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Akcijy tyrimai — 2025-07-25

Skandinavijos saliy akcijy rinky apzvalga SV

Bendrové Pask. Pokytis (%)
Svarbiausios naujienos velwa faia 14 NTD T
J ABB CHF 534 1% 9% 10%
ASSA ABLOY SEK 324 1% -1% 3%
. . . . . . o 10% -179
® Husqvarna: statybos technikos padalinio pelningumo atsigavimas Atlas Copeo SEK 152 0% -10% -17%
AstraZeneca GBX 10906 2% 4% -11%
. Boliden SEK 314 2% 1% 2%
: |

® Saab' tal bent' Carlsberg DKK 898 0% 30% 6%
. . . . . Coloplast DKK 620 1% -21% -31%
® Telia: grjizimas prie 40 SEK tikslinés kainos Danske Bank DKK 261 1% 28% 23%
DSV DKK 1532 1% 0% 24%
EQT SEK 334 0% 9%  -1%
Investuotojy kalendorius Iy — SEK 720 -1% 20% 1%
Data Bendrove !Vyle Essity SEK 245 1% -17% -19%
. . . . Evolution Gaming SEK 856 1% 0% -16%
2025.07.29 AstraZeneca 6 ménesiy tarpiné informacija Fortum EUR 167 3% 24% 20%
2025.07.30 Securitas 6 ménesiy tarpiné informacija Genmab DKK 1503 4% 1% -21%
. . . .. Hexagon SEK 105 0% -1% -8%
2025.08.08 Asmodee Group 6 ménesiy tarpiné informacija Hennes &Mauritz  SEK 144 -1% 4% -13%
Inves tor SEK 293 0% 0% -1%
KONE EUR 546 -1% 16% 20%
Maersk DKK 13600 1% 14% 26%
Nordea EUR 127 2% 21% 20%
Neste EUR 148 13% 22% -14%
NIBE SEK 451 -1% 4% -4%
Nokia EUR 375 -1% -12% 10%
Novo Nordisk DKK 447 1% -28% -50%
Novonesis DKK 443 0% 9% 3%
Orsted DKK 314 0% -3% -21%
Pandora DKK 1065 1% -19% -1%
Sampo EUR 943 -1% 20% 19%
Sandvik SEK 243 1% 22% 11%
SCA SEK 123 -1% -12% -18%
SEB AB SEK 171 1% 13% 7%
Sv.Handelsbanken  SEK 119 1% 11% 19%
SKF SEK 237 0% 14% 22%
Stora Enso EUR 947 2% 3% -20%
Swedbank SEK 258 1% 18% 15%
Telia SEK 357 0% 16% 15%
UPM EUR 237 -1% -11% -21%
Volvo SEK 287 0% 7% 6%
Vestas Wind Systems DKK 125 0% 28% -22%
OMX NORDIC 40 2387 0% -4% -14%
OMX Copenhagen 25 1786 1% 0% 9%
OMX Stockholm 30 2600 0% 5% 1%
OMX Helsinki 25 4937 1% 14% 12%

Paaiskinimai:

Pask. kaina — paskutiné¢ uzdarymo kaina

1 d. - vienos dienos akcijos kainos pokytis
YTD — akcijos kainos pokytis nuo sausio 1 d.
1 m. - akcijos kainos pokytis per metus

Sitg dokumentg parengé
Swedbank Baltijos Saliy akcijy
tyrimy departamentas
bendradarbiaujant su Kepler
Cheuvreux
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Akcijy tyrimai 2025-07-25

Naujienos

Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Teigiamas?, Neutralus—, Neigiamas ™

Husqvarna: statybos technikos padalinio pelningumo atsigavimas Husqvarna
Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Rekomendacija (2025.07.22): Neutrali

,Husqvarna“ pranedé apie gerus antrojo ketvirgio rezultatus, kuriuos — Tksliné kaina: (2025.07.22): 58 SEK

daugiausia lémé atsigaves pelningumas statybinés jrangos padalinyje Rinkos kaina: (2025.07.24): 55.62 SEK
ir spartus roboty technikos rezultaty augimas. Pirmajj pusmetj roboty  Analitikas (-€): Johan Eliason
technikos rezultatai iSaugo 14 proc. ir tai akivaizdziai dziuginantis

faktas, taciau Sis augimas vis dar buvo létesnis nei paklausa vartotojy

segmente, o tai rodo, kad ,Husqvarna“ vis dar praranda rinkos dalj,

nepaisant vartotojy roboty technikos kainy mazinimo. Be to, bendrove

jspéja apie didesnj tarify poveikj antrajj pusmetj nei buvo uzfiksuota

antrajame ketvirtyje. Atsizvelgdami j spartesn;j nei tikétasi pelningumo

atsigavima statybos technikos padalinyje, savo 2025 m. pelno akcijai

(EPS) jvertj padidiname 16 proc., taciau 2026 m. pelno akcijai jvertis

yra padidintas tik 5 proc. Atitinkamai didiname savo tiksline kaing nuo

50 SEK iki 58 SEK, kuri vertina bendrove 10x 2026 m. prognozuojamo

veiklos pelno, ir pakartojame savo reitingg ,Laikyti". Roboty technikos

verslas dar néra visiskai isbrides iS sunkmecio, todél manome, kad

kainodara gali tureti jtakos istoriSkai aukStoms roboty technikos

marzoms.

Saab: tai bent! Saab

Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Rekomendacija (2025.07.22): Mazinti
Atsizvelgdami | i&skirtinj ,Dynamics” jmones antrojo ketvirGio Tiksliné kaina: (2025.07.22): 350 SEK

rezultatg, didiname savo pajamy ir veiklos pelno jverGius. Masy Rinkos kaina: (2025.07.24): 532.2 SEK
diskontuoty pinigy srauty (DCF) vertinimu pagrjsta tiksliné kaina Analitikas (-¢): Aymeric Poulain
padidinta iki 350 SEK, t. y. vis dar gerokai mazesne uz dabartine kaing.

,SAAB" perzengé 300 mird. Svedijos krony rinkos kapitalizacijg, arba

yra vertinama 1,5x turimy uzsakymy (backlog) ir 3,9x pardavimy

apimties, palyginti su 38 proc. istoriniu kainos ir uzsakymy

(P/backlog) rodikliu ir 1x kainos ir pardavimy (P/sales) rodikliu. Net jei

per ateinancius penkerius metus marza tikriausiai pasieks 12-13 proc.,

,SAAB" bendrasis metinis augimo koeficientas (CAGR) per ateinancius

penkerius metus turety buti mazdaug 30 proc., kad pateisinty

dabartine kaing, bet net ir turint geriausiy ketinimy ir esant geriausiam

paklausos scenarijui, jos gali augti ,tik" 16-20 proc. (naujos gairés).

Telia: grjzimas prie 40 SEK tikslinés kainos Telia

Paruoéta: 25.07.2025 12:15 Paskelbta: 25.07.2025 12:15 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis. 2



Akcijy tyrimai

Tikétinas naujieny poveikis akcijoms:

Antrojo ketvir¢io ,Telia" pelnas maloniai nustebino, tam teigiamos
jtakos veikiausiai turéjo pagrindiniai veiksniai - didesnis sgnaudy
taupymas Svedijoje ir centringje bistinéje, todél savo 2025-2027 m.
laisvujy pinigy srauty (FCF) jvercius padidiname 3-4 proc. Tokiu atveju
lengviau patikéti bendrovés laisvyjy pinigy srauty (FCF) jverciais
ateinantiems metams, o tai leidzia mums laikytis labiau optimistinio
pozilrio j Sig bendrove, turinCig potencialig plétros galimybe, nes be
Ziniasklaidos verslo telekomunikacijy kapitalo istorija tampa aiskesneé.
Patiksline savo duomenis ir iSpléte vertinimo perspektyva, kad ji
apimty 2026 m. jverCius ir geriau atspindéty masy 12 meénesiy
investavimo perspektyva, tiksline kaing padidinome nuo 38 SEK iki 40
SEK. Kadangi pastaraisiais menesiais ,Telia” akcijy prekyba buvo
vangi, o rezultatai buvo prastesni nei analogisky bendroviy, mdsy
nauja tiksliné kaina atspindi gerg augima ir skatina pakeisti vertinimg
i$,Laikyti”j ,Pirkti".

2025-07-25

Rekomendacija (2025.07.22): Pirkti
Tiksliné kaina: (2025.07.22): 40 SEK
Rinkos kaina: (2025.07.24): 35.7 SEK

Analitikas (-é): Kristoffer Carleskar
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Akcijy tyrimai 2025-07-25

Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (1/4)

. Akcijos | Tiksliné | Tikétina | Rekomend| Tyrimo pi P/E | ROE | Atsklei
poreere [V L] | e | s | e | sncn | e e | e |t e e e
Saltinis: Kepler Cheuvreux EURm
AAK SEK 263 335 27% Pirkti 18.07.2025 6108 19.0 18.4 34 3.0 18% 17% 2% 2%

ABB CHF 53.4 51.0 4% Neutrali 18.07.2025 105227 244 22.8 7.6 6.4 33% 31% 1% 2% 1,6
AF Gruppen NOK 159 160 1% Neutrali 16.05.2025 1463 17.1 15.2 5.4 4.9 35% 33% 5% 5%

AFRY SEK 157 213 35% Pirkti 02.07.2025 1530 12.5 9.9 1.3 1.2 11% 13% 4% 7%

Aiforia EUR 3.27 6.00 83% Pirkti 27.02.2025 103 na na 7.1 53 86% 48% 0% 0%

Aker Asa NOK 663 565 -15% Mazinti 17.07.2025 4148 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 8% 8%

Aker BP NOK 248 135 45% Mazinti 16.07.2025 13174 6.8 20.0 1.2 1.1 17% 6% 10% 11%

Aker Solutions NOK 30.5 40.0 31% Pirkti 14.07.2025 1262 5.7 6.1 1.2 1.1 22% 19% 11% 8%

Alfa Laval SEK 426 425 0% Neutrali 22.07.2025 15727 19.3 17.1 3.7 33 21% 21% 2% 2%

Alimak Group SEK 167 148 1% Pirkti 29.04.2025 1607 22.6 17.8 22 2.1 10% 12% 2% 3%

Alm Equity SEK 79.6 200 151% Neutrali 04.07.2024 123 na na 0.4 0.4 6% 4% 0% 0% 3,4
Asmodee SEK 122 148 21% Pirkti 15.07.2025 2456 17.5 16.7 1.3 1.2 8% 8% 0% 0% 3
Assa Abloy SEK 324 360 1% Pirkti 18.07.2025 30550 225 19.7 34 3.0 15% 16% 2% 2% 3
AstraZeneca GBP 10906 11300 4% Neutrali 17.01.2025 1946 16.1 142 58 5.1 37% 39% 2% 3%

Atea NOK 144 167 16% Pirkti 17.07.2025 1362 19.3 13.2 39 35 19% 28% 5% 5%

Atlas Copco SEK 152 180 18% Pirkti 21.07.2025 64529 273 25.4 6.9 7.3 25% 28% 5% 2%

Atrium Ljungberg SEK 33.6 38.0 13% Neutrali 07.07.2025 400 17.0 16.6 0.7 0.7 4% 4% 2% 2% 3
Austevoll Seafood ASA NOK ~ 97.4 88.0 -10% Mazinti 10.07.2025 1662 135 10.0 0.7 0.7 5% 7% 7% 6%

Autoliv usD 116 125 8% Pirkti 21.07.2025 7563 12.4 113 33 2.7 29% 26% 3% 3%

Autos tore NOK 7.80 5.00 36% Mazinti 25.04.2025 2250 56.0 209 1.8 1.6 3% 8% 0% 0%

Avanza Bank Holding SEK 359 327 9% Mazinti 14.07.2025 5040 22.5 23.6 72 6.7 36% 30% 3% 3%

Axfood SEK 292 290 -1% Pirkti 30.06.2025 5657 247 21.0 10.1 8.5 38% 44% 3% 3%
Bactiguard SEK 31.0 30.0 3% Neutrali 07.02.2025 86 na na 3.4 3.5 2% 0% 0% 0% 1,4
Bakkafrost NOK 434 430 1% Mazinti 10.07.2025 2171 234 17.0 1.5 1.4 6% 8% 3% 2%

Balder SEK 70.3 83.0 18% Pirkti 16.07.2025 7288 13.4 12.7 0.9 0.8 7% 7% 0% 0% 3
Besqab SEK 23.9 32.0 34% Pirkti 21.03.2025 221 17.1 7.3 0.7 0.6 4% 9% 0% 0% 4
Bilia SEK 121 125 4% Neutrali 21.07.2025 1037 13.7 10.8 22 2.1 16% 20% 5% 5%

Boliden SEK 314 370 18% Pirkti 07.07.2025 7974 145 9.7 1.2 1.1 9% 12% 2% 3% 3
Bonava SEK 12.0 15.0 25% Pirkti 05.02.2025 346 237 7.9 0.5 0.5 2% 6% 0% 0% 3
Boozt SEK 89.4 120 34% Pirkti 08.05.2025 510 17.6 15.2 1.9 1.7 11% 12% 0% 0%
Borregaard NOK 197 205 4% Neutrali 17.07.2025 1655 22.8 17.8 33 3.0 16% 17% 2% 3%

Bouvet NOK 76.8 82.0 7% Neutrali 22.05.2025 671 19.4 16.6 17.1 15.7 89% 99% 5% 5%

Brinova SEK 16.6 22.0 33% Pirkti 28.04.2025 107 12.5 11.6 0.6 0.5 6% 5% 0% 0%

Bulten SEK 60.5 70.0 16% Pirkti 11.07.2025 114 9.7 6.6 0.6 0.6 6% 9% 3% 4% 4
BW LPG NOK 141 170 20% Pirkti 21.05.2025 1895 9.6 10.2 1.2 1.2 12% 12% 10% 8%

Cadeler NOK 56.1 70.0 25% Pirkti 22.05.2025 1656 10.5 5.0 1.1 1.0 12% 21% 0% 0%
Carlsberg DKK 898 900 0% Neutrali 25.06.2025 16158 154 13.9 3.7 32 26% 25% 3% 4%
Castellum SEK 116 152 31% Pirkti 18.06.2025 5101 14.3 13.5 0.7 0.7 5% 5% 2% 3% 3
Catena SEK 471 570 21% Pirkti 07.07.2025 1576 18.9 17.5 1.2 1.1 6% 6% 2% 2% 3
Cibus Nordic Real Estate  SEK 180 180 0% Pirkti 20.05.2025 501 16.8 15.6 1.3 1.2 9% 8% 6% 6%

Citycon EUR 3.82 4.20 10% Pirkti 16.05.2025 681 8.8 8.7 0.4 0.4 4% 4% 5% 7% 3
Clas Ohlson SEK 325 280 -14% MaZinti 13.06.2025 1740 13.9 19.7 5.1 6.9 42% 39% 4% 3%

Coloplast DKK 620 715 15% Neutrali 09.05.2025 17470 255 22.8 7.8 7.1 30% 32% 3% 4%

Coor Service Management SEK 47.2 44.0 1% Pirkti 02.07.2025 404 15.9 11.8 3.0 3.0 19% 26% 6% 8%

Corem SEK 4.46 4.70 5% Neutrali 22.04.2025 145 13.8 5.7 0.3 0.2 2% 4% 2% 3% 3
CTEK SEK 15.7 15.0 4% Neutrali 13.05.2025 98 14.1 13.4 1.5 1.4 11% 11% 1% 2%

D/S Norden DKK 237 274 16% Pirkti 10.02.2025 985 na 16.6 1.3 1.4 -1% 8% 3% 3%

Danske Bank DKK 261 245 6% Pirkti 09.06.2025 32126 9.9 9.3 1.2 1.1 12% 13% 6% 6%

Demant DKK 279 315 13% Pirkti 06.06.2025 7991 224 19.2 5.6 4.7 26% 27% 0% 0%

Dios SEK 66.1 90.0 36% Pirkti 06.07.2025 780 9.8 9.0 0.8 0.7 8% 8% 3% 4% 3
DNB NOK 261 247 5% Neutrali 23.10.2024 35250 10.9 11.4 1.6 1.6 14% 13% 6% 6%

DOF NOK 93.7 140 49% Pirkti 20.05.2025 1943 8.2 6.8 1.2 1.2 15% 18% 10% 13%

Dometic SEK 52.5 60.0 14% Pirkti 16.07.2025 1499 13.1 10.1 0.6 0.6 5% 6% 2% 3%

DSV DKK 1532 2000 31% Pirkti 26.03.2025 49347 313 24.8 3.0 2.7 10% 11% 0% 0%

Duni Group SEK 91.9 115 25% Pirkti 13.07.2025 386 14.1 12.6 1.3 1.3 9% 10% 5% 6%

Dus tin Group SEK 1.69 n/a Sustabdyta 14.01.2025 205 3
Dynavox Group SEK 126 135 7% Neutrali 21.07.2025 1180 61.8 28.3 20.1 11.7 39% 53% 0% 0%

Electrolux SEK 62.5 95.0 52% Pirkti 21.07.2025 1534 12.1 5.1 1.5 1.3 13% 27% 4% 8% 3
Electrolux Professional SEK  66.6 80.0 20% Pirkti 22.07.2025 1662 17.3 14.7 3.0 2.7 18% 19% 1% 2%

Elekta SEK 49.4 64.0 29% Neutrali 24.02.2025 1628 12.8 11.3 1.6 1.5 13% 14% 5% 15%

Elisa EUR 45.8 50.0 9% Neutrali 16.07.2025 7668 18.8 17.7 6.2 6.5 31% 34% 5% 6%

Embracer SEK 109 118 8% Pirkti 23.05.2025 2109 13.6 11.5 0.8 0.7 6% 7% 0% 0% 3
Emils hus SEK 50.5 57.0 13% Pirkti 11.07.2025 517 17.2 15.2 1.3 1.2 8% 8% 0% 0% 3,4
ENAD GLOBAL 7 SEK 13.4 11.0 -18% Neutrali 16.05.2025 106 8.9 16.3 0.3 0.3 3% 2% 0% 0%

Entra NOK 130 133 2% Pirkti 19.06.2025 1996 18.9 17.0 0.9 0.9 5% 5% 2% 3%

Eolus SEK 56.7 32.0 -44% Mazinti 15.05.2025 120 4.4 5.6 0.7 0.7 18% 12% 4% 4% 4

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés ileisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"” grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés ileisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.
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Akcijy tyrimai 2025-07-25

Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (2/4)

ren Val, | Akcios | Tiksine | Tiketina | Rekomend | Tyrimo. | Kap [ ROE | Atskle
| aina | kaina | gra¥a | acin | data | zacin | 2025 2026 |f 2025€ | 2026k | 2025% ] 2026 | 2025e | 2026E | mar

Saltinis: Kepler Cheuvreux EURm

Epiroc SEK 207 215 4% Neutrali 21.07.2025 21564 274 24.8 6.1 54 22% 23% 2% 2%

Equinor NOK 260 230 -12% Mazinti 24.07.2025 55983 8.8 9.0 1.5 1.3 18% 15% 6% 6%

Ericsson SEK 72.0 80.0 11% Neutrali 16.07.2025 19997 114 11.5 24 23 22% 20% 4% 4%

Essity SEK 245 274 12% Neutrali 18.07.2025 13896 13.2 12.4 1.8 1.7 14% 14% 4% 4%

Europris NOK 96.0 103 7% Pirkti 11.07.2025 1349 16.8 12.8 3.6 3.1 22% 26% 4% 5%

Evolution SEK 856 1075 26% Pirkti 18.07.2025 15633 14.4 123 3.8 3.2 27% 29% 3% 4%

Fabege SEK 84.8 90.0 6% Pirkti 08.07.2025 2506 18.3 17.4 0.7 0.7 4% 4% 2% 3% 3
Fagerhult SEK 38.2 48.0 26% Pirkti 21.07.2025 605 16.7 12.6 0.9 0.9 5% 7% 3% 4%

Faron Pharmaceuticals EUR 233 0.80 -66% Mazinti 28.02.2025 261 na na na na na na 0% 0%
Fasadgruppen SEK 303 25.0 -17% Neutrali 08.05.2025 145 13.7 6.5 0.7 0.6 5% 10% 0% 0% 4
Fastpartner SEK 52.5 68.0 30% Pirkti 04.07.2025 859 13.6 12.5 0.6 0.6 5% 5% 3% 4% 3
Flex LNG NOK 233 262 13% Neutrali 22.05.2025 1059 11.4 11.5 1.7 1.9 14% 16% 13% 13%
FLSmidth DKK 402 440 9% Pirkti 30.05.2025 3108 14.1 13.5 1.8 1.6 13% 13% 3% 3%

FM Mattsson SEK 58.2 64.0 10% Pirkti 09.05.2025 188 14.4 12.6 ) 2.0 16% 17% 4% 4%

Fortnox SEK 89.4 0.00 -100%  Neteikiama 25.07.2025 4872 59.7 46.1 17.4 133 33% 33% 0% 1%

Fortum EUR 16.7 12.0 -28% Mazinti 30.04.2025 14980 18.8 234 1.7 1.8 9% 7% 5% 4%

Frontline NOK 192 132 S31% Mazinti 26.05.2025 3600 16.7 90.8 1.8 1.8 11% 2% 6% 1%

Genova SEK 41.2 52.0 26% Neutrali 06.05.2025 na 553 61.5 0.6 0.6 1% 1% 2% 2% 1,3
Getinge SEK 200 225 12% Neutrali 31.03.2025 4548 16.9 15.1 1.6 1.5 10% 10% 2% 3%

GN Store Nord DKK 103 98.0 5% Neutrali 07.05.2025 2087 153 10.6 1.3 1.2 9% 12% 0% 0%

Golden Ocean Group NOK  87.0 96.5 1% Pirkti 23.05.2025 1460 17.2 94 0.8 0.8 5% 9% 8% 11%

Grieg Seafood ASA NOK 72.5 48.0 -34% Mazinti 10.07.2025 692 na 78.1 1.5 1.5 4% 2% 0% 0%

Gringes SEK 137 150 9% Pirkti 14.07.2025 1304 13.8 10.7 1.3 1.2 9% 11% 3% 3%

Hennes &Mauritz SEK 144 165 15% Pirkti 27.06.2025 18097 19.3 16.7 6.5 6.0 29% 37% 5% 5%

Herantis Pharma EUR 1.63 0.70 -57% Mazinti 27.03.2025 39 na na 479 15.1 na 634% 0% 0%

Hexagon SEK 105 140 34% Pirkti 17.07.2025 24230 224 19.1 2.2 2.0 10% 11% 1% 1% 3
Hexatronic SEK 21.3 47.0 120% Pirkti 12.02.2025 391 7.0 52 1.0 0.8 15% 18% 0% 0% 4
Hexpol SEK 88.0 95.0 8% Neutrali 22.07.2025 2592 14.5 13.8 2.1 2.0 14% 15% 6% 6%

Hiab EUR 59.8 45.0 25% Neutrali 15.05.2025 3297 253 24.8 3.9 3.7 15% 15% 2% 2%

Hoist Finance SEK 94.0 94.0 0% Neutrali 25.06.2025 732 8.9 7.1 1.3 1.2 16% 18% 6% 9% 3
Hufvudstaden SEK 122 160 32% Pirkti 19.06.2025 2241 19.9 18.1 0.8 0.8 4% 4% 2% 2%

Hus qvama SEK 55.6 58.0 4% Neutrali 22.07.2025 2328 13.1 10.9 1.2 1.1 10% 11% 2% 3% 3
Indus trivarden SEK 371 326 -12% Mazinti 09.07.2025 14312 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 2% 2%

Indutrade SEK 243 265 9% Neutrali 16.07.2025 7909 28.6 26.2 5.0 4.6 18% 18% 1% 1%

Instalco SEK 27.6 29.0 5% Neutrali 30.04.2025 662 14.5 9.7 1.8 1.6 13% 17% 2% 3%

Intrum SEK 69.7 47.0 -33% Mazinti 27.06.2025 758 12.0 7.4 0.6 0.5 5% 8% 0% 0% 4
Investor SEK 293 338 15% Pirkti 18.07.2025 80343 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 2% 2%

ISS DKK 191 195 2% Pirkti 06.05.2025 4448 10.8 9.5 3.0 24 26% 28% 2% 2%

ITAB Shop Concept SEK 19.3 30.0 56% Pirkti 22.07.2025 439 15.1 9.2 1.1 1.0 8% 12% 0% 3% 3
M SEK 148 151 2% Neutrali 14.07.2025 852 38.7 13.2 1.1 1.1 3% 8% 2% 3%

John Mattson SEK 63.2 70.0 11% Pirkti 18.06.2025 428 232 19.5 0.7 0.7 3% 4% 0% 0%

K2A SEK 6.65 7.50 13% Pirkti 28.05.2025 na na na 0.3 0.3 2% 3% 0% 0% 1,4
Kemira EUR 19.4 19.8 2% Neutrali 18.07.2025 3017 13.2 12.8 1.6 1.5 12% 12% 4% 4%

Kid NOK 149 189 27% Pirkti 16.05.2025 509 15.4 10.8 3.9 3.8 25% 35% 6% 8%

Kinnevik SEK 91.6 112 22% Pirkti 09.07.2025 2307 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 0% 0%

KlaraBo SEK 15.7 18.0 15% Pirkti 30.04.2025 na 16.5 15.0 0.5 0.5 3% 3% 0% 0% 3,4
Kojamo EUR 1.2 11.3 1% Pirkti 28.05.2025 2773 18.2 153 0.7 0.7 4% 5% 3% 4% 3
Kone EUR 54.6 55.0 1% Neutrali 08.07.2025 24753 27.6 258 9.6 O 35% 37% 4% 4%
Konecranes EUR 74.6 75.0 1% Pirkti 13.05.2025 5910 16.2 16.4 2.9 2.7 19% 17% 2% 2%
Kongsberg Automotive NOK 1.61 1.50 1% Neutrali 08.05.2025 129 65.2 11.8 0.7 0.6 1% 5% 0% 0%
Kongsberg Gruppen NOK 310 298 4% Mazinti 10.07.2025 22958 40.4 343 11.2 8.9 31% 29% 1% 1%
Lagercrantz SEK 229 211 8% Neutrali 17.04.2025 4084 47.4 41.8 11.6 9.9 26% 26% 1% 1%

Leroy Seafood NOK 49.3 43.0 -13% Mazinti 10.07.2025 2475 20.1 143 1.5 1.4 7% 10% 5% 3%

Lifco SEK 352 365 4% Neutrali 15.07.2025 13329 357 334 7.7 6.8 23% 22% 1% 1%

Lime Technologies SEK 389 410 6% Neutrali 13.07.2025 461 46.7 38.4 14.0 11.6 33% 33% 1% 1%

Lindab SEK 212 248 17% Pirkti 18.07.2025 1490 16.6 143 22 2.1 13% 15% 3% 3%

Logistea SEK 16.5 22.0 34% Pirkti 14.07.2025 160 17.5 15.8 1.1 1.0 7% 6% 1% 1% 1,3
Loomis SEK 404 410 1% Neutrali 21.07.2025 2475 11.7 10.4 1.9 1.8 17% 18% 4% 4%
Lundbeck DKK  35.2 60.0 70% Pirkti 23.05.2025 4572 6.6 5.9 1.3 1.2 21% 21% 3% 4%

Maersk DKK 13600 9250 32% Mazinti 09.05.2025 11059 na na 0.6 0.6 0% 5% 2% 2%

Magnora NOK 24.0 32.0 33% Pirkti 28.04.2025 133 8.2 7.6 33 2.7 44% 40% 6% 7%

MEKO SEK 113 140 24% Pirkti 07.07.2025 568 10.9 8.4 0.9 0.9 9% 11% 4% 4%

Mets o Corporation ELR 1.2 11.0 2% Neutrali 24.07.2025 9293 17.4 15.1 3.4 3.2 20% 22% 3% 4%

Millicom UsD 40.7 40.0 2% Pirkti 09.05.2025 5950 12.7 10.5 2.0 2.0 15% 19% 8% 9%

Mowi ASA NOK 200 195 3% Neutrali 10.07.2025 8724 223 15.6 2.1 2.0 10% 13% 2% 3%

MTG SEK 100 143 43% Pirkti 21.07.2025 1088 6.7 6.3 0.9 0.9 13% 13% 0% 0%

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés ileisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"“ grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés iSleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.

Paruoéta: 25.07.2025 12:15 Paskelbta: 25.07.2025 12:15 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis. 5
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Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (3/4)

ren Val, | Akcios | Tiksine [ Tiketina | Rekomend | Tyrimo. | Kap [ ROE | Atskle
| kaina | kaina | gra¥a | acin | data | zacin | 2025E] 2026 |f 2025€ | 202k | 2025% ] 2026 | 2025e | 2026E | ma

Saltinis: Kepler Cheuvreux EURm

Munters SEK 134 155 16% Pirkti 21.07.2025 2210 26.4 19.3 38 3.4 15% 18% 1% 1%
Nanoform EUR 1.05 3.00 185% Pirkti 27.02.2025 90 na na 1.5 2.0 B31% 29% 0% 0%

NCC SEK 185 195 5% Pirkti 30.06.2025 1650 13.1 11.5 2.0 1.9 16% 17% 5% 6%

Nel NOK 2.71 1.70 37% Mazinti 17.07.2025 419 na na 1.1 1.1 -12% ©% 0% 0%

Neobo SEK 17.3 23.0 33% Pirkti 28.04.2025 na 15.2 12.4 0.4 0.4 3% 3% 0% 0% 4
Neste EUR 14.8 13.8 1% Pirkti 30.04.2025 11396 40.2 16.9 1.5 1.4 4% 9% 1% 1%

Netel SEK 10.6 16.0 51% Pirkti 15.07.2025 46 72 55 0.5 0.5 7% 9% 4% 8%

New Wave SEK 122 115 6% Neutrali 25.04.2025 1ote 15.0 123 2.1 1.8 14% 16% 3% 3% 4
NIBE SEK 45.1 53.0 18% Pirkti 16.05.2025 7184 32.6 258 2.9 2.7 9% 11% 1% 1%
Nightingale Health EUR 2.56 1.00 61% Mazinti 27.03.2025 103 na 0.0 3.1 0.0 27% 0% 0% 0%

NKT DKK 584 515 -12% Neutrali 12.03.2025 4203 233 244 22 2.0 10% 9% 0% 1%

Nokia EUR 3.75 4.60 23% Neutrali 15.05.2025 20459 12.9 10.8 1.0 1.0 8% 9% 4% 4%

Nokian Renkaat EUR 8.17 5.50 -33% Mazinti 16.04.2025 1134 na 253 1.0 0.9 0% 4% 3% 3%

Nordea EUR 12.7 12.9 2% Neutrali 17.07.2025 45499 9.1 9.2 1.3 1.3 15% 14% 8% 8%

Nordic Semiconductor NOK 137 150 9% Pirkti 30.04.2025 2230 112.2 459 4.4 4.0 4% 9% 0% 0%

Nordisk Bergteknik SEK 12.0 17.0 42% Pirkti 08.05.2025 61 8.7 6.0 0.6 0.5 6% 9% 0% 4% 4
Norion SEK  60.4 59.0 2% Neutrali 15.07.2025 1097 8.4 8.0 1.2 1.2 15% 15% 7% 8% 3
Norsk Hydro NOK 63.2 68.0 8% Neutrali 23.07.2025 10520 10.2 8.9 1.2 1.1 12% 13% 5% 6%

Novo Nordis k DKK 447 630 41% Pirkti 18.07.2025 203032 16.8 13.8 9.4 7.7 67% 61% 3% 4%
Novonesis DKK 443 450 2% Neutrali 25.06.2025 24592 357 31.1 23 22 7% 7% 1% 1%

NP3 SEK 271 296 9% Pirkti 14.07.2025 1316 18.3 17.9 1.6 1.4 9% 8% 2% 2% 3,4
Nyfosa SEK 89.4 107 20% Pirkti 11.07.2025 1340 13.1 12.8 1.0 0.9 8% 8% 3% 3% 3
Odfjell NOK 124 104 -16% Neutrali 27.03.2025 631 59 7.1 1.4 1.3 20% 19% 8% 7%

Optomed EUR 4.27 4.00 6% Mazinti 14.02.2025 84 na na 3.7 4.1 -11% -10% 0% 0%

Orkla NOK 108 125 15% Pirkti 15.07.2025 9138 13.8 16.6 23 2.3 16% 14% 7% 4%

Orsted DKK 314 300 5% Neutrali 08.05.2025 17700 26.2 17.7 1.5 1.4 6% 8% 0% 1%

Pandox SEK 176 205 16% Pirkti 18.06.2025 2634 16.7 14.6 1.0 1.0 6% 7% 3% 3%

Paradox Interactive SEK 174 185 6% Neutrali 11.07.2025 1643 26.1 222 6.0 5.6 23% 26% 2% 3%

Peab SEK 73.8 90.0 22% Pirkti 01.07.2025 1725 16.1 9.2 1.2 1.2 8% 13% 5% 6% 3.4
Platzer SEK 72.9 95.0 30% Pirkti 06.07.2025 780 15.2 10.7 0.7 0.6 4% 6% 3% 3% 3
Prisma Properties SEK 25.2 33.0 31% Pirkti 03.07.2025 370 19.2 16.2 0.8 0.8 5% 5% 0% 0% 4
Ratos SEK 35.0 50.0 43% Pirkti 22.07.2025 1032 12.4 11.1 0.9 0.8 7% 8% 4% 4%

Revenio EUR 28.1 26.0 1% Mazinti 14.02.2025 748 30.2 26.3 6.1 5.4 22% 22% 2% 2%

Rockwool International DKK 287 310 8% Neutrali 21.05.2025 8112 15.8 16.2 2.4 2.2 17% 14% 2% 2%

Royal Unibrew DKK 523 710 36% Pirkti 24.06.2025 3514 17.1 14.8 38 3.6 23% 25% 3% 3%

Saab SEK 532 350 34% Mazinti 22.07.2025 25383 48.1 36.9 7.1 6.2 16% 18% 1% 1%

Sagax SEK 217 218 0% Neutrali 15.07.2025 6183 18.5 17.9 1.8 1.7 10% 10% 2% 2%

SalMar NOK 441 450 2% Neutrali 10.07.2025 4968 40.7 15.1 3.1 2.7 7% 19% 5% 2%

Sandvik SEK 243 280 15% Pirkti 17.07.2025 27177 19.3 17.4 32 29 16% 17% 3% 3%

Sanoma EUR 9.66 8.70 -10% Neutrali 12.02.2025 1580 21.4 15.0 2.0 1.9 9% 13% 5% 6% 3
SATS NOK 37.2 42.0 13% Pirkti 08.05.2025 641 15.6 12.9 5.0 4.3 34% 36% 2% 3%

SBB SEK 5.21 4.50 -14% Mazinti 28.05.2025 352 na 143 0.4 0.3 0% 2% 2% 2% 4
Scandi Standard SEK 94.1 100 6% Pirkti 07.05.2025 555 18.1 143 23 2.2 13% 16% 3% 4%

Scatec NOK 105 88.0 -16% Neutrali 09.05.2025 1407 25.6 48.8 1.5 1.5 6% 3% 0% 0%

SEB AB SEK 171 168 2% Neutrali 16.07.2025 32381 10.7 9.9 1.5 1.4 14% 14% 5% 5% 3,6
Securitas SEK 146 175 20% Pirkti 09.06.2025 7123 11.9 10.8 1.8 1.7 16% 16% 4% 4%

Sensys Gatso SEK 43.0 72.0 67% Pirkti 08.05.2025 44 30.3 16.4 0.8 0.7 3% 5% 0% 0%

Sinch SEK 34.5 31.0 -10% Pirkti 09.05.2025 2603 15.4 14.1 1.1 1.1 7% 8% 0% 0%

Skanska SEK 231 260 13% Pirkti 30.06.2025 8255 13.6 12.9 1.4 1.4 11% 11% 4% 4% 1,6
SKF SEK 237 260 10% Pirkti 21.07.2025 9040 13.4 12.5 1.9 1.8 14% 15% 3% 4%

SLP SEK 40.9 46.0 13% Pirkti 11.07.2025 808 18.7 16.6 1.4 1.3 8% 8% 0% 0%

SSAB SEK 57.9 61.5 6% Neutrali 24.07.2025 1530 11.5 8.5 0.8 0.8 7% 10% 3% 5%

Stenhus SEK 1.2 14.5 30% Pirkti 19.06.2025 371 11.0 10.0 0.7 0.6 6% 7% 2% 2% 4
Stillfront Group SEK 5.22 12.0 130% Pirkti 23.07.2025 242 3.7 34 0.4 0.3 10% 10% 0% 0% 3
Stolt-Nielsen NOK 302 280 1% Neutrali 04.07.2025 1488 6.3 13.0 0.6 0.5 10% 4% 8% 7%

Storytel SEK 94.9 106 12% Pirkti 02.05.2025 653 23.5 18.3 55 5.0 22% 28% 4% 5% 1,4
Studentbostider SEK 1.55 1.50 3% Neutrali 28.05.2025 95 19.8 10.2 0.4 0.4 2% 4% 0% 0%

Subsea 7 NOK 206 290 41% Pirkti 30.04.2025 5185 15.2 11.8 1.4 1.4 9% 12% 6% 6%
Sveafastigheter SEK 38.7 39.0 1% Neutrali 14.05.2025 692 22.8 18.3 0.5 0.5 2% 3% 0% 0% 3
Svenska Handelsbanken SEK 119 113 5% Mazinti 17.07.2025 21069 10.3 10.9 1.2 1.2 11% 11% 12% 9%

Sweco SEK 153 212 39% Pirkti 03.07.2025 4526 20.7 19.1 5.0 43 23% 24% 2% 3%
Swedbank SEK 258 0.00 -100%  Neteikiama 17.07.2025 na 9.3 9.7 1.3 1.3 14% 13% 8% 14% 1,3,4
Swedish Orphan Biovitrum SEK 282 350 24% Pirkti 16.07.2025 8982 18.5 13.0 23 1.9 12% 16% 0% 0%
Systemair SEK 96.9 105 8% Pirkti 11.06.2025 1801 24.1 229 32 29 14% 13% 1% 2%

Tele2 SEK 153 170 1% Pirkti 18.07.2025 9336 20.8 18.8 53 5.5 24% 29% 5% 6%

Telenor NOK 160 166 4% Neutrali 22.07.2025 18419 18.1 14.6 34 33 17% 23% 6% 6%

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés ileisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"“ grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés iSleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imoneés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.

Paruoéta: 25.07.2025 12:15 Paskelbta: 25.07.2025 12:15 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis. 6
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) Akcijos | Tiksliné | Tikétina | Rekomend| Tyrimo pi P/E | ROE | Atsklei
s v [’ | | scn | e’ | sacte | zose] e | s v | v e | e v
Saltinis: Kepler Cheuvreux EURm
Telia SEK 35.7 40.0 12% Pirkti 22.07.2025 12541 16.8 15.1 2.6 2.7 15% 18% 6% 6%
Terveystalo ER 107 13.0 22% Pirkti 17.02.2025 1354 13.8 121 23 2.1 17%  18% 4% 5%

TGS NOK 75.2 55.0 27% Mazinti 18.07.2025 1242 16.0 16.4 0.7 0.7 4% 4% 8% 8%

Thule SEK 292 325 1% Pirkti 16.07.2025 2811 249 19.8 3.7 35 15% 18% 3% 3%

Tietoevry EUR 15.3 16.0 5% Neutrali 21.07.2025 1812 20.0 16.2 22 24 9% 14% 10% 10%
Tokmanni Group ELR  8.87 10.0 13% Neutrali 21.07.2025 522 12.4 8.9 2.0 1.7 16%  21% 5% 8%

Tomra Systems ASA NOK 143 161 12% Pirkti 18.07.2025 3569 30.2 235 5.0 4.4 18% 20% 2% 2%

Torm DKK 121 107 -11% Mazinti 27.03.2025 1584 355 na 0.9 1.0 3% 9% 2% 0%

TRATON EUR 33.0 25.0 24% Mazinti 29.04.2025 16490 8.7 7.7 0.9 0.8 10% 11% 5% 5% 3
Trelleborg SEK 362 375 4% Neutrali 18.07.2025 6563 214 195 22 2.1 10% 11% 2% 2% 3
Trianon SEK 19.0 20.5 8% Neutrali 19.06.2025 303 19.0 16.5 0.6 0.6 3% 4% 1% 2%

Valmet EUR 313 34.0 9% Pirkti 23.04.2025 5768 13.4 10.3 2.1 2.0 16% 20% 4% 4%

Veidekke NOK 167 152 9% Neutrali 08.05.2025 1897 17.4 16.1 6.7 6.4 39% 41% 6% 6%

Vend Marketplaces NOK 405 449 11% Pirkti 21.07.2025 7773 224 447 33 32 13% 7% 1% 1%

Verve Group SEK 321 54.0 68% Pirkti 30.05.2025 574 9.2 7.4 1.1 1.0 14% 16% 0% 0% 3
Vestas Wind Systems DKK 125 100 -20% Mazinti 21.07.2025 16952 27.1 20.3 4.3 3.7 17% 20% 1% 1%

Viaplay SEK 0.86 1.00 17% Neutrali 19.06.2025 350 343 8.5 1.4 2.0 3% 19% 0% 0%

Vitec Software Group SEK 392 515 32% Neutrali 26.05.2025 1307 329 288 3.0 238 10%  10% 1% 1%

Volvo SEK 287 300 5% Pirkti 18.07.2025 52089 142 133 3.0 2.6 21% 21% 3% 3% 3
Volvo Cars SEK 20.3 20.0 1% Neutrali 18.07.2025 5390 na 5.5 0.4 0.4 0% 8% 0% 0%

Wallenius Wilhelmsen NOK 93.2 60.0 -36% Mazinti 09.05.2025 3320 4.5 6.1 1.2 1.3 27% 20% 11% 7%
Wallenstam SEK  46.1 57.0 24% Pirkti 07.07.2025 2698 229 216 0.9 0.9 4% 4% 1% 1% 3
Wihlborgs SEK 99.6 120 20% Pirkti 07.07.2025 2736 16.0 14.6 1.3 1.2 8% 8% 3% 3% 3
Warts ild EUR 23.9 20.0 -16% Neutrali 11.07.2025 14148 23.8 21.5 5.0 4.5 22% 22% 2% 2%
Wistbygg SEK 109 9.00 7%  Neutrali ~ 11.042025 49 na 9.3 0.5 0.5 2% 5% 0% 4% 3
Yara NOK 391 410 5% Pirkti 18.07.2025 8374 10.5 9.0 12 1.0 12%  12% 5% 8%

YIT EUR 2.86 2.70 6% Neutrali 05.05.2025 664 na 27.6 0.9 0.8 2% 3% 0% 0% 3
Paaiskinimai:

Akcijos kaina — paskutiné uzdarymo kaina (24.07.2025)

Tikétina graza — skirtumas tarp tikslinés kainos ir paskutinés uzdarymo kainos, proc.

Rekomendacija - investavimo rekomendacija

Kapitalizacija - bendrovés rinkos kapitalizacja

P/E (Price-to-Earnings ratio) — akcijos kainos ir grynojo pelno santykis. P/EapskaiCiuojamas akcijos kaing (P) padalinus i§ grynojo pelno vienaiakcijai (E).

P/B (Price-to-Book ratio) — akcijos kainos ir buhalterinés vertés santykis. P/Bapskai¢iuojamas akcijos kaing (P) padalinus i§ jmonés balansinés vienos akcijos vertes (B).
ROE (Return on Equity) — nuosavo kapitalo graza. ROE apskai¢iuojamas padalinus grynajj pelng i§ nuosavo kapitalo.

Div. pajam. — dividendinis pajamingumas. Dividendy pajamingumas apskai¢iuojamas metinius dividendus vienaiakcijaipadalinus i§ akcijos kainos.

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank” grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés i§leisto akcinio kapitalo. 2. Bendrové arba jos pagrindinis
akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés iSleisto akcinio kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS“). 3.
,Swedbank"“ grupé turi nebaigty arba baigty teikti vieSy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy jmonéje. 4. ,Swedbank" grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc.
imonés iSleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios pozicijos, kuri vir$ija 0,5 proc. imonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.

Paruoéta: 25.07.2025 12:15 Paskelbta: 25.07.2025 12:15 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis. 7



Akcijy tyrimai 2025-07-25

Teisiné ir vieSai skelbtina informacija

Informacija klientams

,Skandinavijos akcijy rinkos apzvalgos” tikslas — pateikti klientui KEPLER CHEUVREUX teikiamy investavimo rekomendacijy apzvalgg ir apima
atitinkamy rekomendacijy iStraukas. Sig idéjy saraso santraukg platina ,Swedbank’, AB (Lietuva) (toliau — Swedbank). Santrauka buvo sudaryta
siekiant informuoti klientus, o Swedbank nesillo ir nerekomenduoja jos pagrindu atlikti jokiy sandoriy. ISsamig analize turi teise gauti tik masy
klientai. Idéjy sarasas néra ir neturéty bati suprantamas kaip asmeniné rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius.

Kopijavimas ir platinimas

Sios medziagos negalima kopijuoti ar platinti be KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB (publ.) leidimo. Analizé negali biti platinama fiziniams ar
juridiniams asmenims, kurie yra tokios $alies pilieciai arba kuriy gyvenamoji ar buvimo vieta yra Salyje, kurioje pagal galiojancius teisés aktus ar kitus
sprendimus jos platinti negalima.

KEPLER CHEUVREUX SUDARYTOS REKOMENDACIOS

Dalis Sioje santraukoje pateiktos informacijos yra pagrista KEPLER CHEUVREUX pateikta (-omis) investavimo rekomendacija (-omis). Norédami
gauti KEPLER CHEUVREUX svarbios teisinés ir vieSai skelbtinos informacijos, apsilankykite adresu https://research.keplercheuvreux.com/login.
Reguliavimo informacija apie kiekvieng jtraukta emitentg yra pasiekiama neprisijungus, spusteléjus nuoroda ,Disclosure”, esan¢ig pirmiau nurodyto
tinklalapio apacioje.

Santraukoje pateiktas tekstas yra KEPLER CHEUVREUX angly kalba parengta investicijy rekomendacijos (-y) santrauka lietuviy kalba. Swedbank iki
santraukos paskelbimo jokiu kitu budu ir jokiomis aplinkybémis nekeité santraukoje skelbiamos informacijos.

KEPLER CHEUVREUX rekomendacijy struktdra

KEPLER CHEUVREUX akcijy analizés rekomendacijos ir tikslinés kainos skelbiamos absoliuc¢iais skaiciais, o ne pagal jokj palyginamajj indeksa.
Akcijy rekomendacijos nustatomos jvertinus per 12 ménesiy numatoma akcijos kainos padidéjima arba sumazéjima, iSvesta is analitiko pateiktos
tikslinés kainos (tikrosios vertés), ir atsizvelgiant j jmonés rizikos profilj. KEPLER CHEUVREUX rekomendacijos apibréziamos taip kaip nurodyta
toliau.

Pirkti: minimalus tikétinas investicijy vertés augimas per ateinancius 12 ménesiy yra 10 proc. (atsizvelgiant j jmonés rizikos profilj, minimalus
reikalaujamas investicijy augimas gali bdti didesnis).

Neutrali (laikyti): tikétinas investicijy vertés augimas mazesnis nei 10 proc. (atsizvelgiant j jmonés rizikos profilj, tikétinas investicijy augimas gali
bati didesnis).

Mazinti: tikimasi investicijy vertés sumazéjimo.

Priimti pasitlyma: teikiant visiska ar dalinj perémimo pasitlyma, akcijy priverstinj iSpirkima (squeeze-out) ar kitus panasius pasitlymus pirkti akcijas,
laikoma, kad pasitlymo kaina atitinka tikrajg akcijy verte.

Atmesti pasililyma: esant visisko ar dalinio perémimo, akcijy priverstinio iSpirkimo (squeeze-out) ar kity panasiy sitlymy pirkti akcijas atveju,
pasidlymo kaina laikoma mazesne nei tikroji akcijos verté.

Perzidrima: jvyko jvykis, kuris, kaip tikimasi, tures reikSmingos jtakos musy tikslinei kainai, ir mes negalime pateikti rekomendacijos tol, kol
nei$nagrinésime $ios naujos informacijos ir (arba) be naujos akcijy kainos nuorodos.

Rekomendacija neteikiama: Siai akcijai analizé néra rengiama
Apribota: rekomendacija, tiksliné kaina ir (arba) finansiné prognoze nebeatskleidziama dél atitikties ir (arba) kity reguliavimo priezasciy
Deél akcijy kainy nepastovumo reitingai ir kainy tikslai kartais ir laikinai gali neatitikti pirmiau pateikto apibrézimo.

KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir rizika

Jei Sioje apzvalgoje néra nurodyta kitaip, tikslinés kainos ir investicijy rekomendacijos yra nustatomos naudojant fundamentaliosios analizés
metodus ir yra pagristos dazniausiai naudojamais vertinimo metodais, tokiais kaip diskontuoti pinigy srautai (DCF), akcijos santykiniy vertinimo
rodikliy palyginimas su istoriniais ir panasiais akcijy duomenimis ir dividendy diskontavimo modelis (DDM).

KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir modeliai gali labai priklausyti nuo makroekonominiy rodikliy (tokiy kaip Zaliavy kainos, valiuty kursai ir
paltkany normos) ir kity iSoriniy veiksniy, tokiy kaip apmokestinimas, reguliavimas ir geopolitiniai pokyciai (pavyzdziui, mokesciy politikos pokyciai,
streikai ar karas). Be to, jtakos jmonés vertinimui gali turéti ir investuotojy pasitikéjimas bei rinkoje vyraujancios nuotaikos. KEPLER CHEUVREUX
vertinimai taip pat pagrjsti lUkesciais, kurie dél tam tikry pramonés $aky pokyciy gali greitai ir be jspéjimo keistis. Nepriklausomai nuo to, koks
vertinimo metodas naudojamas, yra didelé rizika, kad tiksliné kaina nebus pasiekta per numatyta laikotarpj.

KEPLER CHEUVREUX atnaujina akcijy analizés reitingus tuomet, kai mano, kad tai tinkama atsizvelgiant j naujas iSvadas, rinkos pokycius ir kitg
svarbig informacijg, kuri gali turéti jtakos analitiko nuomonei ir vertinimui.

Svarbi informacija apie KEPLER CHEUVREUX ir Swedbank grupés santykius

Rekomendacijos (-y) santrauka platinama remiantis i$skirtiniu bendradarbiavimo susitarimu, sudarytu tarp KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB
(publ), kuris reglamentuoja konkrecios (-iy) Europos rinky investicijy analizés (-iy) rengima (toliau — analizé) ir jy platinimag nuolatiniams Swedbank
grupés klientams (toliau — gavéjai).

Sig santraukg parengé Swedbank ir ji paremta analize, kuri priklauso KEPLER CHEUVREUX ir kurig parengé i$skirtinai pastarasis. SWEDBANK AB
(publ) ir Swedbank néra ataskaitos sudarytojai. Pagal SWEDBANK AB (publ) ir KEPLER CHEUVREUX bendradarbiavimo sutartj, SWEDBANK AB (publ)
neprivalo remti KEPLER CHEUVREUX analizés ar dalyvauti rengiant tokias analizes. KEPLER CHEUVREUX vienintelis kontroliuoja $ios santraukos
analizés turinj ir uztikrina, kad jis atitikty visus taikomus vietinius jstatymus, taisykles ir reglamentus, susijusius su ataskaita. Swedbank bei
SWEDBANK AB (publ) nekontroliuoja suvestinéje grindZziamos analizés turinio ar joje iSsakyty pozidriy ir vertinimuy.

SWEDBANK AB (publ) prizidri Svedijos finansy priezitros institucija (Finansinspektionen).
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Informacija apie vieSinamas bendroves ir galimi interesy konfliktai

Swedbank yra sukures rasytinius vidinius reglamentus, reglamentuojancius interesy konflikty, galin¢iy kilti Swedbank, nustatyma, dokumentavima ir
valdyma.

Atskleidimai — Potencialls interesy konfliktai

Bendrové Atskleidimai (zr. lentele Zemiau)

Husqvama 3
Saab R
Telia -

Aprasdymas:

1. SWEDBANK AB (publ) grupés jmones (,Swedbank" grupe) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmones iSleisto akcinio kapitalo. 2. Jmoné
arba jos pagrindinis akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau ,Swedbank” grupés isleisto akcinio
kapitalo (netaikoma ,Swedbank Baltics AS"). 3. ,Swedbank” grupeé turi nebaigty arba baigty teikti viesy investicinés bankininkystés paslaugy sandoriy
imonéje. 4. ,Swedbank” grupé turi ilgosios pozicijos, kuri virsija 0,5 proc. jmonés isleisto akcinio kapitalo. 5. ,Swedbank” grupé turi trumposios
pozicijos, kuri virsija 0,5 proc. jmoneés isleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank" grupé yra jmonés finansinio instrumento rinkos formuotojas.

Adresas:
Swedbank
03502 Vilnius, Konstitucijos prospektas 20A
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