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Bendrovė
Valiuta 1 d. YTD 1 m.

!"" !"# $BCD EF EGF EBF
!##!A!"BCD H,- DKG KF EF /0F
!EFGH AI-KL- H,- E1B $F /EF /E$F
!H EMGNOPOLG 234 EK0$0 RF EGF 0F
"-FQ5OP H,- DBS RF K$F EKF
IGMFH SOMT 7-- S$1 EF ERF /1F
I-F-KFGH E 7-- $S0 DF /KSF /D$F
UGPH VOA"GPV 7-- K1$ /DF DRF D0F
U#W 7-- EDR$ KF /E$F /BF
;YZ H,- DDK DF BF /EF

;MQLH H -P H,- SBC$ RF /EDF KF
;H H QE> H,- K0B EF /E1F /KRF
;?-F@EQ-PAAGB QPT H,- S$$ /EF /EEF /K0F
C-ME@B ,U9 E1CK /EF EGF E$F
AOPBGS 7-- KRK$ KF D1F KSF
aObGT-P H,- EE$ KF GF 1F
aOPPOH AcAdG@MQEe H,- ESS EF EGF DF
IP?OH E-M H,- DRK KF DF /DF
gCK; ,U9 $SC1 RF KDF SF
dGOMH V 7-- EK1ER RF 1F EBF

K-M5OG ,U9 EDCG /EF DKF DKF
KOH EO ,U9 E1CD KF D0F /DF
KI"; H,- DSCR /EF /E0F /DEF
K-VQG ,U9 0CED EF /DF 0F
K-?-AK-M5QH V 7-- DSE EF /0EF /$DF
K-?-POH QH 7-- DGR /EF /0F /EBF
CMH EO5 7-- EES RF /D$F /$EF
iGP5-MG 7-- BDE /EF /DSF /KKF
#GBK- ,U9 GC$G /KF KKF E0F
#GP5?QV H,- K11 KF D0F EBF

#I! H,- EK1 RF /EEF /E$F
#;"A!" H,- EBD /EF KEF KEF
#?jAaGP5OFH SGPVOP H,- EKE /EF EDF K0F
#gC H,- KDB EF E0F EGF
#E-MGA;PH - ,U9 GC01 /EF /DF /ESF
#kO5SGPV H,- KBK /EF KGF DDF
ZOFQG H,- D$C$ /EF E1F BF
lid ,U9 KDC$ RF /EEF /KKF
W-F?- H,- KS0 KF KF DF
WOH EGH AmQP5A#>H EOB H7-- EKS RF DRF /GF

OMX NORDIC 40 KD11 EF /$F /E0F

OMX Copenhagen 25 E1S0 RF /1F /EDF

OMX Stockholm 30 KSRG EF GF DF

OMX Helsinki 25 $RKB RF ESF 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
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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

Hennes & Mauritz: žingsnis teisinga kryptimi  
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Po įtikinamų III ketvirčio rezultatų didiname savo prognozes. Mes ir 
toliau laikomės nuomonės, kad yra pagrindo didinti maržas, kurias 
palaiko tiekimo grandinės pagerėjimas, taip pat griežta sąnaudų 
kontrolė, nors pripažįstame, kad pardavimų augimo didinimas yra 
esminis dalykas. Balansas išlieka stabilus, o tai leidžia mokėti 
pakankamus dividendus. Atsižvelgdami į gerus III ketvirčio rezultatus, 
didiname savo tikslinę kainą nuo 175 iki 190 SEK ir patvirtiname 
„Pirkti“. 

Hennes & Mauritz  
Rekomendacija (2025.09.26): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.09.26): 190 SEK  

Rinkos kaina: (2025.10.02): 177.35 SEK  

Analitikas (-ė): Erik Sandstedt  

 

  

Investor: tikimasi, kad lūkesčių viršijimas atsinaujins 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

„Investor“ grąža 14 metų iš eilės viršijo akcijų rinkos grąžą, tačiau 
2025 m. ši dinamika pasikeitė. Nepaisant to, kad apskaičiuota grynoji 
turto vertė (NAV) nuo metų pradžios padidėjo 3 proc., akcijų kaina 
sumažėjo, todėl diskontas padidėjo 5 proc. Nematome jokių šio 
pokyčio priežasčių ir manome, kad ateityje „Investor“ atsigaus. Į biržos 
prekybos sąrašus įtraukto portfelio kokybė (+10 % vertės 2025 m.) ir 
tiek į biržos prekybos sąrašus įtraukto, tiek neįtraukto portfelio augimo 
perspektyvos patvirtina nuolatinį teigiamą NAV pokytį ateityje. Mes 
sumažinome „Mölnlycke“ vertę iki 95 mlrd. SEK (-10 %), kad būtų 
atsižvelgta į mažesnius panašių bendrovių įvertinimus. Nepaisant 
atliktų pakeitimų, diskontas siekia apie 18 proc., o tai, mūsų nuomone, 
yra per daug, atsižvelgiant į portfelio patrauklumą ir pasiektus 
rezultatus. Pakartojame savo reitingą „Pirkti“ ir tikslinę 344 SEK (338) 
kainą. 

Investor  
Rekomendacija (2025.09.29): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.09.29): 344 SEK  

Rinkos kaina: (2025.10.02): 301.7 SEK  

Analitikas (-ė): Johan Sjöberg  

 

  

Stolt-Nielsen: trapi pusiausvyra  
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Padidėjusi OPEC+ gavyba ir ribotas VLCC laivyno augimas šiais 
metais palaiko tanklaivių rinką pusiausvyroje. Tačiau prognozuojama, 
kad 2026-2027 m. gali mažėti laivyno užimtumas ir tanklaivių tarifai. 
Tam neigiamą įtaką darys didesnė pasiūla (VLCC laivyno augimas 
didės nuo 2026 m.) ir mažėsianti naftos paklausa, ypač Kinijoje, kur 
toliau sparčiai didinami atsinaujinančiosios energijos pajėgumai. 
Akcijas palaiko didelė nuolaida (palyginti su grynąja turto verte) ir 6,5 
proc. dividendinis pajamingumas (už 2025 m.). Išlaikome reitingą 
„Laikyti“, o tikslinę kainą padidiname nuo 280 NOK iki 326 NOK. 

Stolt-Nielsen  
Rekomendacija (2025.10.03): Neutrali 

Tikslinė kaina: (2025.10.03): 326 NOK  

Rinkos kaina: (2025.10.02): 328 NOK  

Analitikas (-ė): Axel Styrman  
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (1/3) 

 

* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas.	
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Šaltinis: Kepler Cheuvreux EURm

!!" #A" BCD EEF EFG H,-KL, MDNOPNBOBF F4DEC MPNR MPNE ENB BNR MDG MPG BG BG 4
!SS 7UV FDNE FMNO WMEG ;<ZL-> ?, MDNOPNBOBF MMF4OCM B@NF BCND DNE PNO EEG EMG MG MG MA4@
!V4B-ZCC<a ;b" M@F MDO RG H,-KL, OMNORNBOBF M4FCM MPNO M@NB FNP FNC EPG ECG EG FG 4
!,cd-,> Aef BNDM @NOO MMCG H,-KL, BPNOBNBOBF DR a> a> @NM CNF WD@G WCDG OG OG 4
!K<-4!g > ;b" PP@ F@F WBPG h>i,aL, MPNOPNBOBF C4RBB ONO ONO ONO ONO OG OG PG PG 4
!K<-4SH ;b" BFF MEF WCPG h>i,aL, M@NOPNBOBF ME4PP@ PNM BONR MNB MNM MPG @G MOG MOG 4
!K<-4#d?ZL,dag ;b" EONO CONO ECG H,-KL, MCNOPNBOBF M4BFD FN@ @NO MNB MNM BBG MRG MMG DG 4
!?j4AkZ,Ll #A" CRNC BOO EOFG ;<ZL-> ?, OCNOPNBOBC PD a> a> ONB ONB W@G WCG OG OG EA4C
!gjdm<< #A" MBB MCR BBG H,-KL, MDNODNBOBF B4CRM MPN@ M@NM MNE MNE DG DG OG OG E
!g g >4!n?dl #A" EBR E@O RG H,-KL, MDNOPNBOBF EM4CDO BBNR BONO ENC ENM MFG M@G BG BG E
!g L->o<a<p> BSH MBCFC MMEOO WRG ;<ZL-> ?, OBNORNBOBF B4BME MDNC M@NC @NP FNR EPG EDG BG BG 4
!L<> ;b" MCB M@P MPG H,-KL, MPNOPNBOBF M4E@C MRNM MENO END ENC MRG BDG FG FG 4
!L?>g 47dCpd #A" M@D MDO PG H,-KL, ODNORNBOBF PB4MME EONM BPN@ PN@ PNP BFG BDG CG BG 4
!L-,Zj4qrZasn<-s #A" EONE EDNO B@G ;<ZL-> ?, OPNOPNBOBF E@F MFNE MCNR ON@ ON@ CG CG BG BG E
!Zg L<td??4#<>cddm4!#! ;b" RCNP DFNO WMOG h>i,aL, OENORNBOBF M4@ED MCND RN@ ONP ONP FG PG PG @G 4
!ZLd?,t e#u MB@ MBF OG H,-KL, BENODNBOBF D4BEM MENF MBNE ENF ENO BRG B@G BG EG 4
!ZLdg Ld-< ;b" RNFF @NEO WECG h>i,aL, MFNODNBOBF B4PRC ERND BRNE BNM BNO @G PG OG OG 4
!t>av>4S>aK4Ud?m,as #A" ECD EBP W@G h>i,aL, MCNOPNBOBF C4R@O BMND BBND PNO @NF E@G EOG EG EG 4
!Zcddm #A" BDC BRO BG H,-KL, EONO@NBOBF F4FPC BCNO BONC RND DNB EDG CCG EG EG 4
S>pL,sZ>-m #A" MRND EONO FBG ;<ZL-> ?, OPNOBNBOBF F@ a> a> BNM BNB WBG OG OG OG MA4C
S>KK>c-dg L ;b" CFP CFO WMG ;<ZL-> ?, BPNODNBOBF B4EMC BDNE MPNB MN@ MNF @G RG EG BG 4
S>?m<- #A" @FNR DENO B@G H,-KL, M@NOPNBOBF @4RBR MBN@ MMNR ONR OND PG PG OG OG E
S<g k>n #A" BONC EBNO FPG H,-KL, BMNOENBOBF MRB MCN@ @NB ON@ ONF CG RG OG OG C
S,?,> #A" MMC MBF RG ;<ZL-> ?, BMNOPNBOBF RRD MENO MONB BNM BNO M@G BOG FG @G 4
Sd?,m<a #A" EDP CBE RG H,-KL, EONORNBOBF R4RPD MPNM MMND MNF MNC RG MBG BG EG E
Sda>t> #A" MMN@ MFNO EOG H,-KL, OFNOBNBOBF EER BBND PN@ ONF ONF BG @G OG OG EA4C
SddvL #A" RPNF MBO BEG H,-KL, MDNODNBOBF F@C BONE M@NF BNM MNR MMG MBG OG OG 4
Sd--<s>>-m ;b" MRM BOF PG ;<ZL-> ?, MPNOPNBOBF M4@EB BBNB MPNE ENB BNR M@G MPG BG EG 4
SdZt<L ;b" @CNP @CNO WMG h>i,aL, BPNODNBOBF FPE MPNC M@NE MENR MBNR DBG DBG FG @G 4
S-,adt> #A" MCNP BBNO FOG H,-KL, BDNOCNBOBF R@ MMNM MONE ONF ONF @G FG OG OG 4
SZ?L<a #A" FEND PONO EOG H,-KL, MMNOPNBOBF MOE DN@ FNR ON@ ONF @G RG CG FG C
Sx4qHB ;b" MER MRB EDG H,-KL, BPNODNBOBF M4DRC PNF CND MNO MNO MFG BMG MCG MRG 4
7>m<?<- ;b" FENC PONO EMG H,-KL, BPNODNBOBF M4FRR RNM CND MNM ONR MEG BMG OG OG 4
7>-?g n<-s u"" PF@ DBO DG ;<ZL-> ?, OENMONBOBF MC4BOC MENO MBNC ENO BNP BFG BEG CG CG 4
7>g L<??Zj #A" MOF MFB CFG H,-KL, MDNO@NBOBF C4@RF MBNR MBNE ON@ ON@ FG FG EG EG 4
7>L<a> #A" CB@ FPO ECG H,-KL, OPNOPNBOBF M4CCF MPNM MFND MNM MNO @G @G BG EG E
7?>g 4by?g da #A" EFD EBO WMMG h>i,aL, MMNORNBOBF M4RCB MCNO BONO FNM PNE CBG CBG CG EG 4
7d-<j #A" ENRF CNPO MRG ;<ZL-> ?, BBNOCNBOBF MEO MBNB FNM ONB ONB BG CG EG CG E
uz#4;d-m<a u"" BEM BPC MRG H,-KL, MONOBNBOBF RFR a> M@NO MNE MNE WMG DG EG EG 4
u>ag K<4S>aK u"" B@F BCF WDG H,-KL, ORNO@NBOBF EB4POP MONM RNF MNB MNB MBG MEG @G @G 4
u,̂ g #A" @ENE PRNO BFG H,-KL, OMNMONBOBF DME RNF DNP ONP ONP DG DG CG CG 4
u;S ;b" B@D BCP WDG ;<ZL-> ?, BENMONBOBC E@4PRE MMNB MMNP MNP MNP MCG MEG @G @G 4
ubV ;b" RRNE MCO CMG H,-KL, B@NODNBOBF B4ODP RNO PNM MNE MNE MFG MRG RG MBG 4
u#_ u"" MEOF MROO C@G H,-KL, BBNODNBOBF CB4OBB EBND BBND BN@ BNE DG MMG OG OG 4
uZa,4B-dZC #A" RFNR MMF BOG H,-KL, MENOPNBOBF COR MCNP MENM MNC MNE RG MOG FG FG 4
ula>tdZ4B-dZC #A" MOP MEF B@G ;<ZL-> ?, BMNOPNBOBF M4OB@ FBN@ BCNM MPNM MONO ERG FEG OG OG 4
A?<KL> #A" CPNF FMNO PG ;<ZL-> ?, BRNODNBOBF M4FDD MCNO MBNM BNO MNR MCG M@G FG MCG 4
A?,g > Aef CCNE FONO MEG ;<ZL-> ?, M@NOPNBOBF P4CO@ MDNM MPNM FNR @NB EMG ECG @G @G 4
Ajn->p<- #A" MOD MBB MEG H,-KL, OENMONBOBF B4MMC EENC MEN@ OND OND BG @G OG OG E
Aj,?g yZg #A" CDND FPNO MPG H,-KL, MMNOPNBOBF FO@ M@N@ MCNP MNB MNM DG DG OG OG EA4C
A;!u4BqbS!q4P #A" MFN@ MBNO WBEG ;<ZL-> ?, MDNODNBOBF MBF M@NE MENE ONC ONE BG EG OG OG 4
Ad?Zg #A" CMNO EBNO WBBG h>i,aL, BPNODNBOBF DD ENM CNM ONF ONF MDG MBG FG @G C
AC,-dp #A" BOB BMF @G ;<ZL-> ?, BMNOPNBOBF BM4FDO B@ND BCNE @NO FNE BBG BEG BG BG 4
AkZ,ad- ;b" BC@ BEO WPG h>i,aL, BCNOPNBOBF FE4P@D DNF DN@ MNC MNE MDG MFG @G @G 4
A-,pg g da #A" PDNF DONO BG ;<ZL-> ?, ODNORNBOBF BB4ME@ MBNM MEND BNF BNC BBG MDG CG CG 4
Ag g ,Ll #A" BCD BPC MOG ;<ZL-> ?, MDNOPNBOBF MC4BFR MENC MBNF MNR MNP MCG MCG EG CG 4
AZ-dC-,g ;b" RRNP MOE EG H,-KL, MMNOPNBOBF M4CBM MPNF MENE ENP ENE BBG B@G CG FG 4
Atd?ZL,da #A" PFF MOPF CBG H,-KL, MDNOPNBOBF ME4RRM MBNR MMNO ENC BNR BPG BRG CG FG 4
V>n<s< #A" PPNM RONO MPG H,-KL, ODNOPNBOBF B4EMB M@NP MFND ON@ ON@ CG CG EG EG E
V>s<-yZ?L #A" CONR CDNO MPG H,-KL, BMNOPNBOBF @FP MPND MENF MNO ONR FG PG EG CG 4
V>-da4Hy>-j>p<ZL,p>?g Aef BNMF ONDO W@EG h>i,aL, BDNOBNBOBF BCM a> a> a> a> a> a> OG OG 4
V>g LC>-La<- #A" CDND @DNO ERG H,-KL, OCNOPNBOBF DMO MBNP MMN@ ON@ ON@ FG FG EG CG E
V?<Z4q;B ;b" BFC BFF OG ;<ZL-> ?, BMNODNBOBF M4MPE MENP MENC BNO BNB MEG MFG MBG MBG 4
Vq#j,mLy u"" CFF CDO @G H,-KL, BMNODNBOBF E4FMM MDNP M@NR BNF BNE MBG MCG BG BG 4
Vh4h>LLg g da #A" FCND @CNO MPG H,-KL, BRNODNBOBF MDO MFNE MBNR BNM BNO MCG M@G CG FG 4
Vd-LZj Aef M@NB MBNO WB@G h>i,aL, OCNORNBOBF MC4CRM MPNC MDNC MNP MNP RG RG FG FG 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 (2/3) 

 

* 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

!"#ABCDAE FGH IIJ KLI MJKN OP4DABD RKSRTSIRIU J9IWJ IISL WJSI ISK ISI KRN LN UN IN 9
;EA#<P =>H LTSL UKSR LRN ?D"@BD KASRASIRIU AP IBSR ITSB RSW RSW IN IN IN IN KC9L
;EBDAaE =>H IRA IIU AN FEbB"P CD LKSRLSIRIU J9BAR KBSW KUSW KSW KSW KRN KRN IN IN 9
;"DEa9=EPc##d9e=e FGH WASK BJSR TN FEbB"P CD IBSRASIRIU WUT AP AP KSU KSW MBN MUN RN RN 9
;"fAaEg =>H KKA KJR KTN ?D"@BD KBSRTSIRIU K9KLL KLSR TST KSK KSR TN KKN LN LN 9
hEAAEg 9i9OPb"DBj =>H KBB KTR BN ?D"@BD IWSRTSIRIU II9WWW IJSJ IRSU BSW BSK IAN LWN JN JN 9
hE"PABDg 9?kP"lP >mn KSTW RSBR MWJN OP4DABD IBSRLSIRIU JB AP AP UBSW KASI AP MWLJN RN RN 9
hEop#C =>H AJSJ TUSR KLN FEbB"P CD IISRBSIRIU I9UIR KLST KLSI ISR KST KJN KUN WN BN 9
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steu9=k#p9v#ArEpB =>H KWSA LRSR BAN ?D"@BD IISRBSIRIU LAT KLSI ASR KSR RST AN KIN RN LN L
wO =>H KJI KUK WN FEbB"P CD KJSRBSIRIU ALR LBSI KISB KSK KSR LN AN IN JN 9
HElD"P >mn KTSI KTSA LN FEbB"P CD IUSRASIRIU I9TAB KLSK KISB KSW KSU KIN KIN JN JN 9
HDd FGH KJB KAA IAN ?D"@BD IISRASIRIU UKR KASR KKSL JSR LSJ IIN LLN UN AN 9
HDAAE<D@ =>H ALST KKI LJN ?D"@BD RTSRBSIRIU I9KKR RSR RSR RSR RSR RN RN RN RN 9
H#xPl# >mn KRSJ KKSL AN ?D"@BD IASRUSIRIU I9UAR KBSR KJSL RSB RSB JN UN JN JN L
H#AE >mn UBSW UUSR MUN FEbB"P CD KKSRASIRIU IW9KKL IASJ IWSB KRSR TSB LWN LBN LN JN 9
H#Aag TE"a9ebB#l#BD<E FGH KSWK KSWU LN FEbB"P CD KLSRASIRIU KLK AP KISL RSB RSW RN UN RN RN 9
H#Aag TE"a9;"bppEA FGH LLR ITA MKRN OP4DABD KRSRBSIRIU IJ9BLW JIST LWSU KKST TSU LKN ITN KN KN 9
yE"#z9=EPc##d FGH JASA JLSR MKIN OP4DABD IKSRASIRIU I9JAL KBST KJSJ KSU KSJ AN KRN UN JN 9
yDcr# =>H LIL LWU KLN FEbB"P CD KUSRBSIRIU KI9JKW LISA LRSW BSK WSL ILN IIN KN KN 9
yDlE9tErkA#C#aDEg =>H LKJ JKR LKN FEbB"P CD KLSRBSIRIU LBB LBSW LKSR KKSL TSL LLN LLN KN IN 9
y#aDg BEP =>H KJST IISR JAN ?D"@BD KISRASIRIU KUI KUSA KJSL KSR RST BN WN KN KN KC9L
ybAdTEr@ ^HH JJSA WRSR LJN ?D"@BD KUSRASIRIU U9BJU ASR BSJ KSW KSU IIN IKN LN LN 9
OPE"g @ ^HH KIWKR KRJRR MKAN OP4DABD IWSRASIRIU KR9IUK KBSJ AP RSU RSU LN MUN LN LN 9
OPaA#"P FGH IKSU LISR JTN ?D"@BD IASRJSIRIU KIK BSJ WSA LSR ISU JJN JRN BN BN 9
O>HG =>H BISJ KRU JUN ?D"@BD RISKRSIRIU LBR KKSJ BSI RSW RSW UN AN IN LN 9
OEBg #9v#"p#"PBD#A >mn KKST KKSR MBN FEbB"P CD IJSRBSIRIU T9ALW KASJ KUST LSW LSL IRN IIN LN LN 9
O#_D9e=e FGH IKK IRU MLN FEbB"P CD ITSRASIRIU T9LRL KTSL KUSR ISL ISK KIN KUN LN LN 9
Ot; =>H KKI KJL IAN ?D"@BD IKSRBSIRIU K9KAR BSU BSR KSR KSR KLN KLN RN RN 9
ObABE"g =>H KKJ KJU IBN ?D"@BD IWSRTSIRIU K9TRJ ILSJ KASK LSL IST KJN KBN KN IN 9
FPA#c#"l >mn KSIJ LSRR KJKN ?D"@BD IBSRISIRIU KRW AP AP KSB ISJ MLKN MITN RN RN 9
Fvv =>H IRA KTU MWN ?D"@BD LRSRWSIRIU K9AAK KJSB KIST ISL ISK KWN KBN UN UN 9
FEC FGH ISIW KSBR MIUN OP4DABD KBSRBSIRIU LUJ AP AP RST KSR MKIN MWN RN RN 9
FEBEC =>H USAR KWSR KBWN ?D"@BD KUSRBSIRIU IW LST LSR RSL RSL BN TN BN KWN 9
FE_9`P<E =>H KKI KKU LN FEbB"P CD IUSRJSIRIU TJL KLSB KKSL KST KSB KJN KWN LN JN J
Fsu> =>H LBSR UUSR JTN ?D"@BD IUSRASIRIU U9TAK IASA IRST ISJ ISI AN KKN KN IN 9
FDakBDAaPCE9hEPCBk >mn ISLA KSRR MUAN OP4DABD IBSRLSIRIU TW AP RSR IST RSR MIBN RN RN RN 9
FHt ^HH WJI UTU MBN FEbB"P CD KASRASIRIU J9WKT ILSJ IJSA ISJ ISI KKN TN RN KN 9
F#@DP >mn JSKL JSRR MLN FEbB"P CD IUSRBSIRIU II9ULL KASU KJSI KSK KSK WN AN JN JN 9
F#@DPA9nEA@PPB >mn BSAW ASRR IN FEbB"P CD KUSRTSIRIU K9RTI AP IUSL RST RST MKN JN LN LN 9
F#"dEP >mn KLST KIST MBN FEbB"P CD KBSRBSIRIU JT9BLL KRSR KRSK KSU KSJ KUN KJN BN BN 9
F#"dDr9=ElDr#AdbrB#" FGH KUA KAU KBN ?D"@BD KWSRTSIRIU I9WTW AP UTSU USJ JST LN TN RN RN 9
F#"D#A =>H WWSW WASR IN FEbB"P CD LRSRTSIRIU K9IIA TSK ASW KSL KSI KWN KUN WN AN 9
F#"g @9hzd"# FGH WASJ WASR MKN FEbB"P CD ILSRBSIRIU KK9UUR KKSK TSW KSL KSI KIN KLN JN UN 9
F#<#9F#"dDg @ ^HH LBK UKR LBN ?D"@BD IISRASIRIU KWA9URT KJST KLSR ASK WST WJN UAN LN JN 9
F#<#AEg Dg ^HH LTR JKU WN FEbB"P CD ITSRASIRIU IK9WJK LLSR ITSU ISK ISR WN BN KN KN 9
F?L =>H IJU ITW IKN ?D"@BD KJSRBSIRIU K9IRJ KWSU KWSK KSJ KSL TN AN LN LN LC9J
Fzc#g P =>H BASB KRB LWN ?D"@BD KKSRBSIRIU K9KTW KKSU KKSI RST RSA AN AN LN JN 9
GdcxECC FGH KIK KIR MKN FEbB"P CD IKSRASIRIU WIU WSJ KRST KSU KSJ KTN KLN AN UN 9
GpB#lEd >mn LSBJ JSRR BN OP4DABD KJSRISIRIU BJ AP AP LSI LSW MKKN MKRN RN RN 9
G"@CP FGH KRL KIU IKN ?D"@BD KUSRBSIRIU A9ALB KLSI KUSA ISI ISI KWN KJN BN JN 9
G"g BEd ^HH KKB RSRR MKRRN =bgBP TdzBP IUSRASIRIU IR9BRI 9
?P"Pd#o9sABE"PrBD<E =>H KBI KAI WN FEbB"P CD RASRASIRIU K9WJA ITSJ IISK WSK USB IKN IBN IN LN 9
?EPT =>H BJSB TRSR IRN ?D"@BD RKSRBSIRIU K9BBI KWSL TSL KSL KSI AN KLN UN WN LC9J
?CPBjE" =>H WBSI TUSR JKN ?D"@BD RWSRBSIRIU BIT KJSR TST RSW RSW JN WN LN LN L
nPB#g =>H LBSU URSR LLN ?D"@BD IISRBSIRIU K9KIR KLSL KKST RST RST BN AN JN JN 9
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Skandinavijos šalyse analizuojamų bendrovių sąrašas (3/3) 

 

* 1.	„Swedbank	AB“	(Švedija)	grupės	įmonės	(„Swedbank“	grupė)	turi	arba	valdo	arba	kontroliuoja	1%	ar	daugiau	įmonės	išleisto	akcinio	kapitalo.	2.	Bendrovė	arba	jos	pagrindinis	
akcininkas	 tiesiogiai	 ar	 netiesiogiai	 turi	 arba	 valdo	 arba	 kontroliuoja	 5	 proc.	 ar	 daugiau	 „Swedbank“	 grupės	 išleisto	 akcinio	 kapitalo	 (netaikoma	 „Swedbank	 Baltics	 AS“).	 3.	
„Swedbank“	grupė	 turi	nebaigtų	arba	baigtų	 teikti	viešų	 investicinės	bankininkystės	paslaugų	sandorių	 įmonėje.	4.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 ilgosios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	
įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	5.	 „Swedbank“	grupė	 turi	 trumposios	pozicijos,	kuri	viršija	0,5	proc.	 įmonės	 išleisto	akcinio	kapitalo.	6.	 „Swedbank“	grupė	yra	 įmonės	 finansinio	
instrumento	rinkos	formuotojas. 
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Teisinė ir viešai skelbtina informacija 
Informacija klientams 
„Skandinavijos akcijų rinkos apžvalgos“ tikslas – pateikti klientui KEPLER CHEUVREUX teikiamų investavimo rekomendacijų apžvalgą ir apima 
atitinkamų rekomendacijų ištraukas. Šią idėjų sąrašo santrauką platina „Swedbank“, AB (Lietuva) (toliau – Swedbank). Santrauka buvo sudaryta 
siekiant informuoti klientus, o Swedbank nesiūlo ir nerekomenduoja jos pagrindu atlikti jokių sandorių. Išsamią analizę turi teisę gauti tik mūsų 
klientai. Idėjų sąrašas nėra ir neturėtų būti suprantamas kaip asmeninė rekomendacija pirkti ar parduoti vertybinius popierius.  

Kopijavimas ir platinimas 
Šios medžiagos negalima kopijuoti ar platinti be KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB (publ.) leidimo. Analizė negali būti platinama fiziniams ar 
juridiniams asmenims, kurie yra tokios šalies piliečiai arba kurių gyvenamoji ar buvimo vieta yra šalyje, kurioje pagal galiojančius teisės aktus ar kitus 
sprendimus jos platinti negalima. 

KEPLER CHEUVREUX SUDARYTOS REKOMENDACIJOS  
Dalis šioje santraukoje pateiktos informacijos yra pagrįsta KEPLER CHEUVREUX pateikta (-omis) investavimo rekomendacija (-omis). Norėdami 
gauti KEPLER CHEUVREUX svarbios teisinės ir viešai skelbtinos informacijos, apsilankykite adresu https://research.keplercheuvreux.com/login. 
Reguliavimo informaciją apie kiekvieną įtrauktą emitentą yra pasiekiama neprisijungus, spustelėjus nuorodą „Disclosure“, esančią pirmiau nurodyto 
tinklalapio apačioje.   
Santraukoje pateiktas tekstas yra KEPLER CHEUVREUX anglų kalba parengta investicijų rekomendacijos (-ų) santrauka lietuvių kalba. Swedbank iki 
santraukos paskelbimo jokiu kitu būdu ir jokiomis aplinkybėmis nekeitė santraukoje skelbiamos informacijos.  

KEPLER CHEUVREUX rekomendacijų struktūra 
KEPLER CHEUVREUX akcijų analizės rekomendacijos ir tikslinės kainos skelbiamos absoliučiais skaičiais, o ne pagal jokį palyginamąjį indeksą. 
Akcijų rekomendacijos nustatomos įvertinus per 12 mėnesių numatomą akcijos kainos padidėjimą arba sumažėjimą, išvestą iš analitiko pateiktos 
tikslinės kainos (tikrosios vertės), ir atsižvelgiant į įmonės rizikos profilį. KEPLER CHEUVREUX rekomendacijos apibrėžiamos taip kaip nurodyta 
toliau. 
Pirkti: minimalus tikėtinas investicijų vertės augimas per ateinančius 12 mėnesių yra 10 proc. (atsižvelgiant į įmonės rizikos profilį, minimalus 
reikalaujamas investicijų augimas gali būti didesnis). 
Neutrali (laikyti): tikėtinas investicijų vertės augimas mažesnis nei 10 proc. (atsižvelgiant į įmonės rizikos profilį, tikėtinas investicijų augimas gali būti 
didesnis). 
Mažinti: tikimasi investicijų vertės sumažėjimo. 
Priimti pasiūlymą: teikiant visišką ar dalinį perėmimo pasiūlymą, akcijų priverstinį išpirkimą (squeeze-out) ar kitus panašius pasiūlymus pirkti akcijas, 
laikoma, kad pasiūlymo kaina atitinka tikrąją akcijų vertę. 
Atmesti pasiūlymą: esant visiško ar dalinio perėmimo, akcijų priverstinio išpirkimo (squeeze-out) ar kitų panašių siūlymų pirkti akcijas atveju, 
pasiūlymo kaina laikoma mažesne nei tikroji akcijos vertė. 
Peržiūrima: įvyko įvykis, kuris, kaip tikimasi, turės reikšmingos įtakos mūsų tikslinei kainai, ir mes negalime pateikti rekomendacijos tol, kol 
neišnagrinėsime šios naujos informacijos ir (arba) be naujos akcijų kainos nuorodos. 
Rekomendacija neteikiama: šiai akcijai analizė nėra rengiama 
Apribota: rekomendacija, tikslinė kaina ir (arba) finansinė prognozė nebeatskleidžiama dėl atitikties ir (arba) kitų reguliavimo priežasčių 
Dėl akcijų kainų nepastovumo reitingai ir kainų tikslai kartais ir laikinai gali neatitikti pirmiau pateikto apibrėžimo. 

KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir rizika 
Jei šioje apžvalgoje nėra nurodyta kitaip, tikslinės kainos ir investicijų rekomendacijos yra nustatomos naudojant fundamentaliosios analizės 
metodus ir yra pagrįstos dažniausiai naudojamais vertinimo metodais, tokiais kaip diskontuoti pinigų srautai (DCF), akcijos santykinių vertinimo 
rodiklių palyginimas su istoriniais ir panašiais akcijų duomenimis ir dividendų diskontavimo modelis (DDM). 
KEPLER CHEUVREUX vertinimo metodai ir modeliai gali labai priklausyti nuo makroekonominių rodiklių (tokių kaip žaliavų kainos, valiutų kursai ir 
palūkanų normos) ir kitų išorinių veiksnių, tokių kaip apmokestinimas, reguliavimas ir geopolitiniai pokyčiai (pavyzdžiui, mokesčių politikos pokyčiai, 
streikai ar karas). Be to, įtakos įmonės vertinimui gali turėti ir investuotojų pasitikėjimas bei rinkoje vyraujančios nuotaikos. KEPLER CHEUVREUX 
vertinimai taip pat pagrįsti lūkesčiais, kurie dėl tam tikrų pramonės šakų pokyčių gali greitai ir be įspėjimo keistis. Nepriklausomai nuo to, koks 
vertinimo metodas naudojamas, yra didelė rizika, kad tikslinė kaina nebus pasiekta per numatytą laikotarpį. 
KEPLER CHEUVREUX atnaujina akcijų analizės reitingus tuomet, kai mano, kad tai tinkama atsižvelgiant į naujas išvadas, rinkos pokyčius ir kitą 
svarbią informaciją, kuri gali turėti įtakos analitiko nuomonei ir vertinimui. 

Svarbi informacija apie KEPLER CHEUVREUX ir Swedbank grupės santykius 
Rekomendacijos (-ų) santrauka platinama remiantis išskirtiniu bendradarbiavimo susitarimu, sudarytu tarp KEPLER CHEUVREUX ir SWEDBANK AB 
(publ), kuris reglamentuoja konkrečios (-ių) Europos rinkų investicijų analizės (-ių) rengimą (toliau – analizė) ir jų platinimą nuolatiniams Swedbank 
grupės klientams (toliau – gavėjai).  
Šią santrauką parengė Swedbank ir ji paremta analize, kuri priklauso KEPLER CHEUVREUX ir kurią parengė išskirtinai pastarasis. SWEDBANK AB 
(publ) ir Swedbank nėra ataskaitos sudarytojai. Pagal SWEDBANK AB (publ) ir KEPLER CHEUVREUX bendradarbiavimo sutartį, SWEDBANK AB (publ) 
neprivalo remti KEPLER CHEUVREUX analizės ar dalyvauti rengiant tokias analizes. KEPLER CHEUVREUX vienintelis kontroliuoja šios santraukos 
analizės turinį ir užtikrina, kad jis atitiktų visus taikomus vietinius įstatymus, taisykles ir reglamentus, susijusius su ataskaita. Swedbank bei 
SWEDBANK AB (publ) nekontroliuoja suvestinėje grindžiamos analizės turinio ar joje išsakytų požiūrių ir vertinimų.  
SWEDBANK AB (publ) prižiūri Švedijos finansų priežiūros institucija (Finansinspektionen).  
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Informacija apie viešinamas bendroves ir galimi interesų konfliktai 
Swedbank yra sukūręs rašytinius vidinius reglamentus, reglamentuojančius interesų konfliktų, galinčių kilti Swedbank, nustatymą, dokumentavimą ir 
valdymą. 

Atskleidimai – Potencialūs interesų konfliktai   

 
 

Aprašymas: 
1. SWEDBANK AB (publ) grupės įmonės („Swedbank“ grupė) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau įmonės išleisto akcinio kapitalo. 2. Įmonė 
arba jos pagrindinis akcininkas tiesiogiai ar netiesiogiai turi arba valdo arba kontroliuoja 5 proc. ar daugiau „Swedbank“ grupės išleisto akcinio 
kapitalo (netaikoma „Swedbank Baltics AS“). 3. „Swedbank“ grupė turi nebaigtų arba baigtų teikti viešų investicinės bankininkystės paslaugų sandorių 
įmonėje. 4. „Swedbank“ grupė turi ilgosios pozicijos, kuri viršija 0,5 proc. įmonės išleisto akcinio kapitalo. 5. „Swedbank“ grupė turi trumposios 
pozicijos, kuri viršija 0,5 proc. įmonės išleisto akcinio kapitalo. 6. „Swedbank“ grupė yra įmonės finansinio instrumento rinkos formuotojas. 
 
Adresas: 
Swedbank  
03502 Vilnius, Konstitucijos prospektas 20A 
 

Bendrovė Atskleidimai (žr. lentelę žemiau)
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