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Bendrovė
Valiuta 1 d. YTD 1 m.

!"" !"# $BCD EF GF H,F
!##!A!"BCD -K/ HB0 BF EF EBF
!EFGH AI-KL- -K/ E1G EF EEF GF
!H EMGNOPOLG 234 EE$0, REF EEF EDF
"-FQ5OP -K/ H1S EF BDF DHF
IGMFH SOMT 7// 1$S EF BDF RE,F
I-F-KFGH E 7// G0$ ,F EF RE,F
UGPH VOA"GPV 7// BHS REF ESF BBF
U#W 7// ED$1 REF R$F B1F
;YZ -K/ H$D REF E$F BSF

;MQLH H -P -K/ 1$CS EF R$F $HF
;H H QE> -K/ B1S EF RHF EGF
;?-F@EQ-PAAGB QPT -K/ 1HD EF RBF RH1F
C-ME@B KU9 EDC0 EF E,F HDF
AOPBGS 7// E$11 BF SF RB,F
aObGT-P -K/ EB1 ,F BEF 0F
aOPPOH AcAdG@MQEe -K/ EDB ,F R$F REF
IP?OH E-M -K/ HBB ,F E,F BSF
gCK; KU9 $DC$ EF ESF E1F
dGOMH V 7// EBD1$ ,F $F E0F

K-M5OG KU9 EBCB EF ESF E,F
KOH EO KU9 1C0G RBF RBSF RSGF
KI"; -K/ D,CG EF RSF RHEF
K-VQG KU9 DCG0 EF EBF D1F
K-?-AK-M5QH V 7// $0$ ,F R$F RB0F
K-?-POH QH 7// H01 REF RBF HF
CMH EO5 7// H,B EF RGF RBBF
iGP5-MG 7// EBD, REF RSF 0F
#GBK- KU9 1C,S REF BF RHF
#GP5?QV -K/ BHG EF B,F SF

#I! -K/ E$B EF 1F GF
#;"A!" -K/ ES1 ,F EEF E,F
#?jAaGP5OFH SGPVOP -K/ EHB ,F E$F EBF
#gC -K/ BHB EF EBF GF
#E-MGA;PH - KU9 E,CG REF E,F RDF
#kO5SGPV -K/ B$H REF ESF ESF
ZOFQG -K/ HHC0 ,F EEF HSF
lid KU9 B0CH ,F E,F ,F
W-F?- -K/ HH, ,F BHF B,F
WOH EGH AmQP5A#>H EOB H 7// 0GC1 EF ,F RDGF

OMX NORDIC 40 BSHG ,F SF RBF

OMX Copenhagen 25 E1ED ,F BF RDF

OMX Stockholm 30 BGB$ EF E,F EHF

OMX Helsinki 25 DGHD EF E,F SF

Paaiškinimai:
iGH VjAVGQPGAn AKGH V@EQPoA@p5GM>B-AVGQPG
TA5jArA?QOP-H A5QOP-H AGVLQs-H AVGQP-H AK-V>EQH
DZUAn AGVLQs-H AVGQP-H AK-V>EQH AP@-AH G@H Q-ATA5j
TAB jAn AGVLQs-H AVGQP-H AK-V>EQH AKOMABOE@H

Pokytis (%)Pask. 
kaina

Data Bendrovė Įvykis
!"!#A"!A!B C'E'F B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!B V:.;2' <GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!B C=-/ 'H B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!B >?G?'22/ / S- B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!B @'3S B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!# AS=':GB-MC3.a B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!b cSdS-./ M/ B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!b eM2=TS- B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"!A!f C.-/ =/ G@'2/ S B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"gA"# Kd'-i'Gj'-;GkS:lM-E m'/ '3MSGd.M;:S/ G3.in:2'2'M
!"!#A"gA"b oS3H B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"gA"b C=/ 2.H'M3 <GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
!"!#A"gA"p oS;H'--MG@3Sn4 B!GH,-./ MNG2'34M-,GM-RS3H'TMU'
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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

BW LPG: tvirtas prekybos augimas 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Esant pakankamoms eksporto galimybėms ir didelei paklausai Kinijoje 
bei Indijoje, tikimės, kad 2025–2026 m. JAV toliau didins eksportą. 
Pakoregavome laivyno augimo prognozę, atsižvelgdami į etano 
tanklaivius – manome, kad 2025 m. augimas sulėtės nuo maždaug 6 
% iki maždaug 3 %. Laivų užimtumas nesumažės, todėl tarifai turėtų 
išlikti stabilūs. Mes patiksliname 2025 m. tarifus, atsižvelgdami į 
vangesnį augimą 2025 m. pradžioje, iš esmės nekeičiame kitų 
prognozių, tačiau mažiname tikslinę kainą nuo 186 NOK iki 175 NOK 
dėl šiek tiek mažesnių laivų kainų. Pakartojame rekomendaciją „Pirkti“. 

BW LPG  
Rekomendacija (2025.02.17): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.02.17): 175 NOK  

Rinkos kaina: (2025.02.20): 139.6 NOK  

Analitikas (-ė): Axel Styrman  

 

  

Golden Ocean Group: neatidėliotinų sandorių tarifai pamažu 
atsigauna 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Mažiname „Capesize“ ir „Panamax“ laivynų augimo prognozes dėl 
silpnesnių nei tikėtasi neatidėliotinų sandorių tarifų. Prognozuojame, 
kad 2025–2026 m. geležies rūdos prekyba augs vidutiniškai 1,5 % per 
metus, anglių prekyba – 0,5 % per metus ir grūdų prekyba – 3 % per 
metus. Pagal tonkilometrius pakoreguota „Capesize“ ir „Panamax“ 
laivų paklausa per metus didės apie 2 % ir 1,7 %. Tikimės, kad sausų 
birių krovinių laivų užimtumas sudarys 88–89 %, todėl tarifai turėtų 
išlikti stabilūs. Be to, tikimasi  teigiamo pokyčio dėl 1,4 milijardų JAV 
dolerių vertės Kinijos ekonomikos skatinimo priemonių paketo, kuris 
turėtų paskatinti šalies ekonomikos augimą ir sušvelninti neigiamą D. 
Trumpo tarifų poveikį bei išjudinti eksporto augimą. Savo tikslinę 
kainą sumažinome nuo 186 NOK už akciją iki 164 NOK ir palaikome 
rekomendacija „Pirkti“. 

Golden Ocean Group  
Rekomendacija (2025.02.14): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.02.14): 164 NOK  

Rinkos kaina: (2025.02.20): 106.6 NOK  

Analitikas (-ė): Axel Styrman  

 

  

Nibe: atsigavimas vyksta, tačiau jo tempas dar neaiškus 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Po geresnių nei tikėtasi pagrindinių IV ketvirčio rezultatų šiek tiek 
pageriname savo prognozę. Ataskaitoje daugiausia dėmesio skiriama 
perspektyvoms. Įmonės vadovybė tikisi, kad šilumos siurblių paklausa 
įmonės rinkose didės. Tačiau dėl pernelyg didelių atsargų (partnerių 
sandėliuose) šilumos siurblių gamyba sumažėjo. Išskyrus Vokietiją, 
atsargos šiuo metu yra sumažėjusios iki priimtino lygio, todėl tikėtina, 
kad gamybos apimtys ir efektyvumas 2025 m. nesumažės. Vadovybė 
viliasi, kad ateityje padėtis pamažu gerės. Pajamos vėl didėja, tačiau jų 
augimo tempą sunku numatyti, todėl akcijos kainos svyravimai yra 
dideli ir tikėtina, kad jie tęsis. Paliekame rekomendaciją „Pirkti“ ir 

Nibe  
Rekomendacija (2025.02.17): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.02.17): 58 SEK  

Rinkos kaina: (2025.02.20): 40.68 SEK  

Analitikas (-ė): Johan Sjöberg  
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tikslinę kainą 58 SEK. 

  

Tomra Systems ASA: dabartins įvertinimas neatitinka tikrosios vertės 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Nepaisant gerų IV ketv. rezultatų, tikėtini svyravimai per ketvirtį, 
atsižvelgiant į tai, kad vienkartinių gėrimų pakuočių užstato sistemos 
(DRS) diegimas įvairiose DRS rinkose vyksta gana lėtai. Be to, atliekų 
perdirbimo ir maisto produktų rūšiavimo užsakymai nepateisino 
lūkesčių, nes 2024 m. metų pabaigoje buvo gauta mažiau užsakymų 
nei tikėtasi. Tai gali turėti įtakos pajamoms 2025 m. ir ateityje. Be to, 
nematome jokių rinkos pokyčių, dėl kurių galėtume pagerinti savo 
prognozę. Atsižvelgdami į staigų akcijų kainų kilimą paskelbus IV ketv. 
rezultatus, manome, kad bendrovės įvertinimas rinkoje pastebimai 
viršija jos tikrąją vertę. 

Tomra Systems ASA  
Rekomendacija (2025.02.17): Mažinti 

Tikslinė kaina: (2025.02.17): 165 NOK  

Rinkos kaina: (2025.02.20): 177.8 NOK  

Analitikas (-ė): Martin Granviken  
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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.	

  

2024 2025E 2024 2025E 2024 2025E 2024 2025E
Šaltinis: Kepler Cheuvreux EURm

!!" #A" BCD BEF GH, -KLMNK CFOCDODCDH P4CGD DGOC DGOB BOP BOH GR, GP, D, D, 4
!SS TUV HDOE HDOH C, W;YNLZ >K CBOCGODCDH GCB4BPG DBOH DDOG POH FOE BB, BG, D, D, G?4F
!@@AB@; #A" GGD GDH GD, W;YNLZ >K CBOCDODCDH G4BGC BHOC DROR HOR HOB GC, GR, G, G, 4
!V4aLYbb;A Wc" GHG GPH GF, W;YNLZ >K GCOCDODCDH G4EGH DCOD GHOB HOH HOC DR, BF, B, H, 4
!Vde #A" GRR DBB GP, -KLMNK GCOCDODCDH G4REB GHOE GEOG GOH GOF GC, GD, B, E, 4
!KfBLKZ Agd BOFB FOCC FH, -KLMNK BCOCCODCDE GCH AZ AZ FOC POG hPE, hCF, C, DC, 4
!M;L4!i Z Wc" FBC FDC hD, W;YNLZ >K GPOCDODCDH E4CDC COC COC COC COC C, C, C, C, 4
!M;L4S- Wc" DEG DGC hGB, jZkKANK GBOCDODCDH GB4CFG FOR GCOC GOC COC GF, R, GC, GD, 4
!M;L4#B>YNKBAi Wc" BDOC BFOC GC, W;YNLZ >K GDOCDODCDH G4BCF POF FOB GOC GOB GP, DD, HE, GC, 4
!>fZ4lZmZ> #A" EPG ERH H, W;YNLZ >K CFOCDODCDH GP4EBG DDOH DCOH EOE EOG DG, DG, D, D, 4
!>KnZM4aLBYb #A" GEC GEC F, -KLMNK GEOCDODCDH G4BER GPOH GPOC GOH GOC R, GG, B, B, 4
!>n4AoYKNp #A" GBR DCC EE, W;YNLZ >K CEOCPODCDE DGF AZ AZ COF COP hGR, hF, C, C, B?4E
!inB@;; #A" GCH GDP DG, -KLMNK GBOCDODCDH D4GGR GCOC GHOE GOD GOD F, C, C, C, B
!i i Z4!q>Bp #A" BDR BPH GE, -KLMNK CFOCDODCDH BG4CRB DDOD DCOD BOD BOG GF, GF, D, D, B
!i NLZr;A;sZ aS- GGHRC GGBCC hB, W;YNLZ >K GPOCGODCDH D4GFR GCOG GFOC FOG HOC BB, BP, D, D, 4
!N;Z Wc" GBH GFR DF, -KLMNK CPOCDODCDH G4DRR GROB GEOB BOE BOD GC, DB, H, H, 4
!N>Zi 4TBbsB #A" GCP DGC GD, -KLMNK DROCGODCDH PR4GEC DROF DCOC POR POC DR, DF, D, E, 4
!NLKYn4ltYAuq;Lu #A" GPR DCC GF, W;YNLZ >K CBOCDODCDH D4GBG GROB GPOH COR COP H, E, D, D, B
!NN;A@B #A" FBOC FBOC C, -KLMNK CPOCDODCDH RCE GHOD GHOE GOB GOP R, GG, B, B, 4
!Yi N;mB>>4#;ZfBB@4!#! Wc" GCF GDC GB, -KLMNK DROCGODCDH G4CEH ROH COD COC COP C, R, E, P, 4
!YNB>Km g#v RROG GGC GG, -KLMNK CBOCDODCDH P4EHC GDOC GCOP BOC DOC DC, DR, B, B, 4
!YNBi NBL; Wc" GGOF GGOC hF, jZkKANK GPOGDODCDE B4EDF DDOC GROD DOF DOE GD, GB, C, C, 4
!mZAs;4aZi Wc" GCOG GGC HHC, W;YNLZ >K DEOGCODCDE GDG GOG AZ COG COD GB, hG, FGF, C, 4
!mZAZZ4SZAM4UB>@KAu #A" BBH DPP hGP, jZkKANK DDOCGODCDH E4PGP GFOP DGOE HOR POF BP, BP, H, E, 4
!xfBB@ #A" DDP DRC DC, -KLMNK CPOCDODCDH E4EGB DHOC GCOC COB FOE BE, BH, B, E, E
SZsNKuYZL@ #A" DROR BCOC C, W;YNLZ >K CPOCDODCDH CB AZ AZ FOF BOD hR, hD, C, C, G?4E
SZMMZfLBi N Wc" HPC FHC GE, W;YNLZ >K GCOCDODCDH D4RCD DFOB GFOP DOG GOC C, GG, D, D, 4
SZ>@;L #A" PHOF RDOC DD, -KLMNK GCOCDODCDH P4CHG GHOE GBOC GOG GOC P, P, C, C, B
S;i oZq #A" DEOE BCOC DB, -KLMNK CEOGDODCDE DDD AZ GDOC COH COP hG, F, C, C, 4
SUa4aLBYb #A" DHOD GFOH hBH, -KLMNK GFOGCODCDE ECH BBOF GEOE COP COP D, H, C, P, 4
SK>KZ #A" GEH GHH P, W;YNLZ >K CFOCDODCDH G4DHC GEOC GBOG DOE DOH GP, DC, E, E, 4
SK>>;LY@ #A" GGR GEC GP, -KLMNK CHOCDODCDH D4FPC GEOB GEOF COR GOC F, P, B, B, 4
SB>K@;A #A" BCF EDC R, -KLMNK CPOCDODCDH R4EHC COP GGOR GOB GOE GP, GB, C, B, B
SBAZmZ #A" GCOF GHOC EG, -KLMNK CHOCDODCDH BCC AZ DGOC COD COH hE, D, C, C, B
SBBZN #A" GDP GHC GC, -KLMNK GCOCDODCDH PHP DBOE DGOC DOC DOP GD, GE, C, C, 4
SBYm;N Wc" PBOR PCOC F, W;YNLZ >K GROCDODCDH FHR GPOP GCOH GEOF GHOD CE, CF, F, H, 4
SLZmK@Z #A" RHOC GCH GG, -KLMNK GDOCDODCDH G4PEC GHOR GEOD DOC DOG GB, GF, H, E, 4
SLKABmZ #A" GCOD DBOH DR, -KLMNK GPOCDODCDH GGC GEOD GDOR COP COF H, F, C, C, 4
SY>N;A #A" FPOF CHOC DF, -KLMNK CEOCDODCDH GDP ROR FOR COC COP C, GC, E, H, E
Sy4l-a Wc" GEC GPH DH, -KLMNK GPOCDODCDH G4RCR HOH FOP DOE DOF BG, BR, GF, GB, 4
SpuunZx #A" ECOE ECOC hGP, jZkKANK CBOCDODCDH DHE BEOE GDOD COR GOG B, R, D, E, E
TZ@;>;L Wc" HDOC CCOC HE, -KLMNK DPOGGODCDE G4HFP BBOG ROC GOE GOB H, GH, C, C, 4
TZLuBN;s Agd EPOR EFOC hE, jZkKANK GBOCDODCDH D4FEH GGOR DGOD DOC BOD GP, GH, F, B, 4
TZL>i q;Lu v"" CHF CCC hP, W;YNLZ >K GGOCDODCDH GH4FPF GHOH GEOH EOG BOH DR, DF, B, B, 4
TZi N;>>Yn #A" GGP GPG EF, -KLMNK GROCDODCDH H4GPD GHOB GBOD COC COP H, H, D, D, B
TZN;AZ #A" EEF HCC BC, -KLMNK DGOCDODCDH G4ERH DEOR GPOC GOB GOG F, F, D, D, B
TKqYi 4WBL@Ks4d;Z>4Ai NZN; #A" GFH GCH GD, W;YNLZ >K GROCDODCDH EFC GPOR GHOE GOD GOD F, C, P, F, B
TKNpsBA Agd BOBG EOBC BC, -KLMNK CPOCGODCDH HRG GCOB COP COB COB B, B, C, C, B
T>Zi 4cz>i BA #A" DEF DCH hGP, W;YNLZ >K CHOGDODCDE G4BGC GCOF GROC EOG FOR EB, EC, E, B, 4
TB>Bb>Zi N v"" PRH CPC R, W;YNLZ >K CEOCDODCDH DD4ECE BPOP BCOR GCOF ROP DC, BD, D, B, 4
TBBL4#;LmKs;4jZAZu;n;AN #A" BDOP EEOC BH, -KLMNK GGOCDODCDH DCC BGOC GCOC DOC DOG C, GR, B, R, 4
TBL;n #A" HOCE HORC GP, W;YNLZ >K GEOCDODCDH GFE AZ GEOC COH COB hP, D, G, D, B
TLZpBA4aLBYb Wc" GGP GEH DE, -KLMNK GBOCDODCDH CRC BCOE GPOH BOH BOC GB, GR, C, C, 4
T^A" #A" GEOE GHOC E, W;YNLZ >K GPOCDODCDH RC GPOH GBOD GOR GOE GG, GG, C, D, 4
v_#4WBL@;A v"" GRB DPE ED, -KLMNK GCOCDODCDH CDP GHOF AZ GOC GOC F, hG, B, E, 4
vZAi M;4SZAM v"" DBF DEH E, -KLMNK CFOCGODCDH DR4GCB COC ROC GOG GOG GB, GD, GG, P, 4
v;nZAN v"" DFF DRC R, W;YNLZ >K GGOCDODCDH P4CRF DCOR GROB FOP HOD DE, DR, C, C, 4
vK̀ i #A" PCOE RHOC BH, -KLMNK GPOCDODCDH CBD GEOH GCOH GOC COC P, C, B, B, B
vWS Wc" DER DEP hG, W;YNLZ >K DBOGCODCDE BE4BRE COR GCOE GOF GOF GP, GE, P, P, 4
vcV Wc" RDOD GEC HD, -KLMNK CROGDODCDE G4RER GGOP HOR GOG GOC GD, GC, C, C, 4
vBn;NKs #A" HEOC FHOC DC, -KLMNK BCOCGODCDH G4HEH DBOF GGOR COR COP E, F, D, D, 4
v#a v"" GEHC DCCC BP, -KLMNK CROGDODCDE EF4RRC DROG DCOR DOC DOC GD, GC, C, C, 4
vYi NKA4aLBYb #A" EOGG EODC D, W;YNLZ >K GEOCGODCDH GFP RBOC BHOC COP COB G, G, C, D, 4
vpAZmBx4aLBYb #A" FPOD CHOC DF, -KLMNK CFOCDODCDH FBG ECOG DPOC GDOC ROR BR, EE, C, C, 4
A>;sNLB>Yx #A" RFOH GFC FF, -KLMNK BGOCGODCDH D4BPH AZ GDOD DOF DOB hGC, DG, C, B, 4
A>;sNLB>Yx4-LBf;i i KBAZ> #A" PPOH CHOC GC, -KLMNK CBOCDODCDH G4RBR GCOC GPOF BOE BOH DG, DG, G, G, 4

Atskleidi-
mai*Bendrovė Val. Akcijos 

kaina
Tikslinė 
kaina

Tikėtina 
grąAa

Tyrimo 
data

Kapitali-
zacija

P/E P/B ROE Div. pajam.Rekomend
acija
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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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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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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. 

 

2024 2025E 2024 2025E 2024 2025E 2024 2025E
Šaltinis: Kepler Cheuvreux EURm

!"#ABCDEF !GH I-K IL- ILM NCBODC PK4PR4RPR- KSTUR U4U IR4P I4T I4U IKM IKM VM WM S
!";F YF S=EDF > !GH TI4V U-4P --M NCBODC RT4PW4RPRV TW IT4L IP4L I4P I4P TM UM PM PM S
!C;#? !GH R-4P WI4P RVM NCBODC IK4PR4RPR- ISLLL II4W IP4R P4L P4K TM KM PM PM S
!OE;F OE !GH R-V RLP IPM NCBODC IP4PR4RPR- USPUI IV4R IV4V I4W I4T IPM IIM VM VM I@ST
!HA !GH RWR R-P LM NCBODC PW4PR4RPR- LSLKW II4- IR4K I4T I4T I-M IWM VM WM S
!BN !GH WK4U VU4P RUM NCBODC P-4PR4RPR- KVL RI4I IK4I I4W I4W TM LM PM PM S
!CEB"aE;OSISb>Bcdb>Be" bfH IWP IRW d-M b"ADBE gC RR4II4RPRV ISIRP IP4L IP4I I4L I4L I-M I-M KM KM S
!CEB"aE;OSIS!hb bfH ILP IKI d-M b"ADBE gC RI4PL4RPRV RSRR- U4K IP4P I4V I4V IVM IWM KM LM S
!CEB"aE;OSIS!iBdb>Be" bfH I-U IWL dIWM b"ADBE gC II4PL4RPRW WSVUW II4W II4I I4R I4R IIM IIM VM VM V
!CEB"aE;OSISjF DgE;c"D bfH ITI I-- dVM b"ADBE gC PI4IP4RPRV ISTP- U4V U4L I4W I4W IWM IRM KM KM S
!CEB"kE;O";ShiB" bfH IPI U-4P dTM b"ADBE gC RP4IR4RPRV VRU U4L IP4T I4V I4V IRM IIM LM LM S
!CEB"kE;O";S!iB bfH IUU IK- dIRM NCBODC P-4PR4RPRV KIV II4I IR4P I4W I4T IRM IRM LM RPM S
!CEB"kE;O";Sl"F D bfH IWU I-T IWM NCBODC PT4II4RPRV ISWP- L4W L4- I4V I4V IKM I-M IPM UM S
!!ma !GH TW4V VL4P dRVM b"ADBE gC RU4PI4RPR- ISTLR U4W II4L P4U P4L UM KM VM WM S
!D";?AF !GH II4L I-4P RKM NCBODC RP4PR4RPR- WUW I-4- II4K P4K P4K -M TM RM RM V
!DCggnB>;DS=B>AC !GH T4KK K4VP UM b"ADBE gC PT4PR4RPR- WIV -4K V4P P4T P4- LM IRM PM PM W
!D>gDdbC"gF "; bfH RTW VWV T-M NCBODC WI4PI4RPR- ISWRI -4I V4W P4U P4V IUM IRM KM IWM S
!D>BESG;F > Gop IP4K IR4P IRM NCBODC IR4PR4RPR- TS-VI ;E IK4R P4U P4L dRM -M RM WM S
!D>BF O>e"; !GH I-4T IK4P UM NCBODC IV4PR4RPR- RSIT- IV4W IW4P P4K I4R -M UM IM IM W@SV
!D>BYD"g !GH UT4L IIW IKM NCBODC IW4PR4RPR- TTL RU4V RR4W -4P V4- IUM RIM PM PM I@SV
!DAc";Dk>F Dqc"B !GH I4VV I4-P VM b"ADBE gC RV4PI4RPR- K- RI4K U4V P4V P4V RM VM PM PM S
!AkF "ESK bfH IL- RUP -KM NCBODC RR4II4RPRV VSKVT IK4R II4P I4I I4I KM IPM VM VM S
!r"EnEF DCe?"D"B !GH W-4T VV4P RVM NCBODC RP4PR4RPR- TWK -L4R IL4P P4- P4- IM WM PM PM W
!r";F OESsE;c"gF kE;O"; !GH IWR IRU dRM b"ADBE gC PT4PR4RPR- RWSWWW K4L IP4K I4P I4W IWM IRM IVM UM S
!t"#> !GH IUR RIR IPM NCBODC IP4PR4RPR- -SKRR R-4R RV4T V4- -4T IUM RWM RM RM S
!t"ckE;O !GH R-W P4PP dIPPM b"D"COCEuE RP4PR4RPR- ;E K4P U4W I4I I4W IKM IVM IPM LM I@SW@SV
!t"cCF ?SfBC?E;SaC>rCDBAu !GH WIT WTP IVM b"ADBE gC PT4PR4RPR- IPSPKI R-4T IU4I R4V R4W IPM IWM PM PM S
!Y;F Eu !GH -R4T -P4P d-M NCBODC IV4PR4RPR- KPK RP4W IW4L W4P R4K I-M RIM VM VM S
!YF D"uECB !GH LK4W IIW RUM NCBODC P-4IR4RPRV ISTRK RP4W IL4K R4U R4T I-M I-M RM RM S
v"g"R !GH IRV IWK IPM NCBODC WP4PI4RPR- KS-UP RP4L IL4- W4U W4U ILM RIM -M TM W
v"g";>B bfH IVP IVK -M b"ADBE gC PK4PR4RPR- ITSVVL IV4P IT4T R4W R4T ILM I-M LM KM S
v"gCE !GH WW4U W-4P WM b"ADBE gC WI4PI4RPR- IISU-- RP4W I-4U R4P R4- IPM I-M KM TM S
v"Br"YF DEg> Gop II4P IW4P ILM NCBODC IK4PR4RPR- ISVPP I-4L IV4R R4I R4V IWM IKM WM VM S
v=! bfH IIP LP4P dRKM hEwC;DC PK4II4RPRV ISLV- P4P P4P I4P I4P PM PM TM TM S
v?Ag" !GH W-U WK- -M b"ADBE gC IP4PR4RPR- WSVTV R-4- RW4T V4P V4V IKM IUM WM WM S
vC"D>"rBY Gop IK4U IK4P d-M b"ADBE gC IV4PR4RPR- RSIRL IT4V II4R I4K I4T UM I-M LM LM S
v>OuE;;CS=B>AC Gop IV4R IV4P dRM NCBODC RP4II4RPRV LWK IT4U IR4- W4R R4L IUM RVM VM -M S
v>uBES!YF D"uF Sm!m bfH IKL IT- dKM hEwC;DC IK4PR4RPR- VS-IU V-4I WT4P -4U T4W IWM IUM IM IM S
v>Bu [HH IW- ILT WKM b"ADBE gC PL4II4RPRV ISKKT W4W -4K P4U P4U WIM ITM RKM IKM S
vpmvfb Gop WV4- RU4P dITM b"ADBE gC I-4PI4RPR- IKSRR- T4- T4K P4U P4U I-M IWM VM -M W
vB"gg"k>Be !GH VRT VRP dIM b"ADBE gC WP4PI4RPR- LSIRT RR4L RR4R R4R R4V IPM IIM RM RM S
vBCE;>; !GH RP4- RR4- IPM b"ADBE gC IK4PR4RPR- W-K RK4I IU4P P4L P4K WM VM PM IM S
vBYe [HH IVL ITV IIM b"ADBE gC IV4IP4RPRV IRS-LR IK4R IT4W R4W R4W IWM IVM TM TM S
oNh Gop RU4W WT4P RWM NCBODC PT4PR4RPR- I-STIR W-4W I-4I I4- I4V VM UM -M -M S
lEgu"D Gop RK4T WV4P RWM NCBODC IW4PR4RPR- -SPU- II4V II4V I4L I4U ITM IKM -M -M S
l"Cc"OO" bfH IVW I-R TM b"ADBE gC IL4PR4RPR- IST-U IR4T IV4- V4L -4T VPM VPM LM KM S
l"Br"S=B>AC !GH WL4P --4- VTM NCBODC RU4II4RPRV TWV I-4U L4V I4K I4- IRM IUM PM PM W
l"F DEF SyC;cS!YF D"uF [HH UK4L IRP RWM b"ADBE gC PK4PI4RPR- IWSRWL VI4P IK4I V4P W4V IPM RIM IM RM S
l"F DAu !GH IP4I IR4- RVM NCBODC IT4PR4RPR- WWU ;E II4K P4U P4U PM LM PM PM V
lCECgEY !GH P4TL I4PP VKM b"ADBE gC RI4PR4RPR- RLP L4P RK4- I4R I4W VRM VM PM PM S
lCD"#S!>nDtEB"S=B>AC !GH TIL -R- dI-M b"ADBE gC IT4PI4RPR- RSPTK -T4V VL4R V4U V4K IPM IPM IM IM S
l>gr> !GH WWP WVP WM NCBODC WP4PI4RPR- TPSP-U II4R IR4U R4U W4R RKM RTM KM TM W
l>gr>SzEBF !GH RW4P RR4P dVM b"ADBE gC PK4PR4RPR- TSIW- -4U V4- P4K P4V IRM IPM PM PM S
yEgg";CAF SyCg?"guF "; bfH UV4I KV4P dRIM hEwC;DC IW4PR4RPR- WSVIK V4R V4P I4W I4R WIM RUM IUM IWM S
yEgg";F DEu !GH VT4L TV4P WKM NCBODC PK4PR4RPR- RSKV- RU4W RP4- I4I P4U VM -M IM IM S
yC?gk>BeF !GH IPV IVP WVM NCBODC IR4PR4RPR- RSLTK IL4P I-4K I4W I4W LM UM WM WM W
yqBDF Cgq Gop IL4I RP4P IPM b"ADBE gC PT4PR4RPR- IPSKRR RP4R IL4R V4P W4L RIM RRM WM WM S
yqF DkYee !GH IW4- VL4P R-TM b"ADBE gC RW4PL4RPRV WL ;E W4P P4V P4W dIIM IRM PM IWM W
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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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