJGSKS9 TRR J9GI J9GT JG4 JG4 HL HL KL TL 4
`n D!E JFF JRK RL M#NBOC "P K4GKSGSKS9 HTI 4KGH SFGR JGT JGS 9L 9L SL SL U
` kbAUnCBB: kA D!E FSGR IKGK JJL M#NBOC "P S4GKJGSKS9 TSJ 4JGS S4GT KGR KGI 4L 4L KL KL U
ESd D!E RGHT J4GK T9L =POABP STGKJGSKS9 AC AC IJGJ KGT KGT KL JL KL KL JcUT
E#>POC !;< SJG9 SSGF 9L M#NBOC "P JIGJSGSKST 4U4TF JSGS JSGK JGR JGI JFL J9L 4L 4L U
E#: Ak !;< JIGF JRG9 9L M#NBOC "P KFGKSGSKS9 IUKIT J9G9 JTGI SGF SG4 JFL JFL 9L 9L U
EPC MhE J94 JH9 SRL =POABP J4GJJGSKST 944 JRGK J4G4 TG9 TGJ SFL 4SL 9L IL U
EPAA#pPA D!E HJGK JJK SJL =POABP K9GKSGSKS9 SUSSH KGK KGK KGK KGK KL KL STL KL U
E"COCik D!E JFGF SJGK SIL =POABP STGKJGSKS9 AC SKGK J9GS KG9 KG9 4L TL KL KL 4
EktC>k !;< HGHH JKG9 9L M#NBOC "P JFGJSGSKST SUTFH JFGS J9GR KGI KGF TL TL KL TL U
EkA# !;< THGR 9RGK JFL =POABP S4GKJGSKS9 SSU9FH SFGJ S4GJ HG9 HG4 4FL TJL TL TL U
EkA#@OCA#: !;< 9HGR FRGK JTL M#NBOC "P SHGKJGSKS9 TUI44 JSG4 JSGT SGF SG4 S4L SKL SL 4L U
EkAr: ?#OrUdNBk>kBPp# MhE JG99 JG99 KL M#NBOC "P KTGKSGSKS9 JSI RRGI HGH KGF KGF JL FL KL KL U
EkAr: ?#OrUfONjj#A MhE JSRF JJSF mJSL M#NBOC "P SRGJKGSKST JHUTJI T9GR 4FG4 JJGS RG4 SIL SFL JL JL U
g#OkaUD#CukkC MhE 9TGK F4GK JIL =POABP SHGKJGSKS9 SUIFJ JTGR JKGI JGF JG9 JJL JTL 9L TL U
gPu@k D!E 4IS 4F9 mSL M#NBOC "P K4GKSGSKS9 J4UH4K 4JGF 49G4 IG4 RGK S9L STL JL JL U
gP>#U^#@bAk"krP#: D!E 44S TJK STL =POABP STGJKGSKST 4RH THGS 4RGK JTG4 JJGF 4SL 4TL JL JL U
gPACC? D!E SKF SRJ 4FL =POABP S9GJKGSKST JUT4R SSGI J4G9 SGJ SGK HL J9L SL SL U
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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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!"#ABCDE)GHI -KL MNOP 4NRP ST UBH9)W ;" PMNRMNMPMY Y=O R4N= RRNM RNR RNP OT RPT PT PT D
!G>"? 9BW @-A R=NR MRNP 4PT B")C9" R4NRMNMPMY RaP 4PNY RSNP RNR RNP YT =T PT PT RbD4bDY
!GGc"? @-A YPY 4=P dRRT UBH9)W ;" MYNPRNMPMa MDa4S R4NS RPNO MNM MNP R=T ROT 4T YT D
!H#A"#De"#"#> @-A ORN= RMP 4RT UBH9)W ;" MSNRRNMPMY RYDPMS RaN4 RRNM RN4 RNM fT RRT MT 4T =
!gCG @-A OYNa RYP YfT B")C9" M4NRPNMPMY RMf #W RON= 4N4 MNf dRT RaT PT PT D
eWB)? C hAA RRa=P OPPP dMMT eWi"#9" PSNPMNMPMa ODYP= YNR #W PNY PNY RRT dMT RPT 4T D
eW>#G)W UjA MaNO 4aNP 4aT B")C9" R=NRMNMPMY RY= 4N= ONR MNa MNM SST MaT RST =T D
e-Aj @-A R44 R=P MPT B")C9" MPNRMNMPMY ==Y RRNM ONM RNM RNR RRT RMT 4T 4T D
eB9? GDkG)IG)W9"G# -KL ON== ON=a PT UBH9)W ;" R4NPRNMPMa fDPP= RYN4 R4Na MNO MNS MRT MPT YT YT D
e";;"lGc @-A MOP 4=P MYT B")C9" PfNRRNMPMY YDYRa RPNR fNP RNM RNP RMT RYT PT PT D
eGm"Dn@n UjA MR= PNPP dRPPT @H?9W oAg9W MfNRPNMPMY OD=PY D
epE @-A RRa RaP 4PT B")C9" PSNPMNMPMa RDM4= fNR =Nf PNS PNO OT RYT PT PT D
eH#9B)? @-A RaS ROP MRT B")C9" P=NPMNMPMa MDa=M 4PNP MRNM =NR YNM MRT MRT RT RT D
eH? 9"DE)GHI -KL MPNM M=NR 4PT TUrn PONRMNMPMY =S= =RNY RSNR aNP 4N4 fT MRT 4T YT D
UW#GsG)c -KL RNMY 4NPP RYMT B")C9" RONRRNMPMY RP= #W #W MN4 MNR d4aT d4fT PT PT D
Ukk @-A RfY RfS MT B")C9" R=NPRNMPMa RD=MR RRNM RMNS MNM MNP MRT RST YT YT D
UB; UjA MNMf MNaP RPT eWi"#9" MPNRRNMPMY 4MS #W #W PNf PNO dOT dRRT PT PT D
UBGoG @-A RSNO M=NP YaT B")C9" PfNRRNMPMY #W RSNS RYNP PNY PNY MT 4T PT PT Y
UB? 9B -KL RRNS RfNS =PT B")C9" PaNPMNMPMa ODPRa YRNP RMNR RNM RNR 4T OT YT aT D
UB9B; @-A RMN= M=NP RPST B")C9" MfNRPNMPMY aY fNf aNO PNa PNa =T OT =T OT D
UBmDtWuB @-A RRa RRa PT UBH9)W ;" PSNPMNMPMa OaR R=Na R4N= MNP RNf R4T RaT 4T 4T Y
Uvw- @-A YaN= afNP MST B")C9" RfNRRNMPMY SDRfY =4Nf MSNS 4NR MNf aT RRT PT RT D
U">x9"#>W;BDyBW;9x -KL MNSM RNPP d=4T eWi"#9" MYNPONMPMY RRP #W #W MNa 4N4 dMMT dMST PT PT D
UGo"W @-A YNYS YNfP ST UBH9)W ;" PaNPMNMPMa M=S #W RMaNO PN= PNS dRaT RT PT PT D
UGC"W -KL YN=M YNYP daT UBH9)W ;" 4RNPRNMPMa MaDOPM fNS RaNM RNP RNM RRT fT YT 4T D
UGC"W#DLB#CWW9 -KL =N4S =NPP d=T eWi"#9" PaNPMNMPMa ffa #W O=N= PNS PNS dMT RT YT YT D
UG)ABW -KL RRN= RMNO RRT B")C9" 4RNPRNMPMa YRDa=R SN= fNY RNM RNM R=T RYT OT fT D
UG)A"lD@Bc"lG#AHl9G) UjA RYM R=a R=T B")C9" P=NPMNMPMa MD4aM #W fONM 4N= YNR dYT aT PT PT D
UG)A"? CDwB)>9BC#"C @-A R4NY MMNP =YT B")C9" 4PNPRNMPMa =f MaNY =NO PN= PN= MT OT PT =T Y
UG)"G# @-A 4ONM YMNP ST UBH9)W ;" RONRMNMPMY SRM =Na =N4 PNO PNf RaT R4T PT PT 4
UG)? CDygA)G UjA =fN= ffNP MfT B")C9" M4NPRNMPMa RRDfMa RYNf SNR RN4 RNR OT RST YT fT D
UG)uWMYDE)GHI @-A MYNa 4YNP 4OT B")C9" MONPRNMPMa 4Oa MMNP RaNO MNP RNf RPT RMT PT PT D
UGuGDUG)A"? C hAA =4a SRa R4T UBH9)W ;" RSNPRNMPMa MffDaS4 MfNP MMNO MRNO R4NS f=T S4T MT MT D
UGuG#B? "? hAA YRP Y4a =T UBH9)W ;" PfNRRNMPMY MMDS=f 4=NP 4MNR MNS MN= fT fT RT RT D
UB4 @-A MS4 MO= OT B")C9" MRNRPNMPMY RD4PO MYNR RONS RNf RN= fT OT MT MT 4bDY
Uznw @-A YNOa =NRP M4T B")C9" 4PNPRNMPMa 4RM MRNM RMNO RN= RNa fT RMT RT YT D
UgsG? W @-A RRY RMS RMT B")C9" MYNRPNMPMY RD=f= RfNS R=N4 RN4 RNM ST fT MT MT 4
jAs^B;; UjA RRO MPP =fT B")C9" PSNRRNMPMY =MP MNO MNO RNR PNO 4=T 4YT RST RfT D
jI9GcBA -KL YNM= aNPP RST UBH9)W ;" PONPfNMPMY fY #W #W 4Na 4Nf dR=T dfT PT PT D
j)C;W UjA RPY RMS MMT B")C9" MSNPRNMPMa fDOR4 RaNR R4N= MNM MNP RaT RaT =T 4T D
j)? 9BA hAA 4PP YPP 44T UBH9)W ;" P=NRRNMPMY R=DOP= ON= R=Nf RNa RNY R=T fT PT PT D
jH9GCHcIH -KL 4NRS 4NMP RT UBH9)W ;" R=NRMNMPMY RDYaP #W R4NS PNY PNY dMT 4T fT fT D
BW#AGC @-A MPY MM4 RPT B")C9" M4NPRNMPMa 4DPR4 RONO R=NY RNM RNR =T ST MT MT D
BW)WAGCDv#9B)Wl9"uB @-A MRf MMa 4T UBH9)W ;" PSNPMNMPMa MDP4O 4RN= 4PNY =N4 SN4 MRT MaT MT MT D
BBWo @-A faNf OPNP aT B")C9" R=NPRNMPMa RDOfY RMNP RMNS RNa RNY R4T RMT 4T aT 4bDY
B;W9_B) @-A fONP RMO YaT B")C9" MONPRNMPMa OYM 4PNf RMNM PNO PNf 4T ST MT MT 4
B)"?cWDB)GIB)9"B? @-A MYNf 4MNP MOT B")C9" M4NPRNMPMa 4=R MSNM RON= PNO PNf 4T YT PT PT 4bDY
LW9G? @-A 4aNR YaNP MfT B")C9" MRNPRNMPMa RDP4Y MPN= RPN= RNP PNO aT OT YT YT D
LB ;̂B)? @-A RaY RS= RYT B")C9" P=NPMNMPMa MSS RYNR RMNO RNS RN= RMT R4T 4T YT D
LBuB#"G -KL 4PN4 M=NP dRYT eWi"#9" MMNRRNMPMY fPS YMNR 4PN= SNY =NY RfT M4T RT MT D
LGlCmGG;Dv#9B)#W9"G#W; hAA MfOY MfaP dMT UBH9)W ;" MONRRNMPMY fD4YO RaN= RfNP MNf MNa RfT RaT RT MT D
LG>W;W#AD@IW)BoW#C UjA R44 Ra4 RaT B")C9" P=NRMNMPMY M4S RPNP RPNf RNM RNR RMT RPT ST OT D
LGgW;DK#"o)Bm hAA YOS SRP Y4T B")C9" MPNPRNMPMa 4D4Y4 R=NM RaN= 4NS 4N= MaT M4T 4T 4T D
@WWo @-A MMf M=P RYT UBH9)W ;" MYNRPNMPMY RPDS4= MSNf MPNf 4NY 4NR R4T R=T RT MT D
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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 
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