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Akcijy tyrimai 2025-10-31

Naujienos

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

Kone: klausimai ir atsakymai Kone
Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Rekomendacija (2025.10.31): Neutrali

Mdsy nuomone, treGiajame Kketvirtyje jvykusi ,Kone" telefonine Tiksliné kaina:(2025.10.31): 59 EUR

konferencija buvo nuraminanti: 1) del geresnio pasirodymo Europoje  Rinkos kaina: (2025.10.30): 58.22 EUR
ir nepaisant grieztesnés ankstesniy mety laikotarpio lyginamosios Analitikas (-€): Martin Flueckiger
bazés, padidéjo uzsakymy skaicius; 2) jmoné ir toliau nekeicia

pergjimo prie patrauklesnio antrinés rinkos verslo, aptarnavimo ir

modernizavimo; 3) vienuoliktg ketvirtj iS eilés didéja veiklos pelno

marza. Tikimasi, kad 2026 m. padidés ir pelningumas, kurj skatins

jvairts veiksniai; bei 4) ,Kone" strateginiy pagrindiniy veiklos rezultaty

rodikliy (angl. KPI) pazanga yra gera. Kaip ir tikétasi, telefoninés

konferencijos metu nebuvo minimas galimas ,Kone" pasidlymas dél

,TK Elevator”. Be to, jmonés labiau bendro pobldZio komentaruose

apie susijungimo nebuvo nieko naujo. Manome, kad tariamo ,Kone"

bandymo perimti ,TK Elevator” rezultatas yra vis dar neaiskus, nes

pagrindiniai ,Kone" konkurentai, siekdami uzkirsti kelig sandoriui, vel

gali imtis teisiniy veiksmuy. Kita vertus, pakartojame, kad uz ,Kone" ir

,TK Elevator” susijungimo slypi aiski verslo logika. Remdamiesi

pranestais treCiojo ketvirCio rezultatais ir jvykusia telefonine

konferencija, toliau tikimés, kad analitiky konsensuso veiklos pelno

jverciai artimiausiomis dienomis ir savaitémis padidés apie 2 proc.

Nokia: partnerysté su , Nvidia“ Nokia
Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: Rekomendacija (2025.10.24): Neutrali

Pagrindiniai punktai: ,Nokia“ paskelbé apie strategine partneryste su Tiksliné kaina: (2025.10.24): 5 EUR

,NVIDIA", kuri yra susijusi su ,AI-RAN" ir duomeny centro jungimu j Rinkos kaina: (2025.10.30): 6.176 EUR
tinklg. Savo ruoztu, ,NVIDIA" j ,Nokia“ akcijas investuos 1 milijardg JAV  Analitikas (-¢): Sébastien Sztabowicz
doleriy (apie 2,9 proc. akcijy). ,NVIDIA" taip pat atskirai paskelbé apie
amerikietiskg, DI integruotg beviele laiking 6G rySio informacijos
saugykla. Si informacijos saugykla bus kuriama naudojant ,NVIDIA" DI
anteny platforma (tai vidinis ,AI-RAN" sprendimas, kuriuo uztikrinama
aiski tinklo veiksmingumo nauda, jei lygintume su tradiciniais ,RAN"
tiekéjais) ir jg sudarys ,O0DC" kurta 5G rysio ,RAN" programiné jranga,
vartotojo plokstumos funkcija, ,Cisco” kurta 5G rySio pagrindine
programine jranga ir ,MITRE" bei ,Booz Allen” kurtos specializuotos 6G
rySio programélés. Nors iS pirmo zvilgsnio partnerysté su ,NVIDIA"
atrodo daug Zadanti, atsizvelgiant j nitrias ateinanciy desimties mety
,RAN" perspektyvas rinkoje ir galimas su naujais Zaidéjais rinkoje,
jskaitant, pacia ,NVIDIA", susijusias veiklos sutrikdymo rizikas, vis dar
neaisku kokios bus jplaukos viduriniuoju laikotarpiu. Manome, kad
akcijy kainy augimas buvo perteklinis (spalio 28 d. akcijy kaina pakilo
21 proc., o tai daugiau nei 6 milijardai eury sukurtos vertés). Vadinasi,
kad jau dabar vertinant neatsizvelgiama j Sios partnerystées atneSamg
augima. Siuo etapu, tai néra aiSku. Atrodo, kad ,NVIDIA" savo
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Akcijy tyrimai 2025-10-31

organiska plétrg ,RAN" rinkoje apdraudzia partneryste su ,Nokia"“.
ISlaikome savo reitingg ,ISlaikyti” (TP 5 EUR), nes ateinanciais metais
pardavimy skaiCius tik Siek tiek didés. Ateinanciais ketviriais marza
didés ribotai, taip pat, del laipsnisko ,Open RAN" taikymo ilguoju
laikotarpiu, egzistuoja didelé veiklos sutrikdymo rizika. Siuo metu,
vertinimas atrodo gana reiklus.

Nordic Semiconductor: nuraminancios prognozeés Nordic Semiconductor
Tikétinas naujieny poveikis akcijoms: N Rekomendacija (2025.10.30): Pirkti

Trediajame  ketvirtyje, ,Nordic Semiconductor” rezultatai buvo Tiksliné kaina: (2025.10.30): 185 NOK

nevienareikdmigki (tvirti pardavimai, bet mazesnés nei tikétasi Rinkos kaina:(2025.10.30): 149.2 NOK
marzos): pardavimams didéjant 11 proc. (nepaisant sunkios Analitikas (-€): Sébastien Sztabowicz
konkurencijos, 2 proc. daugiau nei numatéme ir 1 proc. daugiau nei

analitiky konsensusas), koreguota EBITDA marza isliko daugiau

maziau stabili ir buvo 10,2 proc. ISlaikome reitingg ,Pirkti* (tiksline

kaina yra 185 NOK; ,Nordic” islieka viena mulsy geidziamiausiy

sektoriaus akcijy). Ateinanciais metais regime solidZzias augimo

galimybes ir didéjancig marzg. Rizikos ir grgzos santykis vidutinio

laikotarpio investuotojams islieka patrauklus.
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Akcijy tyrimai 2025-10-31

Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (1/3)
025 oo | s v | v o e o]
EURm

Saltinis: Kepler Cheuvreux

AAK SEK 267 335 25% Pirkti 24.10.2025 6,354 19.2 18.5 35 3.1 18% 18% 2% 2%

ABB CHF 60.0 57.0 -5% Neutrali 20.10.2025 119204 26.3 242 9.0 7.4 35% 34% 1% 1% 1,6
AF Gruppen NOK 170 180 6% Pirkti 01.09.2025 1,599 17.5 16.7 5.9 5.6 37% 34% 3% 5%

Aiforia EUR 2.76 6.00 117% Pirkti 27.02.2025 87 na na 6.0 4.5 -86% 48% 0% 0%

Aker Asa NOK 790 565 28% Mazinti 17.07.2025 5,052 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 7% 7%

Aker BP NOK 263 145 45% Mazinti 23.10.2025 14291 6.3 21.1 1.2 1.2 20% 6% 10% 10%

Aker Solutions NOK  28.5 40.0 40% Pirkti 14.07.2025 1,207 54 5.7 1.1 1.1 22% 19% 12% 9%

Alm Equity SEK 48.6 200 312% Neutrali 04.07.2024 71 na na 0.2 0.2 ©% 4% 0% 0% 3,4
Asmodee SEK 124 149 21% Pirkti 07.10.2025 2,545 18.0 16.6 1.3 1.3 8% 8% 0% 0% 3
Assa Abloy SEK 361 400 11% Pirkti 22.10.2025 34,902 25.1 22.0 3.9 35 15% 17% 2% 2% 3
AstraZeneca GBP 12546 11300 -10% Neutrali 22.10.2025 2212 18.2 16.3 6.6 59 37% 38% 2% 2%

Atea NOK 151 170 12% Pirkti 24.10.2025 1462 19.5 13.9 4.1 3.7 20% 28% 5% 5%

Atlas Copco SEK 165 200 21% Pirkti 24.10.2025 71,612 294 27.1 7.6 7.6 25% 28% 4% 2%

Atrium Ljungberg SEK 34.7 36.0 4% Pirkti 13.10.2025 424 17.3 17.9 0.8 0.7 4% 4% 2% 2% 3
AustevollSeafood ASA NOK 95.7 85.0 -11% Mazinti 03.09.2025 1,669 15.0 9.7 0.7 0.7 5% 7% 7% 6%

Autoliv UsD 116 125 7% Pirkti 20.10.2025 7,644 12.3 11.1 33 2.7 29% 27% 3% 3%

Autostore NOK  9.76 6.30 35% Mazinti 15.08.2025 2,879 40.5 29.8 22 2.0 6% 7% 0% 0%

Avanza Bank Holding SEK 372 385 4% Neutrali 20.10.2025 5356 22.8 23.5 6.7 6.2 35% 28% 3% 3%

Axfood SEK 259 310 20% Pirkti 24.10.2025 5,152 229 19.9 7.4 6.6 34% 35% 3% 4%
Bactiguard SEK 18.4 30.0 63% Neutrali 07.02.2025 52 na na 2.0 2.0 2% 0% 0% 0% 1,4
Bakkafrost NOK 465 495 6% Neutrali 31.10.2025 2377 342 17.7 1.7 1.6 5% 9% 3% 1%

Balder SEK 70.7 80.0 13% Pirkti 29.10.2025 7,520 13.9 134 0.9 0.8 7% 7% 0% 0% 3
Besqab SEK 248 32.0 29% Pirkti 21.03.2025 235 17.7 7.6 0.7 0.6 4% 9% 0% 0% 4
Bilia SEK. 134 135 0% Neutrali 24.10.2025 1,186 14.5 11.4 2.4 2.2 17% 20% 4% 5%

Boliden SEK 431 423 2% Pirkti 30.09.2025 11,224 19.0 13.1 1.6 1.5 9% 12% 2% 3% 3
Bonava SEK 11.1 15.0 35% Pirkti 05.02.2025 328 21.9 7.3 0.5 0.5 2% 6% 0% 0% 3,4
Boozt SEK 104 120 15% Pirkti 21.10.2025 608 21.6 17.6 22 2.0 11% 12% 0% 0%
Borregaard NOK 190 207 9% Neutrali 23.10.2025 1,637 223 17.0 3.1 2.8 15% 17% 2% 3%

Bouvet NOK 65.2 64.0 2% Mazinti 27.08.2025 582 17.5 16.4 14.0 13.0 82% 82% 5% 6%

Brinova SEK 16.4 22.0 35% Pirkti 28.04.2025 108 124 11.5 0.6 0.5 6% 5% 0% 0%

Bulten SEK 48.7 60.0 23% Pirkti 22.10.2025 94 133 6.6 0.5 0.5 4% 8% 2% 3% 4
BWLPG NOK 135 192 42% Pirkti 27.10.2025 1,850 9.2 4.7 1.0 1.0 12% 21% 14% 20%

Cadeler NOK  47.0 70.0 49% Pirkti 27.08.2025 1419 8.1 42 1.0 0.8 13% 21% 0% 0%
Carlsberg DKK 768 820 7% Neutrali 30.10.2025 14439 13.2 12.5 3.1 2.7 25% 23% 4% 4%
Castellum SEK 109 132 21% Pirkti 24.10.2025 4931 12.5 12.3 0.7 0.6 5% 5% 2% 2%

Catena SEK. 463 560 21% Pirkti 27.10.2025 1,588 18.4 18.0 1.1 1.1 6% 6% 2% 2% 3
Clas Ohlson SEK 351 320 9% Mazinti 07.10.2025 1927 14.0 19.6 5.1 7.2 42% 42% 4% 3%

Corem SEK 3.90 4.70 21% Neutrali 22.04.2025 130 12.1 5.0 0.2 0.2 2% 4% 3% 4% 3
D/S Norden DKK 262 278 6% Neutrali 31.10.2025 1,089 33.0 na 1.6 1.7 4% 2% 3% 3%

Danske Bank DKK 281 245 -13% Pirkti 09.06.2025 34,594 10.7 10.0 1.3 1.2 12% 13% 6% 6%

Dios SEK 66.0 78.0 18% Pirkti 27.10.2025 857 103 9.9 0.8 0.7 8% 8% 3% 4%

DNB NOK 260 286 10% Neutrali 22.10.2025 32874 9.5 10.2 1.4 1.4 15% 14% 7% 7%

DNO NOK  13.6 11.2 -18% Mazinti 16.10.2025 1,142 8.2 6.0 1.2 1.1 15% 19% 11% 11%

DOF NOK  90.7 140 54% Pirkti 26.08.2025 1922 8.2 6.4 1.2 1.2 15% 19% 10% 13%

DSV DKK 1377 1900 38% Pirkti 22.08.2025 44342 34.7 24.0 2.7 2.5 8% 11% 0% 0%

Duni Group SEK 106 121 14% Pirkti 28.10.2025 458 14.9 14.1 1.5 1.5 10% 11% 5% 5%

Dynavox Group SEK 101 125 24% Neutrali 24.10.2025 972 61.8 245 17.1 10.0 32% 52% 0% 0%

Elekta SEK. 48.7 51.0 5% Neutrali 29.08.2025 1,645 143 12.4 2.0 1.9 14% 16% 4% 13%

Elisa EUR 383 50.0 30% Neutrali 13.10.2025 6412 15.9 15.0 5.2 5.4 31% 34% 6% 7%
Embracer SEK 100 122 22% Pirkti 03.10.2025 2,021 31.0 12.6 0.7 0.7 2% 6% 0% 0% 3
Emilshus SEK 58.5 57.0 3% Pirkti 11.07.2025 619 20.0 17.6 1.5 1.3 8% 8% 0% 0% 3,4
ENAD GLOBAL 7 SEK. 16.2 12.0 26% Neutrali 18.08.2025 132 16.9 13.9 0.4 0.4 2% 3% 0% 0%

Eolus SEK  43.6 32.0 27% Mazinti 27.08.2025 94 33 43 0.6 0.5 18% 12% 5% 5% 4
Epiroc SEK 204 215 5% Neutrali 30.10.2025 21,898 27.9 25.4 6.1 5.4 21% 23% 2% 2%

Equinor NOK 243 220 9% Mazinti 30.10.2025 53370 8.7 8.8 1.4 1.3 17% 15% 6% 7%

Ericsson SEK  96.5 88.0 9% Neutrali 15.10.2025 27495 133 14.9 2.9 2.8 24% 19% 3% 3%

Essity SEK 263 274 4% Neutrali 18.07.2025 15263 14.2 133 2.0 1.9 14% 14% 3% 3%

Europris NOK 88.7 105 18% Pirkti 31.10.2025 1274 15.8 12.8 33 2.9 22% 24% 4% 6%

Evolution SEK 649 955 47% Pirkti 24.10.2025 12,171 11.7 10.7 3.0 2.6 26% 26% 4% 5%

Fabege SEK  84.5 100 18% Pirkti 22.10.2025 2,561 18.6 17.1 0.7 0.7 4% 4% 2% 3% 3
Fagerhult SEK  45.7 52.0 14% Pirkti 28.10.2025 741 19.4 14.9 1.1 1.0 6% 7% 2% 3%

Faron Pharmaceuticals  EUR 235 0.80 -66% Mazinti 28.02.2025 268 na na na na na na 0% 0%
Fastpartner SEK  51.5 68.0 32% Pirkti 04.07.2025 865 13.4 12.2 0.6 0.6 5% 5% 3% 4% 3
Flex LNG NOK 254 255 0% Neutrali 21.08.2025 1,182 13.7 13.4 2.0 22 13% 15% 12% 12%
FLSmidth DKK 507 575 13% Pirkti 27.10.2025 3915 20.6 18.0 2.8 2.5 12% 14% 2% 2%

FM Mattsson SEK  57.0 64.0 12% Pirkti 20.10.2025 189 16.0 13.4 22 2.1 14% 16% 4% 4%

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés i§leisto akcinio kapitalo. 2. Bendroveé 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. ijmonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.
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Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (2/3)
025E oo | s v | v o e o] mr
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Saltinis: Kepler Cheuvreux

Fortum EUR 19.9 12.0 -40% Mazinti 04.09.2025 17,824 214 22.7 2.1 2.0 9% 9% 4% 4%

Frontline NOK 247 132 47% Mazinti 01.09.2025 4,737 24 .4 70.4 23 2.4 10% 3% 4% 1%

Genova SEK 40.1 53.0 32% Pirkti 31.10.2025 na 50.9 18.7 0.6 0.5 1% 3% 2% 3% 1,3
Getinge SEK 225 235 4% Neutrali 28.10.2025 5242 19.9 18.4 1.8 1.7 9% 10% 2% 2%

Grieg Seafood ASA NOK  68.1 74.0 9% Neutrali 27.08.2025 664 na na 1.5 1.6 7% 5% 0% 0%

Gringes SEK. 140 150 7% Pirkti 24.10.2025 1367 15.0 11.2 1.3 1.2 9% 11% 2% 3%

Hennes &Mauritz SEK 180 190 6% Pirkti 10.10.2025 23253 24.8 20.8 7.7 72 28% 36% 4% 4%

Herantis Pharma EUR 2.23 0.70 -69% Mazinti 27.03.2025 54 na na 65.6 20.7 na -634% 0% 0%

Hexpol SEK 86.8 90.0 4% Neutrali 28.10.2025 2,623 14.6 13.9 2.1 2.0 13% 14% 5% 5%

Hiab EUR 47.0 45.0 4% Neutrali 15.05.2025 2,591 19.9 19.5 3.1 2.9 15% 15% 3% 3%

Hoist Finance SEK  99.9 120 20% Pirkti 29.10.2025 799 9.4 6.9 1.4 1.3 16% 20% 6% 8% 3
Hufvudstaden SEK 127 160 26% Pirkti 19.06.2025 2402 20.8 18.9 0.9 0.8 4% 4% 2% 2%
Industrivarden SEK 400 326 -18% Mazinti 09.07.2025 15,806 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 2% 2%

Indutrade SEK 257 275 7% Neutrali 22.10.2025 8,596 29.5 26.7 53 4.8 19% 19% 1% 1%

Intrum SEK 43.2 46.0 7% Neutrali 31.10.2025 482 3.8 4.4 0.4 0.4 10% 9% 0% 0% 4
Investor SEK. 316 359 13% Pirkti 17.10.2025 88,945 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 2% 2%

ITAB Shop Concept SEK 209 30.0 44% Pirkti 22.07.2025 488 16.3 9.9 12 1.1 8% 12% 0% 2%

IM SEK 137 151 10% Neutrali 14.07.2025 809 35.8 12.3 1.0 1.0 3% 8% 3% 4%

Kemira EUR 19.0 19.8 4% Neutrali 24.10.2025 2955 13.1 12.7 1.6 1.5 12% 12% 4% 4%

Kid NOK 138 188 36% Pirkti 22.08.2025 483 16.9 10.7 3.8 32 22% 33% 5% 8%

Kinne vik SEK  90.1 112 24% Pirkti 17.10.2025 2292 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 0% 0%

Kojamo EUR 10.5 11.3 8% Pirkti 28.05.2025 2,593 17.0 143 0.7 0.7 4% 5% 4% 4% 3
Kone EUR 58.2 59.0 1% Neutrali 31.10.2025 26,385 29.0 26.0 10.2 9.6 36% 38% 3% 4%
Kongsberg Automotive =~ NOK 1.75 1.65 6% Neutrali 13.08.2025 143 na 13.5 0.7 0.7 0% 5% 0% 0%
Kongsberg Gruppen NOK 241 298 24% Mazinti 10.07.2025 18255 31.4 26.7 8.7 7.0 31% 29% 2% 1%

Leroy Seafood NOK 47.9 43.0 -10% Mazinti 21.08.2025 2,456 17.6 14.1 1.5 1.4 8% 10% 5% 4%

Lifco SEK 372 390 5% Neutrali 27.10.2025 14,452 36.7 33.9 8.1 7.1 23% 22% 1% 1%

Lime Technologies SEK 366 410 12% Neutrali 13.07.2025 445 439 36.2 13.2 10.9 33% 33% 1% 1%

Logistea SEK 15.5 22.0 42% Pirkti 12.08.2025 156 16.5 14.9 1.0 0.9 7% 6% 1% 1% 1,3
Lundbeck DKK 47.2 60.0 27% Pirkti 24.10.2025 6,022 9.0 7.9 1.7 1.5 20% 20% 2% 3%

Maersk DKK 13360 10400 22% Mazinti 30.10.2025 10,861 17.6 na 0.5 0.5 3% 4% 3% 3%

Magnora NOK 20.6 32.0 55% Pirkti 27.10.2025 117 7.3 6.8 2.6 2.1 41% 35% 3% 5%

MEKO SEK 76.5 105 37% Pirkti 20.10.2025 396 12.1 7.7 0.7 0.6 5% 8% 2% 3%

Metso Corporation EUR 14.2 15.5 9% Pirkti 28.10.2025 11,788 204 17.2 4.2 39 21% 24% 3% 3%

Mowi ASA NOK 224 205 8% Neutrali 29.08.2025 9.949 20.6 16.1 2.4 23 12% 15% 2% 3%

MTG SEK. 128 143 12% Pirkti 20.10.2025 1371 8.5 8.1 1.2 1.1 13% 13% 0% 0%

Munters SEK 166 180 9% Pirkti 27.10.2025 2,802 31.1 24.1 4.8 4.2 16% 18% 1% 1%
Nanoform EUR 1.15 3.00 161% Pirkti 27.02.2025 98 na na 1.6 2.2 31% 29% 0% 0%

NCC SEK 218 195 -10% Pirkti 30.06.2025 1,992 15.4 13.5 2.4 2.2 16% 17% 5% 5%

Nel NOK 2.30 1.90 -17% Mazinti 30.10.2025 364 na na 0.9 1.0 -15% -11% 0% 0%

Netel SEK 4.71 16.0 240% Pirkti 15.07.2025 21 32 2.4 0.2 0.2 7% 9% 9% 19%

New Wave SEK 115 115 0% Neutrali 25.04.2025 987 14.2 11.7 2.0 1.7 14% 16% 3% 3% 4
NIBE SEK  37.7 55.0 46% Pirkti 25.08.2025 6,153 29.3 21.3 2.4 22 8% 11% 1% 2%
Nightingale Health EUR 2.18 1.00 -54% Mazinti 27.03.2025 88 na 0.0 2.6 0.0 27% 0% 0% 0%

NKT DKK 737 595 -19% Neutrali 18.08.2025 5302 26.9 28.4 2.8 2.5 11% 9% 0% 1%

Nokia EUR  6.18 5.00 -19% Neutrali 24.10.2025 34436 245 19.7 1.6 1.6 7% 8% 2% 3%

Nokian Renkaat EUR 8.82 9.00 2% Neutrali 29.10.2025 1225 na 254 1.0 1.0 -1% 4% 3% 3%

Nordea EUR 15.0 15.4 3% Neutrali 17.10.2025 53,716 10.7 10.5 1.6 1.5 15% 15% 6% 7%

Nordic Semiconductor NOK 149 185 24% Pirkti 30.10.2025 2,565 na 67.7 5.1 4.8 2% 7% 0% 0%

Norion SEK. 69.0 68.0 -1% Neutrali 20.10.2025 1286 9.6 9.0 1.4 1.3 16% 15% 4% 6%

Norsk Hydro NOK  67.3 71.0 6% Neutrali 27.10.2025 11450 12.1 9.6 1.3 1.2 11% 13% 4% 5%

Novo Nordisk DKK 323 510 58% Pirkti 22.08.2025 146,517 12.9 11.3 7.0 6.0 64% 58% 4% 4%
Novonesis DKK 391 415 6% Neutrali 21.10.2025 21,714 33.1 29.6 2.1 2.0 6% 7% 1% 1%

NP3 SEK 263 285 9% Pirkti 20.10.2025 1,307 17.5 16.8 1.5 1.4 9% 9% 3% 3% 3,4
Nyfosa SEK 833 102 22% Pirkti 23.10.2025 1,281 12.2 11.9 0.9 0.9 8% 8% 3% 3%

Odfjell NOK 120 120 0% Neutrali 21.08.2025 625 6.4 10.8 1.4 1.4 19% 13% 8% 5%
Optomed EUR 3.89 4.00 3% Mazinti 14.02.2025 76 na na 34 3.7 -11% -10% 0% 0%

Orkla NOK 103 125 21% Pirkti 15.07.2025 8,884 13.1 15.7 2.2 22 16% 14% 7% 4%

Orsted DKK 117 140 20% Pirkti 20.10.2025 20,632 8.5 14.4 0.8 1.5 10% 11% 0% 2%

Paradox Interactive SEK 167 171 2% Neutrali 29.10.2025 1,620 48.0 23.1 6.4 6.1 13% 27% 2% 3%

Peab SEK 77.3 90.0 17% Pirkti 01.07.2025 1,853 16.8 9.7 1.3 1.2 8% 13% 5% 6% 3,4
Platzer SEK  74.5 88.0 18% Pirkti 20.10.2025 819 11.2 11.9 0.7 0.7 6% 6% 3% 3%

Ratos SEK  38.5 50.0 30% Pirkti 23.10.2025 1,151 13.9 11.9 0.9 0.9 7% 8% 4% 4%

Revenio EUR 244 26.0 7% Mazinti 14.02.2025 650 26.2 22.8 5.3 4.7 22% 22% 2% 2%
Rockwool International  DKK 225 265 18% Neutrali 22.08.2025 6361 13.7 14.0 2.0 1.8 15% 14% 2% 3%

Royal Unibrew DKK 490 710 45% Pirkti 03.10.2025 3,294 159 13.9 35 34 23% 25% 3% 3%

* 1. ,Swedbank AB“ (Svedija) grupés jmonés (,Swedbank" grupé) turi arba valdo arba kontroliuoja 1% ar daugiau jmonés i§leisto akcinio kapitalo. 2. Bendroveé 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. jmonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.

Paruosta: 31.10.2025 13:30 Paskelbta: 31.10.2025 13:30 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzvalgos dalis. 5
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Skandinavijos Salyse analizuojamy bendroviy sgrasas (3/3)
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Saltinis: Kepler Cheuvreux

Saab SEK 511 400 22% Mazinti 29.10.2025 24,986 46.4 353 6.8 59 16% 18% 1% 1% 3
Sagax SEK 217 244 12% Neutrali 27.10.2025 6338 183 17.6 1.7 1.6 10% 9% 2% 2%

SalMar NOK 575 530 -8% Neutrali 29.08.2025 6,698 394 17.7 4.7 4.0 11% 24% 4% 2%

Sandvik SEK. 288 300 4% Pirkti 21.10.2025 33,138 234 20.6 3.8 34 16% 18% 2% 2%

Sanoma EUR 10.7 11.7 9% Neutrali 31.10.2025 1,750 15.9 14.4 2.5 23 15% 16% 4% 5%

SATS NOK 36.3 42.0 16% Pirkti 29.10.2025 636 15.5 12.3 52 4.4 34% 39% 3% 3%
ScandiStandard SEK 99.3 112 13% Pirkti 27.10.2025 601 18.2 15.0 2.4 2.2 13% 15% 3% 3%

Scatec NOK 108 108 0% Neutrali 31.10.2025 1470 25.0 34.6 1.6 1.5 6% 4% 0% 0%

SEB AB SEK 183 192 5% Neutrali 29.10.2025 35374 11.5 10.7 1.6 1.5 14% 14% 5% 5%

Sensys Gatso SEK 38.7 69.0 79% Pirkti 27.08.2025 41 41.8 17.2 0.7 0.7 2% 4% 0% 0%

Sinch SEK 332 35.0 5% Pirkti 21.10.2025 2,571 14.5 13.0 1.1 1.1 7% 8% 0% 0%

Skanska SEK. 263 260 -1% Pirkti 30.06.2025 9,656 15.5 14.7 1.6 1.6 11% 11% 3% 4% 1,6
SKF SEK 248 270 9% Pirkti 30.10.2025 9,709 14.3 13.7 2.1 1.9 14% 14% 3% 4%

SLP SEK. 41.9 49.0 17% Pirkti 17.10.2025 850 19.3 17.3 1.4 1.3 8% 8% 0% 0%

SSAB SEK 60.3 62.4 3% Neutrali 23.10.2025 1,637 11.7 8.6 0.9 0.8 7% 10% 3% 5%

Stillfront Group SEK. 6.24 12.0 92% Pirkti 28.10.2025 296 4.0 3.9 0.4 0.4 11% 11% 0% 0% 3
Stolt-Nielsen NOK 338 326 4% Neutrali 03.10.2025 1,702 7.0 12.0 0.7 0.5 11% 5% 7% 6%

Storytel SEK 87.8 109 24% Pirkti 30.10.2025 621 22.7 17.3 4.9 42 21% 26% 3% 3% 1,4
Subsea 7 NOK 186 330 78% Pirkti 01.08.2025 4,790 122 10.4 1.3 1.2 11% 12% 6% 6%
Sveafastigheter SEK. 429 39.0 9% Neutrali 14.05.2025 786 253 203 0.6 0.5 2% 3% 0% 0% 3
Svenska Handelsbanken SEK 125 121 3% Mazinti 22.10.2025 22,669 10.7 11.5 1.2 1.3 11% 11% 12% 9%
Swedbank SEK. 291 0.00 -100%  Neteikiama 23.10.2025 na 10.3 10.9 1.5 1.5 14% 13% 7% 13% 1,3,4
Swedish Orphan Biovitru; SEK 332 350 6% Pirkti 21.10.2025 10,864 21.6 15.8 32 2.7 14%  18% 0% 0%

Tele2 SEK 151 184 21% Pirkti 22.10.2025 9,500 20.8 18.6 5.1 52 24% 28% 5% 6%

Telenor NOK 152 170 12% Neutrali 30.10.2025 17,860 18.6 13.9 33 32 16% 23% 6% 6%

Telia SEK. 37.4 42.0 12% Pirkti 24.10.2025 13466 17.5 15.4 2.7 2.8 15% 18% 5% 6%
Terveystalo EUR 9.33 13.0 39% Pirkti 17.02.2025 1,185 12.1 10.6 2.0 1.9 17% 18% 5% 6%

TGS NOK 85.8 55.0 -36% Mazinti 18.07.2025 1451 18.4 18.8 0.8 0.8 4% 4% 7% 7%

Thule SEK 248 280 13% Pirkti 23.10.2025 2,449 224 18.2 32 3.0 14% 17% 3% 4%
Tietoevry EUR 18.3 16.0 -13% Neutrali 23.10.2025 2,176 23.7 20.7 22 2.4 8% 11% 8% 8%
T()kmarmiGroup EUR 8.72 10.0 15% Neutrali 21.07.2025 513 12.2 8.7 1.9 1.7 16% 21% 5% 8%

Tomra Systems ASA NOK 126 151 20% Pirkti 20.10.2025 3212 41.4 24.4 5.5 4.7 13% 21% 1% 2%

Torm DKK 140 92.0 -34% Mazinti 15.08.2025 1,842 9.8 na 1.0 1.1 10% 8% 6% 0%

TRATON EUR 27.9 25.0 -10% Mazinti 30.10.2025 13,950 8.7 7.6 0.8 0.7 9% 10% 6% 6% 3
Trelleborg SEK 401 400 0% Neutrali 28.10.2025 7463 235 20.8 2.5 2.4 10% 12% 2% 2% 3
Valmet EUR 27.6 34.0 23% Pirkti 23.04.2025 5,087 11.8 9.1 1.9 1.7 16% 20% 5% 5%

Var Energi NOK  33.9 28.0 -17% Mazinti 22.10.2025 7,282 8.8 10.1 na na na na 14% 14%
Veidekke NOK 157 173 10% Neutrali 15.08.2025 1,823 15.6 14.4 4.0 4.1 31% 28% 6% 6%

Vend Marketplaces NOK 358 435 22% Pirkti 29.10.2025 9,853 28.5 43.1 3.0 3.0 9% 6% 1% 1%

Verve Group SEK. 23.6 37.5 59% Pirkti 21.10.2025 432 12.1 7.4 0.9 0.8 8% 12% 0% 0%

Vestas Wind Systems DKK 135 100 26% Mazinti 14.08.2025 18,259 26.2 20.1 4.6 3.9 9%  21% 1% 1%

Viaplay SEK 1.02 1.00 2% Neutrali 19.06.2025 428 40.9 10.2 1.6 2.4 3% 19% 0% 0%

Vitec Software Group SEK 340 410 21% Neutrali 10.10.2025 1,164 323 272 2.6 24 8% 10% 1% 1%

Volvo SEK 261 285 9% Pirkti 20.10.2025 48,731 14.4 13.3 2.8 2.6 19% 20% 5% 3% 3
Volvo Cars SEK 32.6 32.0 2% Neutrali 24.10.2025 8,901 25.2 6.3 0.7 0.6 3% 10% 0% 0%
Wallenius Wilhelmsen NOK 78.3 58.0 26% Mazinti 13.08.2025 2,850 3.7 53 1.0 1.1 28% 20% 21% 7%
Wallenstam SEK  44.2 57.0 29% Pirkti 07.07.2025 2,653 21.9 20.7 0.9 0.9 4% 4% 1% 1% 3
Wihlborgs SEK. 93.0 102 10% Neutrali 24.10.2025 na 15.0 14.4 1.2 1.1 8% 8% 4% 4% 3
Wistbygg SEK 924 9.00 3% Neutrali 11.04.2025 43 na 7.9 0.4 0.4 2% 5% 0% 5%

Yara NOK 367 410 12% Pirkti 23.10.2025 8,048 9.7 8.8 1.3 1.3 14% 15% 5% 8%

YIT EUR 2.94 2.70 -8% Neutrali 05.05.2025 683 na 28.4 0.9 0.8 2% 3% 0% 0% 3

Paaiskinimai:
Akcijos kaina — paskutiné uzdarymo kaina (30.10.2025)
Tikétina graza — skirtumas tarp tikslinés kainos ir paskutinés uzdarymo kainos, proc.
Rekomendacija -investavimo rekomendacija
Kapitalizacija - bendroves 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 kaina (P) padalinus i§ jmonés balansinés vienos akcijos vertés (B).
ROE (Return on Equity) — nuosavo kapitalo graza. ROE apskaitiuojamas padalinus grynajj pelna 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. jmonés iSleisto akcinio kapitalo. 6. ,Swedbank” grupé yra jmonés finansinio
instrumento rinkos formuotojas.

Paruo&ta: 31.10.2025 13:30 Paskelbta: 31.10.2025 13:30 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzZvalgos dalis. 6
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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 santrauka platina ,Swedbank’, AB (Lietuva) (toliau — Swedbank). Santrauka buvo sudaryta
siekiant informuoti klientus, o Swedbank nesillo ir nerekomenduoja jos pagrindu atlikti jokiy sandoriy. 1Ssamig 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 informacijg apie kiekvieng jtraukta emitentg yra pasiekiama neprisijungus, spusteléjus nuoroda ,Disclosure”, esancig 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 absoliuciais skaiciais, o ne pagal jokj palyginamajj indeksa.
Akcijy rekomendacijos nustatomos jvertinus per 12 ménesiy numatoma akcijos kainos padidéjima arba sumazéjima, iSvesta i§ 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 jmoneés 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 sumazejimo.

Priimti pasidlyma: teikiant visiska ar dalinj perémimo pasillyma, 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, turés 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 analize néra rengiama
Apribota: rekomendacija, tiksliné kaina ir (arba) finansiné prognozé nebeatskleidziama dél atitikties ir (arba) kity reguliavimo priezasciy
Dél 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 (pavyzdZziui, 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 Saky 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 iSskirtinai 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 pozitriy ir vertinimuy.

SWEDBANK AB (publ) prizitri Svedijos finansy prieziros institucija (Finansinspektionen).

Paruosta: 31.10.2025 13:30 Paskelbta: 31.10.2025 13:30 Svarbu: dokumento pabaigoje pateikta informacija del atsakomybés atsisakymo yra neatskiriama apzZvalgos dalis. 7
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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)

Kone -
Nokia R
Nordic Semiconductor -

Aprasymas:

1. SWEDBANK AB (publ) grupés jmones (,Swedbank" grupé) 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" grupé 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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