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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

Husqvarna: statybos technikos padalinio pelningumo atsigavimas 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

„Husqvarna“ pranešė apie gerus antrojo ketvirčio rezultatus, kuriuos 
daugiausia lėmė atsigavęs pelningumas statybinės įrangos padalinyje 
ir spartus robotų technikos rezultatų augimas. Pirmąjį pusmetį robotų 
technikos rezultatai išaugo 14 proc. ir tai akivaizdžiai džiuginantis 
faktas, tačiau šis augimas vis dar buvo lėtesnis nei paklausa vartotojų 
segmente, o tai rodo, kad „Husqvarna“ vis dar praranda rinkos dalį, 
nepaisant vartotojų robotų technikos kainų mažinimo. Be to, bendrovė 
įspėja apie didesnį tarifų poveikį antrąjį pusmetį nei buvo užfiksuota 
antrajame ketvirtyje. Atsižvelgdami į spartesnį nei tikėtasi pelningumo 
atsigavimą statybos technikos padalinyje, savo 2025 m. pelno akcijai 
(EPS) įvertį padidiname 16 proc., tačiau 2026 m. pelno akcijai įvertis 
yra padidintas tik 5 proc. Atitinkamai didiname savo tikslinę kainą nuo 
50 SEK iki 58 SEK, kuri vertina bendrovę 10x 2026 m. prognozuojamo 
veiklos pelno, ir pakartojame savo reitingą „Laikyti“. Robotų technikos 
verslas dar nėra visiškai išbridęs iš sunkmečio, todėl manome, kad 
kainodara gali turėti įtakos istoriškai aukštoms robotų technikos 
maržoms. 

Husqvarna  
Rekomendacija (2025.07.22): Neutrali 

Tikslinė kaina: (2025.07.22): 58 SEK  

Rinkos kaina: (2025.07.24): 55.62 SEK  

Analitikas (-ė): Johan Eliason  

 

  

Saab: tai bent! 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Atsižvelgdami į išskirtinį „Dynamics“ įmonės antrojo ketvirčio 
rezultatą, didiname savo pajamų ir veiklos pelno įverčius. Mūsų 
diskontuotų pinigų srautų (DCF) vertinimu pagrįsta tikslinė kaina 
padidinta iki 350 SEK, t. y. vis dar gerokai mažesnė už dabartinę kainą. 
„SAAB“ peržengė 300 mlrd. Švedijos kronų rinkos kapitalizaciją, arba 
yra vertinama 1,5x turimų užsakymų (backlog) ir 3,9x pardavimų 
apimties, palyginti su 38 proc. istoriniu kainos ir užsakymų 
(P/backlog) rodikliu ir 1x kainos ir pardavimų (P/sales) rodikliu. Net jei 
per ateinančius penkerius metus marža tikriausiai pasieks 12-13 proc., 
„SAAB“ bendrasis metinis augimo koeficientas (CAGR) per ateinančius 
penkerius metus turėtų būti maždaug 30 proc., kad pateisintų 
dabartinę kainą, bet net ir turint geriausių ketinimų ir esant geriausiam 
paklausos scenarijui, jos gali augti „tik“ 16-20 proc. (naujos gairės). 

Saab  
Rekomendacija (2025.07.22): Mažinti 

Tikslinė kaina: (2025.07.22): 350 SEK  

Rinkos kaina: (2025.07.24): 532.2 SEK  

Analitikas (-ė): Aymeric Poulain  

 

 

 

 

 

 

 

Telia: grįžimas prie 40 SEK tikslinės kainos Telia  
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Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Antrojo ketvirčio „Telia“ pelnas maloniai nustebino, tam teigiamos 
įtakos veikiausiai turėjo pagrindiniai veiksniai - didesnis sąnaudų 
taupymas Švedijoje ir centrinėje būstinėje, todėl savo 2025-2027 m. 
laisvųjų pinigų srautų (FCF) įverčius padidiname 3-4 proc. Tokiu atveju 
lengviau patikėti bendrovės laisvųjų pinigų srautų (FCF) įverčiais 
ateinantiems metams, o tai leidžia mums laikytis labiau optimistinio 
požiūrio į šią bendrovę, turinčią potencialią plėtros galimybę, nes be 
žiniasklaidos verslo telekomunikacijų kapitalo istorija tampa aiškesnė. 
Patikslinę savo duomenis ir išplėtę vertinimo perspektyvą, kad ji 
apimtų 2026 m. įverčius ir geriau atspindėtų mūsų 12 mėnesių 
investavimo perspektyvą, tikslinę kainą padidinome nuo 38 SEK iki 40 
SEK. Kadangi pastaraisiais mėnesiais „Telia“ akcijų prekyba buvo 
vangi, o rezultatai buvo prastesni nei analogiškų bendrovių, mūsų 
nauja tikslinė kaina atspindi gerą augimą ir skatina pakeisti vertinimą 
iš „Laikyti“ į „Pirkti“. 

Rekomendacija (2025.07.22): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.07.22): 40 SEK  

Rinkos kaina: (2025.07.24): 35.7 SEK  

Analitikas (-ė): Kristoffer Carleskär  
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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
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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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d4AB<Tag4Ah4CNOP#C4RB !ij FS:: GS9G >UUL ?4@#<P# F9SGFSFGFJ FUI <4 <4 <4 <4 <4 <4 GL GL T
d4B 4kfAO""N< D!E :GS: FJSG >IHL MNOPA4 R# G9SGJSFGFJ IKJ I:SH USJ GSH GSU JL IGL GL GL K
d4B P"4AP<NA D!E JFSJ U9SG :GL a#AbP# GKSGHSFGFJ 9JA I:SU IFSJ GSU GSU JL JL :L KL :
dRNlTmMn M=E F:: FUF I:L MNOPA4 R# FFSGJSFGFJ ITGJA IISK IISJ ISH ISA IKL IUL I:L I:L T
dmDh#kPg oEE KGF KKG AL a#AbP# :GSGJSFGFJ :TIG9 IKSI I:SJ IS9 ISU I:L I:L :L :L T
d?T?4PPB B B< D!E J9SF UKSG IGL a#AbP# GASGJSFGFJ I99 IKSK IFSU FSF FSG IUL IHL KL KL T
dBAP<Bl D!E 9ASK GSGG >IGGL MNPN#b#4h4 FJSGHSFGFJ KT9HF JASH KUSI IHSK I:S: ::L ::L GL IL T
dBAPOh !ij IUSH IFSG >F9L ?4@#<P# :GSGKSFGFJ IKTA9G I9S9 F:SK ISH IS9 AL HL JL KL T
dAB<PR#<N M=E IAF I:F >:IL ?4@#<P# FUSGJSFGFJ :TUGG IUSH AGS9 IS9 IS9 IIL FL UL IL T
nN<Bc4 D!E KISF JFSG FUL MNOPA4 R# GUSGJSFGFJ <4 JJS: UISJ GSU GSU IL IL FL FL IpT:
nNP#<fN D!E FGG FFJ IFL MNOPA4 R# :ISG:SFGFJ KTJK9 IUSA IJSI ISU ISJ IGL IGL FL :L T
nMTDPBANTMBAk oEE IG: A9SG >JL MNOPA4 R# GHSGJSFGFJ FTG9H IJS: IGSU IS: ISF AL IFL GL GL T
nBRkN<T=CN4<TnABO" M=E 9HSG AUSJ IIL a#AbP# F:SGJSFGFJ ITKUG IHSF ASK GS9 GS9 JL AL 9L IIL T
nA#NfTDN4qBBkTrDr M=E HFSJ K9SG >:KL ?4@#<P# IGSGHSFGFJ UAF <4 H9SI ISJ ISJ >KL FL GL GL T
nAs<fNB D!E I:H IJG AL a#AbP# IKSGHSFGFJ IT:GK I:S9 IGSH IS: ISF AL IIL :L :L T
tN<<NB TuT?4OA#Pv D!E IKK IUJ IJL a#AbP# FHSGUSFGFJ I9TGAH IAS: IUSH USJ USG FAL :HL JL JL T
tNA4<P#B Tag4Ah4 !ij ISU: GSHG >JHL ?4@#<P# FHSG:SFGFJ :A <4 <4 KHSA IJSI <4 >U:KL GL GL T
tNl4fB< D!E IGJ IKG :KL a#AbP# IHSGHSFGFJ FKTF:G FFSK IASI FSF FSG IGL IIL IL IL :
tNl4PAB<#C D!E FIS: KHSG IFGL a#AbP# IFSGFSFGFJ :AI HSG JSF ISG GS9 IJL I9L GL GL K
tNl"BR D!E 99SG AJSG 9L MNOPA4 R# FFSGHSFGFJ FTJAF IKSJ I:S9 FSI FSG IKL IJL UL UL T
t#4e !ij JAS9 KJSG >FJL MNOPA4 R# IJSGJSFGFJ :TFAH FJS: FKS9 :SA :SH IJL IJL FL FL T
tB#B PTd#<4<CN D!E AKSG AKSG GL MNOPA4 R# FJSGUSFGFJ H:F 9SA HSI IS: ISF IUL I9L UL AL :
tOqcOkB P4kN< D!E IFF IUG :FL a#AbP# IASGUSFGFJ FTFKI IASA I9SI GS9 GS9 KL KL FL FL T
tOB ;c4A<4 D!E JJSU J9SG KL MNOPA4 R# FFSGHSFGFJ FT:F9 I:SI IGSA ISF ISI IGL IIL FL :L :
w<kOB PA#c4AkN< D!E :HI :FU >IFL ?4@#<P# GASGHSFGFJ IKT:IF GSG GSG GSG GSG GL GL FL FL T
w<kOPA4kN D!E FK: FUJ AL MNOPA4 R# IUSGHSFGFJ HTAGA F9SU FUSF JSG KSU I9L I9L IL IL T
w<B P4RCB D!E FHSU FASG JL MNOPA4 R# :GSGKSFGFJ UUF IKSJ ASH IS9 ISU I:L IHL FL :L T
w<PAOh D!E UASH KHSG >::L ?4@#<P# FHSGUSFGFJ HJ9 IFSG HSK GSU GSJ JL 9L GL GL K
w<cNB PBA D!E FA: ::9 IJL a#AbP# I9SGHSFGFJ 9GT:K: GSG GSG GSG GSG GL GL FL FL T
wDD oEE IAI IAJ FL a#AbP# GUSGJSFGFJ KTKK9 IGS9 ASJ :SG FSK FUL F9L FL FL T
wxryTDgB"TzB<CN"P D!E IAS: :GSG JUL a#AbP# FFSGHSFGFJ K:A IJSI ASF ISI ISG 9L IFL GL :L :
^? D!E IK9 IJI FL MNOPA4 R# IKSGHSFGFJ 9JF :9SH I:SF ISI ISI :L 9L FL :L T
^ Bg<T?4PPB B< D!E U:SF HGSG IIL a#AbP# I9SGUSFGFJ KF9 F:SF IASJ GSH GSH :L KL GL GL T
EFr D!E USUJ HSJG I:L a#AbP# F9SGJSFGFJ <4 <4 <4 GS: GS: >FL >:L GL GL IpTK
ENh#A4 !ij IASK IAS9 FL MNOPA4 R# I9SGHSFGFJ :TGIH I:SF IFS9 ISU ISJ IFL IFL KL KL T
E#k M=E IKA I9A FHL a#AbP# IUSGJSFGFJ JGA IJSK IGS9 :SA :S9 FJL :JL UL 9L T
E#<<Nc#b D!E AISU IIF FFL a#AbP# GASGHSFGFJ FT:GH GSG GSG GSG GSG GL GL GL GL T
ER4A4yB D!E IJSH I9SG IJL a#AbP# :GSGKSFGFJ <4 IUSJ IJSG GSJ GSJ :L :L GL GL :pTK
EB_4hB !ij IISF IIS: IL a#AbP# F9SGJSFGFJ FTHH: I9SF IJS: GSH GSH KL JL :L KL :
EB<N !ij JKSU JJSG IL MNOPA4 R# G9SGHSFGFJ FKTHJ: FHSU FJS: ASU ASF :JL :HL KL KL T
EB<NCA4<NB !ij HKSU HJSG IL a#AbP# I:SGJSFGFJ JTAIG IUSF IUSK FSA FSH IAL IHL FL FL T
EB<fB eNAfTrOPBhBP#cN M=E ISUI ISJG >HL MNOPA4 R# G9SGJSFGFJ IFA UJSF IIS9 GSH GSU IL JL GL GL T
EB<fB eNAfTnAO""N< M=E :IG FA9 >KL ?4@#<P# IGSGHSFGFJ FFTAJ9 KGSK :KS: IISF 9SA :IL FAL IL IL T
m4fNACA4<Pv D!E FFA FII >9L MNOPA4 R# IHSGKSFGFJ KTG9K KHSK KIS9 IISU ASA FUL FUL IL IL T
mNABCTDN4qBBk M=E KAS: K:SG >I:L ?4@#<P# IGSGHSFGFJ FTKHJ FGSI IKS: ISJ ISK HL IGL JL :L T
m#qCB D!E :JF :UJ KL MNOPA4 R# IJSGHSFGFJ I:T:FA :JSH ::SK HSH US9 F:L FFL IL IL T
m#hNTxNCg<BRBf#NB D!E :9A KIG UL MNOPA4 R# I:SGHSFGFJ KUI KUSH :9SK IKSG IISU ::L ::L IL IL T
m#<k4e D!E FIF FK9 IHL a#AbP# I9SGHSFGFJ ITKAG IUSU IKS: FSF FSI I:L IJL :L :L T
mBf#B PN4 D!E IUSJ FFSG :KL a#AbP# IKSGHSFGFJ IUG IHSJ IJS9 ISI ISG HL UL IL IL IpT:
mBBh#B D!E KGK KIG IL MNOPA4 R# FISGHSFGFJ FTKHJ IISH IGSK ISA IS9 IHL I9L KL KL T
mO<keNCb oEE :JSF UGSG HGL a#AbP# F:SGJSFGFJ KTJHF USU JSA IS: ISF FIL FIL :L KL T
?4NAB b oEE I:UGG AFJG >:FL ?4@#<P# GASGJSFGFJ IITGJA <4 <4 GSU GSU GL >JL FL FL T
?4f<BA4 M=E FKSG :FSG ::L a#AbP# F9SGKSFGFJ I:: 9SF HSU :S: FSH KKL KGL UL HL T
?!E= D!E II: IKG FKL a#AbP# GHSGHSFGFJ JU9 IGSA 9SK GSA GSA AL IIL KL KL T
?NPB BTzBA"BA4P#B< !ij IISF IISG >FL MNOPA4 R# FKSGHSFGFJ ATFA: IHSK IJSI :SK :SF FGL FFL :L KL T
?#RR#CBh iDo KGSH KGSG >FL a#AbP# GASGJSFGFJ JTAJG IFSH IGSJ FSG FSG IJL IAL 9L AL T
?B`#TrDr M=E FGG IAJ >:L MNOPA4 R# IGSGHSFGFJ 9THFK FFS: IJSU FSI FSG IGL I:L FL :L T
?xn D!E IGG IK: K:L a#AbP# FISGHSFGFJ ITG99 USH US: GSA GSA I:L I:L GL GL T
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (3/4) 

 

* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas. 
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!"#ABCD EFG HI- HKK HLM NOCPAO 4HRSTR4S4K 4U4HS 4LR- H9RI IRW IR- HKM HWM HM HM U
;<#=>=C? F@A HRSK IRSS HWKM NOCPAO 4TRS4R4S4K 9S #< #< HRK 4RS BIHM B49M SM SM U
;CC EFG HWK H9K KM NOCPAO ISRSLR4S4K HULKS HIRH HHRK 4RS HR9 HLM HTM KM LM U
;Ba ;bG 4RTH HRTS BITM !<cO#AO HTRSTR4S4K -H9 #< #< HRH HRH BH4M BLM SM SM U
;B=d= EFG HTRI 4IRS IIM NOCPAO 4WRS-R4S4K #< HKR4 H4R- SR- SR- IM IM SM SM -
;BD AB F@A H-RW HIRW BTM NOCPAO ISRS-R4S4K HHUI9L -SR4 HLR9 HRK HR- -M 9M HM HM U
;BABa EFG HSRL HLRS KHM NOCPAO HKRSTR4S4K -L TR4 KRK SRK SRK TM 9M -M WM U
;BeUf<gB EFG H44 HHK BLM ;B"AC< aO 4KRS-R4S4K HUSHL HKRS H4RI 4RH HRW H-M HLM IM IM -
;hiF EFG -KRH KIRS HWM NOCPAO HLRSKR4S4K TUHW- I4RL 4KRW 4R9 4RT 9M HHM HM HM U
;OjkAO#j<aBUlB<aAk F@A 4RKL HRSS BLHM !<cO#AO 4TRSIR4S4K HSI #< SRS IRH SRS B4TM SM SM SM U
;Gm nGG KW- KHK BH4M ;B"AC< aO H4RSIR4S4K -U4SI 4IRI 4-R- 4R4 4RS HSM 9M SM HM U
;=PO< F@A IRTK -RLS 4IM ;B"AC< aO HKRSKR4S4K 4SU-K9 H4R9 HSRW HRS HRS WM 9M -M -M U
;=PO<#UAB#P<<A F@A WRHT KRKS BIIM !<cO#AO HLRS-R4S4K HUHI- #< 4KRI HRS SR9 SM -M IM IM U
;=CoB< F@A H4RT H4R9 4M ;B"AC< aO HTRSTR4S4K -KU-99 9RH 9R4 HRI HRI HKM H-M WM WM U
;=CoOpUEB?Op=#o"pA=C ;bG HIT HKS 9M NOCPAO ISRS-R4S4K 4U4IS HH4R4 -KR9 -R- -RS -M 9M SM SM U
;=CoOD PUiBCjABP#OP EFG H4RS HTRS -4M NOCPAO SWRSKR4S4K LH WRT LRS SRL SRK LM 9M SM -M -
;=CO=# EFG LSR- K9RS B4M ;B"AC< aO HKRSTR4S4K HUS9T WR- WRS HR4 HR4 HKM HKM TM WM I
;=CD PUlToC= ;bG LIR4 LWRS WM ;B"AC< aO 4IRSTR4S4K HSUK4S HSR4 WR9 HR4 HRH H4M HIM KM LM U
;=g=U;=CoOD P nGG --T LIS -HM NOCPAO HWRSTR4S4K 4SIUSI4 HLRW HIRW 9R- TRT LTM LHM IM -M U
;=g=#BD OD nGG --I -KS 4M ;B"AC< aO 4KRSLR4S4K 4-UK94 IKRT IHRH 4RI 4R4 TM TM HM HM U
;NI EFG 4TH 49L 9M NOCPAO H-RSTR4S4K HUIHL HWRI HTR9 HRL HR- 9M WM 4M 4M IrU-
;T>=D < EFG W9R- HST 4SM NOCPAO HHRSTR4S4K HUI-S HIRH H4RW HRS SR9 WM WM IM IM I
bo>sBaa ;bG H4- HS- BHLM ;B"AC< aO 4TRSIR4S4K LIH KR9 TRH HR- HRI 4SM H9M WM TM U
btA=?Bo F@A -R4T -RSS BLM !<cO#AO H-RS4R4S4K W- #< #< IRT -RH BHHM BHSM SM SM U
bCPa< ;bG HSW H4K HKM NOCPAO HKRSTR4S4K 9UHIW HIRW HLRL 4RI 4RI HLM H-M TM -M U
bCD ABo nGG IH- ISS BKM ;B"AC< aO SWRSKR4S4K HTUTSS 4LR4 HTRT HRK HR- LM WM SM HM U
N<#o=u EFG HTL 4SK HLM NOCPAO HWRSLR4S4K 4ULI- HLRT H-RL HRS HRS LM TM IM IM U
N<C<o=uUh#ABC<pAOgB EFG HT- HWK LM ;B"AC< aO HHRSTR4S4K HUL-I 4LRH 44R4 LRS KRL 4IM 4LM 4M IM U
NB<d EFG TIRW 9SRS 44M NOCPAO SHRSTR4S4K HUT4K HLRH 9R4 HR4 HR4 WM HIM KM LM IrU-
Na<AvBC EFG T4R9 9KRS ISM NOCPAO SLRSTR4S4K TWS HKR4 HSRT SRT SRL -M LM IM IM I
NCOD?<UNC=tBCAOBD EFG 4KR4 IIRS IHM NOCPAO SIRSTR4S4K ITS H9R4 HLR4 SRW SRW KM KM SM SM -
A<A=D EFG IKRS KSRS -IM NOCPAO 44RSTR4S4K HUSI4 H4R- HHRH SR9 SRW TM WM -M -M U
ABgB#O= F@A 4WRH 4LRS BTM !<cO#AO H-RS4R4S4K T-W ISR4 4LRI LRH KR- 44M 44M 4M 4M U
A=pPe==aUh#ABC#<AO=#<a nGG 4WT IHS WM ;B"AC< aO 4HRSKR4S4K WUHH4 HKRW HLR4 4R- 4R4 HTM H-M 4M 4M U
A=T<aU@#OdCBe nGG K4I THS ILM NOCPAO 4-RSLR4S4K IUKH- HTRH H-RW IRW IRL 4IM 4KM IM IM U
E<<d EFG KI4 IKS BI-M !<cO#AO 44RSTR4S4K 4KUIWI -WRH ILR9 TRH LR4 HLM HWM HM HM U
E<j<u EFG 4HT 4HW SM ;B"AC< aO HKRSTR4S4K LUHWI HWRK HTR9 HRW HRT HSM HSM 4M 4M U
E<a!<C ;bG --H -KS 4M ;B"AC< aO HSRSTR4S4K -U9LW -SRT HKRH IRH 4RT TM H9M KM 4M U
E<#ogOP EFG 4-I 4WS HKM NOCPAO HTRSTR4S4K 4TUHTT H9RI HTR- IR4 4R9 HLM HTM IM IM U
E<#=?< F@A 9RLL WRTS BHSM ;B"AC< aO H4RS4R4S4K HUKWS 4HR- HKRS 4RS HR9 9M HIM KM LM I
EwmE ;bG ITR4 -4RS HIM NOCPAO SWRSKR4S4K L-H HKRL H4R9 KRS -RI I-M ILM 4M IM U
Eii EFG KR4H -RKS BH-M !<cO#AO 4WRSKR4S4K IK4 #< H-RI SR- SRI SM 4M 4M 4M -
Ep<#oOUEA<#o<Co EFG 9-RH HSS LM NOCPAO STRSKR4S4K KKK HWRH H-RI 4RI 4R4 HIM HLM IM -M U
Ep<ABp ;bG HSK WWRS BHLM ;B"AC< aO S9RSKR4S4K HU-ST 4KRL -WRW HRK HRK LM IM SM SM U
EFiUwi EFG HTH HLW B4M ;B"AC< aO HLRSTR4S4K I4UIWH HSRT 9R9 HRK HR- H-M H-M KM KM IrUL
EBp"COA<D EFG H-L HTK 4SM NOCPAO S9RSLR4S4K TUH4I HHR9 HSRW HRW HRT HLM HLM -M -M U
EB#D TD Ux<AD = EFG -IRS T4RS LTM NOCPAO SWRSKR4S4K -- ISRI HLR- SRW SRT IM KM SM SM U
EO#pk EFG I-RK IHRS BHSM NOCPAO S9RSKR4S4K 4ULSI HKR- H-RH HRH HRH TM WM SM SM U
EP<#D P< EFG 4IH 4LS HIM NOCPAO ISRSLR4S4K WU4KK HIRL H4R9 HR- HR- HHM HHM -M -M HrUL
EGy EFG 4IT 4LS HSM NOCPAO 4HRSTR4S4K 9US-S HIR- H4RK HR9 HRW H-M HKM IM -M U
EzN EFG -SR9 -LRS HIM NOCPAO HHRSTR4S4K WSW HWRT HLRL HR- HRI WM WM SM SM U
EEwi EFG KTR9 LHRK LM ;B"AC< aO 4-RSTR4S4K HUKIS HHRK WRK SRW SRW TM HSM IM KM U
EAB#k"D EFG HHR4 H-RK ISM NOCPAO H9RSLR4S4K ITH HHRS HSRS SRT SRL LM TM 4M 4M -
EAOaa>C=#AUxC="t EFG KR44 H4RS HISM NOCPAO 4IRSTR4S4K 4-4 IRT IR- SR- SRI HSM HSM SM SM I
EA=aAB;OBaD B# ;bG IS4 4WS BTM ;B"AC< aO S-RSTR4S4K HU-WW LRI HIRS SRL SRK HSM -M WM TM U
EA=CTABa EFG 9-R9 HSL H4M NOCPAO S4RSKR4S4K LKI 4IRK HWRI KRK KRS 44M 4WM -M KM HrU-
EA"oB#Ad=D A^oBC EFG HRKK HRKS BIM ;B"AC< aO 4WRSKR4S4K 9K H9RW HSR4 SR- SR- 4M -M SM SM U
E"dD B<UT ;bG 4SL 49S -HM NOCPAO ISRS-R4S4K KUHWK HKR4 HHRW HR- HR- 9M H4M LM LM U
EgB<><D AOjkBABC EFG IWRT I9RS HM ;B"AC< aO H-RSKR4S4K L94 44RW HWRI SRK SRK 4M IM SM SM I
EgB#D P<Ul<#oBaD d<#PB# EFG HH9 HHI BKM !<cO#AO HTRSTR4S4K 4HUSL9 HSRI HSR9 HR4 HR4 HHM HHM H4M 9M U
EeBp= EFG HKI 4H4 I9M NOCPAO SIRSTR4S4K -UK4L 4SRT H9RH KRS -RI 4IM 4-M 4M IM U
EeBod<#P EFG 4KW SRSS BHSSM ;BABOPO<?< HTRSTR4S4K #< 9RI 9RT HRI HRI H-M HIM WM H-M HrUIrU-
EeBoOD kUbCtk<#UiO=gOAC"? EFG 4W4 IKS 4-M NOCPAO HLRSTR4S4K WU9W4 HWRK HIRS 4RI HR9 H4M HLM SM SM U
ETD AB?<OC EFG 9LR9 HSK WM NOCPAO HHRSLR4S4K HUWSH 4-RH 44R9 IR4 4R9 H-M HIM HM 4M U
mBaB4 EFG HKI HTS HHM NOCPAO HWRSTR4S4K 9UIIL 4SRW HWRW KRI KRK 4-M 49M KM LM U
mBaB#=C ;bG HLS HLL -M ;B"AC< aO 44RSTR4S4K HWU-H9 HWRH H-RL IR- IRI HTM 4IM LM LM U
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (4/4) 

 
* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas. 
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!"#AB CDE )G+I -K+K /MN OAP4RA MM+KI+MKMG /MSG-/ /T+U /G+/ M+T M+I /GN /UN TN TN S
!"PV"W; RB#Y D=> /K+I /)+K MMN OAP4RA /I+KM+MKMG /S)G- /)+U /M+/ M+) M+/ /IN /UN -N GN S
!?C @AE IG+M GG+K BMIN CBaAbRA /U+KI+MKMG /SM-M /T+K /T+- K+I K+I -N -N UN UN S
!cd#" CDE MeM )MG //N OAP4RA /T+KI+MKMG MSU// M-+e /e+U )+I )+G /GN /UN )N )N S
!A"RY"VPW D=> /G+) /T+K GN @"dRPB #A M/+KI+MKMG /SU/M MK+K /T+M M+M M+- eN /-N /KN /KN S
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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 
 

Bendrovė Atskleidimai (žr. lentelę žemiau)
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