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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

Kone: klausimai ir atsakymai 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Mūsų nuomone, trečiajame ketvirtyje įvykusi „Kone“ telefoninė 
konferencija buvo nuraminanti:  1) dėl geresnio pasirodymo Europoje 
ir nepaisant griežtesnės ankstesnių metų laikotarpio lyginamosios 
bazės, padidėjo užsakymų skaičius; 2) įmonė ir toliau nekeičia 
perėjimo prie patrauklesnio antrinės rinkos verslo, aptarnavimo ir 
modernizavimo; 3) vienuoliktą ketvirtį iš eilės didėja veiklos pelno 
marža. Tikimasi, kad 2026 m. padidės ir pelningumas, kurį skatins 
įvairūs veiksniai; bei 4) „Kone“ strateginių pagrindinių veiklos rezultatų 
rodiklių (angl. KPI) pažanga yra gera. Kaip ir tikėtasi, telefoninės 
konferencijos metu nebuvo minimas galimas „Kone“ pasiūlymas dėl 
„TK Elevator“. Be to, įmonės labiau bendro pobūdžio komentaruose 
apie susijungimo nebuvo nieko naujo.  Manome, kad tariamo „Kone“ 
bandymo perimti „TK Elevator“ rezultatas yra vis dar neaiškus, nes 
pagrindiniai „Kone“ konkurentai, siekdami užkirsti kelią sandoriui, vėl 
gali imtis teisinių veiksmų. Kita vertus, pakartojame, kad už „Kone“ ir 
„TK Elevator“ susijungimo slypi aiški verslo logika. Remdamiesi 
praneštais trečiojo ketvirčio rezultatais ir įvykusia telefonine 
konferencija, toliau tikimės, kad analitikų konsensuso veiklos pelno 
įverčiai artimiausiomis dienomis ir savaitėmis padidės apie 2 proc. 

Kone  
Rekomendacija (2025.10.31): Neutrali 

Tikslinė kaina: (2025.10.31): 59 EUR  

Rinkos kaina: (2025.10.30): 58.22 EUR  

Analitikas (-ė): Martin Flueckiger  

 

  

Nokia: partnerystė su „Nvidia“     
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Pagrindiniai punktai: „Nokia“ paskelbė apie strateginę partnerystę su 
„NVIDIA“, kuri yra susijusi su „AI-RAN“ ir duomenų centro jungimu į 
tinklą. Savo ruožtu, „NVIDIA“ į „Nokia“ akcijas investuos 1 milijardą JAV 
dolerių (apie 2,9 proc. akcijų). „NVIDIA“ taip pat atskirai paskelbė apie 
amerikietišką, DI integruotą bevielę laikiną 6G ryšio informacijos 
saugyklą. Ši informacijos saugykla bus kuriama naudojant „NVIDIA“ DI 
antenų platformą (tai vidinis „AI-RAN“ sprendimas, kuriuo užtikrinama 
aiški tinklo veiksmingumo nauda, jei lygintume su tradiciniais „RAN“ 
tiekėjais) ir ją sudarys „ODC“ kurta 5G ryšio „RAN“ programinė įranga, 
vartotojo plokštumos funkcija, „Cisco“ kurta 5G ryšio pagrindinė 
programinė įranga ir „MITRE“ bei „Booz Allen“ kurtos specializuotos 6G 
ryšio programėlės. Nors iš pirmo žvilgsnio partnerystė su „NVIDIA“ 
atrodo daug žadanti, atsižvelgiant į niūrias ateinančių dešimties metų 
„RAN“ perspektyvas rinkoje ir galimas su naujais žaidėjais rinkoje, 
įskaitant, pačia „NVIDIA“, susijusias veiklos sutrikdymo rizikas, vis dar 
neaišku kokios bus įplaukos viduriniuoju laikotarpiu. Manome, kad 
akcijų kainų augimas buvo perteklinis (spalio 28 d. akcijų kaina pakilo 
21 proc., o tai daugiau nei 6 milijardai eurų sukurtos vertės). Vadinasi, 
kad jau dabar vertinant neatsižvelgiama į šios partnerystės atnešamą 
augimą. Šiuo etapu, tai nėra aišku. Atrodo, kad „NVIDIA“ savo 

Nokia  
Rekomendacija (2025.10.24): Neutrali 

Tikslinė kaina: (2025.10.24): 5 EUR  

Rinkos kaina: (2025.10.30): 6.176 EUR  

Analitikas (-ė): Sébastien Sztabowicz  
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organišką plėtrą „RAN“ rinkoje apdraudžia partneryste su „Nokia“. 
Išlaikome savo reitingą „Išlaikyti“ (TP 5 EUR), nes ateinančiais metais 
pardavimų skaičius tik šiek tiek didės. Ateinančiais ketvirčiais marža 
didės ribotai, taip pat, dėl laipsniško „Open RAN“ taikymo ilguoju 
laikotarpiu, egzistuoja didelė veiklos sutrikdymo rizika. Šiuo metu, 
vertinimas atrodo gana reiklus. 

  

Nordic Semiconductor: nuraminančios prognozės          
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: î 

Trečiajame ketvirtyje, „Nordic Semiconductor“ rezultatai buvo 
nevienareikšmiški (tvirti pardavimai, bet mažesnės nei tikėtasi 
maržos): pardavimams didėjant 11 proc. (nepaisant sunkios 
konkurencijos, 2 proc. daugiau nei numatėme ir 1 proc. daugiau nei 
analitikų konsensusas), koreguota EBITDA marža išliko daugiau 
mažiau stabili ir buvo 10,2 proc. Išlaikome reitingą „Pirkti“ (tikslinė 
kaina yra 185 NOK; „Nordic“ išlieka viena mūsų geidžiamiausių 
sektoriaus akcijų). Ateinančiais metais regime solidžias augimo 
galimybes ir didėjančią maržą. Rizikos ir grąžos santykis vidutinio 
laikotarpio investuotojams išlieka patrauklus. 

Nordic Semiconductor  
Rekomendacija (2025.10.30): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.10.30): 185 NOK  

Rinkos kaina: (2025.10.30): 149.2 NOK  

Analitikas (-ė): Sébastien Sztabowicz  
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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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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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!"#ABC DEF GHIH GJIK LMKN OP4RSAR KMIKHIJKJT GU9WJM JGIM JJIU JIG JIK HN HN MN MN ;
!#"SA<RS= >?@ JMU GAJ LMUN OP4RSAR KGIKHIJKJT M9UAU JMIM UKIM JIA JIM GKN AN MN GN ;
B=S"CP aD@ MKIG TAIK AJN bR#cAR AGIGKIJKJT SP TKIH GWIU KId KIT GN AN JN AN G9;A
B=ARSe= aD@ JJT JAT MN >=BA#P <R JWIGKIJKJT T9JMJ GHIH GWIM GIW GIU HN GKN JN JN ;
B#R=e;a=Pf""g;hah >?@ dWIG UMIK HN >=BA#P <R JUIKWIJKJT ddM SP SP GIT GId LUN LTN KN KN ;
B#iSe=j aD@ GMK GTK UN bR#cAR JMIGKIJKJT G9AdU GTIK GGIJ GIA GIJ HN GGN JN AN ;
k=SS=j ;l;OPB#RAm aD@ GWK GHK dN bR#cAR GKIGKIJKJT JA9JTA JMIW JKIW UIU UIJ JWN AdN MN MN ;
k=#PSARj ;bnP#CP DEF JIJA KIUK LdHN OP4RSAR JUIKAIJKJT TM SP SP dTId JKIU SP LdAMN KN KN ;
k=op"< aD@ WdIW HKIK MN >=BA#P <R JWIGKIJKJT J9dJA GMId GAIH JIG JIK GAN GMN TN TN ;
kRPT DEF MUIK MTIK LMN >=BA#P <R GTIKTIJKJT J9THG GHIH GHIT AIG JIH GTN GTN AN AN ;
k"Rj A;!RSPSr= aD@ HHIH GJK JKN bR#cAR JHIGKIJKJT UHH HIM dIH GIM GIA GdN JKN dN WN A
kBfCBgj APg=S aD@ GJU GdK JdN bR#cAR GHIKdIJKJT J9MKJ JKIW GWIH KIH KIW MN MN JN JN ;
sSgBj A#RCP#g=S aD@ MKK AJd LGWN OP4RSAR KHIKUIJKJT GT9WKd KIK KIK KIK KIK KN KN JN JN ;
sSgBA#Pg= aD@ JTU JUT UN >=BA#P <R JJIGKIJKJT W9THd JHIT JdIU TIA MIW GHN GHN GN GN ;
sSA#BC aD@ MAIJ MdIK UN >=BA#P <R AGIGKIJKJT MWJ AIW MIM KIM KIM GKN HN KN KN M
sSC=j A"# aD@ AGd ATH GAN bR#cAR GUIGKIJKJT WW9HMT KIK KIK KIK KIK KN KN JN JN ;
sthu;an"p;v"Sr=pA aD@ JKIH AKIK MMN bR#cAR JJIKUIJKJT MWW GdIA HIH GIJ GIG WN GJN KN JN ;
wO aD@ GAU GTG GKN >=BA#P <R GMIKUIJKJT WKH ATIW GJIA GIK GIK AN WN AN MN ;
@=CR#P DEF GHIK GHIW MN >=BA#P <R JMIGKIJKJT J9HTT GAIG GJIU GId GIT GJN GJN MN MN ;
@Rg >?@ GAW GWW AdN bR#cAR JJIKWIJKJT MWA GdIH GKIU AIW AIJ JJN AAN TN WN ;
@RSS=CRc aD@ HKIG GGJ JMN bR#cAR GUIGKIJKJT J9JHJ KIK KIK KIK KIK KN KN KN KN ;
@"xPC" DEF GKIT GGIA WN bR#cAR JWIKTIJKJT J9THA GUIK GMIA KIU KIU MN TN MN MN A
@"S= DEF TWIJ THIK GN >=BA#P <R AGIGKIJKJT Jd9AWT JHIK JdIK GKIJ HId AdN AWN AN MN ;
@"SejT=#e;hBA"C"ARC= >?@ GIUT GIdT LdN >=BA#P <R GAIKWIJKJT GMA SP GAIT KIU KIU KN TN KN KN ;
@"SejT=#e;B#Bpp=S >?@ JMG JHW JMN OP4RSAR GKIKUIJKJT GW9JTT AGIM JdIU WIU UIK AGN JHN JN GN ;
y=#"z;a=Pf""g >?@ MUIH MAIK LGKN OP4RSAR JGIKWIJKJT J9MTd GUId GMIG GIT GIM WN GKN TN MN ;
yRfr" aD@ AUJ AHK TN >=BA#P <R JUIGKIJKJT GM9MTJ AdIU AAIH WIG UIG JAN JJN GN GN ;
yRC=;t=rnS"<"eR=j aD@ Add MGK GJN >=BA#P <R GAIKUIJKJT MMT MAIH AdIJ GAIJ GKIH AAN AAN GN GN ;
y"eRj A=P aD@ GTIT JJIK MJN bR#cAR GJIKWIJKJT GTd GdIT GMIH GIK KIH UN dN GN GN G9;A
yBSgT=rc ^@@ MUIJ dKIK JUN bR#cAR JMIGKIJKJT d9KJJ HIK UIH GIU GIT JKN JKN JN AN ;
OP=#jc ^@@ GAAdK GKMKK LJJN OP4RSAR AKIGKIJKJT GK9WdG GUId SP KIT KIT AN LMN AN AN ;
OPeS"#P >?@ JKId AJIK TTN bR#cAR JUIGKIJKJT GGU UIA dIW JId JIG MGN ATN AN TN ;
OD@? aD@ UdIT GKT AUN bR#cAR JKIGKIJKJT AHd GJIG UIU KIU KId TN WN JN AN ;
O=Aj";v"#p"#P AR"S DEF GMIJ GTIT HN bR#cAR JWIGKIJKJT GG9UWW JKIM GUIJ MIJ AIH JGN JMN AN AN ;
O"_R;hah >?@ JJM JKT LWN >=BA#P <R JHIKWIJKJT H9HMH JKId GdIG JIM JIA GJN GTN JN AN ;
OtB aD@ GJW GMA GJN bR#cAR JKIGKIJKJT G9AUG WIT WIG GIJ GIG GAN GAN KN KN ;
OBSA=#j aD@ Gdd GWK HN bR#cAR JUIGKIJKJT J9WKJ AGIG JMIG MIW MIJ GdN GWN GN GN ;
>PS"f"#C DEF GIGT AIKK GdGN bR#cAR JUIKJIJKJT HW SP SP GId JIJ LAGN LJHN KN KN ;
>vv aD@ JGW GHT LGKN bR#cAR AKIKdIJKJT G9HHJ GTIM GAIT JIM JIJ GdN GUN TN TN ;
>=< >?@ JIAK GIHK LGUN OP4RSAR AKIGKIJKJT AdM SP SP KIH GIK LGTN LGGN KN KN ;
>=A= < aD@ MIUG GdIK JMKN bR#cAR GTIKUIJKJT JG AIJ JIM KIJ KIJ UN HN HN GHN ;
>=_;`PC= aD@ GGT GGT KN >=BA#P <R JTIKMIJKJT HWU GMIJ GGIU JIK GIU GMN GdN AN AN M
>suD aD@ AUIU TTIK MdN bR#cAR JTIKWIJKJT d9GTA JHIA JGIA JIM JIJ WN GGN GN JN ;
>RenARSeP <= ;k=P<An DEF JIGW GIKK LTMN OP4RSAR JUIKAIJKJT WW SP KIK JId KIK LJUN KN KN KN ;
>@t ^@@ UAU THT LGHN >=BA#P <R GWIKWIJKJT T9AKJ JdIH JWIM JIW JIT GGN HN KN GN ;
>"cRP DEF dIGW TIKK LGHN >=BA#P <R JMIGKIJKJT AM9MAd JMIT GHIU GId GId UN WN JN AN ;
>"cRPS;F=ScPP A DEF WIWJ HIKK JN >=BA#P <R JHIGKIJKJT G9JJT SP JTIM GIK GIK LGN MN AN AN ;
>"#g=P DEF GTIK GTIM AN >=BA#P <R GUIGKIJKJT TA9UGd GKIU GKIT GId GIT GTN GTN dN UN ;
>"#gRr;a=CRr"SgBrA"# >?@ GMH GWT JMN bR#cAR AKIGKIJKJT J9TdT SP dUIU TIG MIW JN UN KN KN ;
>"#R"S aD@ dHIK dWIK LGN >=BA#P <R JKIGKIJKJT G9JWd HId HIK GIM GIA GdN GTN MN dN ;
>"#jc;kzg#" >?@ dUIA UGIK dN >=BA#P <R JUIGKIJKJT GG9MTK GJIG HId GIA GIJ GGN GAN MN TN ;
>"C";>"#gRjc ^@@ AJA TGK TWN bR#cAR JJIKWIJKJT GMd9TGU GJIH GGIA UIK dIK dMN TWN MN MN ;
>"C"S=j Rj ^@@ AHG MGT dN >=BA#P <R JGIGKIJKJT JG9UGM AAIG JHId JIG JIK dN UN GN GN ;
>bA aD@ JdA JWT HN bR#cAR JKIGKIJKJT G9AKU GUIT GdIW GIT GIM HN HN AN AN A9;M
>zf"jP aD@ WAIA GKJ JJN bR#cAR JAIGKIJKJT G9JWG GJIJ GGIH KIH KIH WN WN AN AN ;
?gfx= << >?@ GJK GJK KN >=BA#P <R JGIKWIJKJT dJT dIM GKIW GIM GIM GHN GAN WN TN ;
?pA"C=g DEF AIWH MIKK AN OP4RSAR GMIKJIJKJT Ud SP SP AIM AIU LGGN LGKN KN KN ;
?#c<P >?@ GKA GJT JGN bR#cAR GTIKUIJKJT W9WWM GAIG GTIU JIJ JIJ GdN GMN UN MN ;
?#j A=g ^@@ GGU GMK JKN bR#cAR JKIGKIJKJT JK9dAJ WIT GMIM KIW GIT GKN GGN KN JN ;
bP#Pg"o;sSA= #PrARC= aD@ GdU GUG JN >=BA#P <R JHIGKIJKJT G9dJK MWIK JAIG dIM dIG GAN JUN JN AN ;
b=PT aD@ UUIA HKIK GUN bR#cAR KGIKUIJKJT G9WTA GdIW HIU GIA GIJ WN GAN TN dN A9;M
b<P Am=# aD@ UMIT WWIK GWN bR#cAR JKIGKIJKJT WGH GGIJ GGIH KIU KIU dN dN AN AN ;
FPA"j aD@ AWIT TKIK AKN bR#cAR JAIGKIJKJT G9GTG GAIH GGIH KIH KIH UN WN MN MN ;
F=C=SR" DEF JMIM JdIK UN OP4RSAR GMIKJIJKJT dTK JdIJ JJIW TIA MIU JJN JJN JN JN ;
F"rc_""<;sSA= #SP AR"SP < ^@@ JJT JdT GWN >=BA#P <R JJIKWIJKJT d9AdG GAIU GMIK JIK GIW GTN GMN JN AN ;
F"zP<;ESRT#=_ ^@@ MHK UGK MTN bR#cAR KAIGKIJKJT A9JHM GTIH GAIH AIT AIM JAN JTN AN AN ;
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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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!""# !AB CDD EFF GHHI -"KLMNL HOPDFPHFHC HE4ORS ESPE TCPT SPR CPO DSI DRI DI DI T
!"U"V !AB HDW HEE DHI ;Y=N>" ?L HWPDFPHFHC S4TTR DRPT DWPS DPW DPS DFI OI HI HI @
!"?-"> ;AB CWC CTF GRI ;Y=N>" ?L HOPFRPHFHC S4SOR TOPE DWPW EPW EPF DDI HEI EI HI @
!"MBCLa !AB HRR TFF EI bL>aNL HDPDFPHFHC TT4DTR HTPE HFPS TPR TPE DSI DRI HI HI @
!"Mcd" Aef DFPW DDPW OI ;Y=N>" ?L TDPDFPHFHC D4WCF DCPO DEPE HPC HPT DCI DSI EI CI @
!gh! ;AB TSPT EHPF DSI bL>aNL HOPDFPHFHC STS DCPC DHPT CPH EPE TEI TOI TI TI @
!i"MBL@!N"MB">B !AB OOPT DDH DTI bL>aNL HWPDFPHFHC SFD DRPH DCPF HPE HPH DTI DCI TI TI @
!i" NYi ;AB DFR DFR FI ;Y=N>" ?L TDPDFPHFHC D4EWF HCPF TEPS DPS DPC SI EI FI FI @
!AM@gM !AB DRT DOH CI ;Y=N>" ?L HOPDFPHFHC TC4TWE DDPC DFPW DPS DPC DEI DEI CI CI @
!YMklk @m"Nkc !AB TRPW SOPF WOI bL>aNL HWPFRPHFHC ED EDPR DWPH FPW FPW HI EI FI FI @
!LMin !AB TTPH TCPF CI bL>aNL HDPDFPHFHC H4CWD DEPC DTPF DPD DPD WI RI FI FI @
!a"Mka" !AB HST HSF GDI bL>aNL TFPFSPHFHC O4SCS DCPC DEPW DPS DPS DDI DDI TI EI D4@S
!Bo !AB HER HWF OI bL>aNL TFPDFPHFHC O4WFO DEPT DTPW HPD DPO DEI DEI TI EI @
!pb !AB EDPO EOPF DWI bL>aNL DWPDFPHFHC RCF DOPT DWPT DPE DPT RI RI FI FI @
!!gM !AB SFPT SHPE TI ;Y=N>" ?L HTPDFPHFHC D4STW DDPW RPS FPO FPR WI DFI TI CI @
!NL??T>cMN@m>c=r !AB SPHE DHPF OHI bL>aNL HRPDFPHFHC HOS EPF TPO FPE FPE DDI DDI FI FI T
!Nc?NG;LY ?kYM ;AB TTR THS GEI ;Y=N>" ?L FTPDFPHFHC D4WFH WPF DHPF FPW FPC DDI CI WI SI @
!Nc>lNY ? !AB RWPR DFO HEI bL>aNL TFPDFPHFHC SHD HHPW DWPT EPO EPH HDI HSI TI TI D4@E
!=#kY" @W ;AB DRS TTF WRI bL>aNL FDPFRPHFHC E4WOF DHPH DFPE DPT DPH DDI DHI SI SI @
!CY"T"k NLUnY NY > !AB EHPO TOPF GOI ;Y=N>" ?L DEPFCPHFHC WRS HCPT HFPT FPS FPC HI TI FI FI T
!CYMka" @s"MBY?k#"MaYM !AB DHC DHD GTI -"KLMNL HHPDFPHFHC HH4SSO DFPW DDPC DPH DPT DDI DDI DHI OI @
!tYB#"Ma !AB HOD FPFF GDFFI ;YNYLaL"d" HTPDFPHFHC M" DFPT DFPO DPC DPC DEI DTI WI DTI D4@T4@E
!tYBLkn@A>rn"M@MLcCLN>=d!AB TTH TCF SI bL>aNL HDPDFPHFHC DF4RSE HDPS DCPR TPH HPW DEI DRI FI FI @
hY?YH !AB DCD DRE HDI bL>aNL HHPDFPHFHC O4CFF HFPR DRPS CPD CPH HEI HRI CI SI @
hY?YMc> ;AB DCH DWF DHI ;Y=N>" ?L TFPDFPHFHC DW4RSF DRPS DTPO TPT TPH DSI HTI SI SI @
hY?L" !AB TWPE EHPF DHI bL>aNL HEPDFPHFHC DT4ESS DWPC DCPE HPW HPR DCI DRI CI SI @
hY>CYlk N" ?c Aef OPTT DTPF TOI bL>aNL DWPFHPHFHC D4DRC DHPD DFPS HPF DPO DWI DRI CI SI @
hm! ;AB RCPR CCPF GTSI -"KLMNL DRPFWPHFHC D4ECD DRPE DRPR FPR FPR EI EI WI WI @
hn=?Y !AB HER HRF DTI bL>aNL HTPDFPHFHC H4EEO HHPE DRPH TPH TPF DEI DWI TI EI @
hLY NcYC>l Aef DRPT DSPF GDTI ;Y=N>" ?L HTPDFPHFHC H4DWS HTPW HFPW HPH HPE RI DDI RI RI @
hcad"MML@m>c=r Aef RPWH DFPF DCI ;Y=N>" ?L HDPFWPHFHC CDT DHPH RPW DPO DPW DSI HDI CI RI @
hcd>" @!lk NYdk@g!g ;AB DHS DCD HFI bL>aNL HFPDFPHFHC T4HDH EDPE HEPE CPC EPW DTI HDI DI HI @
hc>d uBB DEF OHPF GTEI -"KLMNL DCPFRPHFHC D4REH OPR M" DPF DPD DFI GRI SI FI @
hfghA; Aef HWPO HCPF GDFI -"KLMNL TFPDFPHFHC DT4OCF RPW WPS FPR FPW OI DFI SI SI T
h>Y ??Y#c>U !AB EFD EFF FI ;Y=N>" ?L HRPDFPHFHC W4EST HTPC HFPR HPC HPE DFI DHI HI HI T
v"?dYN Aef HWPS TEPF HTI bL>aNL HTPFEPHFHC C4FRW DDPR OPD DPO DPW DSI HFI CI CI @
v">@AMY>UL ;AB TTPO HRPF GDWI -"KLMNL HHPDFPHFHC W4HRH RPR DFPD M" M" M" M" DEI DEI @
vYLBYaaY ;AB DCW DWT DFI ;Y=N>" ?L DCPFRPHFHC D4RHT DCPS DEPE EPF EPD TDI HRI SI SI @
vYMB@-">aY Nr?"iYk ;AB TCR ETC HHI bL>aNL HOPDFPHFHC O4RCT HRPC ETPD TPF TPF OI SI DI DI @
vY>CY @m>c=r !AB HTPS TWPC COI bL>aNL HDPDFPHFHC ETH DHPD WPE FPO FPR RI DHI FI FI @
vYk N"k @wLMB@!lk NYdk uBB DTC DFF GHSI -"KLMNL DEPFRPHFHC DR4HCO HSPH HFPD EPS TPO DOI HDI DI DI @
vL"r?"l !AB DPFH DPFF GHI ;Y=N>" ?L DOPFSPHFHC EHR EFPO DFPH DPS HPE TI DOI FI FI @
vLNYi@!cTNt">Y @m>c=r !AB TEF EDF HDI ;Y=N>" ?L DFPDFPHFHC D4DSE THPT HWPH HPS HPE RI DFI DI DI @
vc?Cc !AB HSD HRC OI bL>aNL HFPDFPHFHC ER4WTD DEPE DTPT HPR HPS DOI HFI CI TI T
vc?Cc@x">k !AB THPS THPF GHI ;Y=N>" ?L HEPDFPHFHC R4OFD HCPH SPT FPW FPS TI DFI FI FI @
w"??YML=k @wL?nY ?dkYM ;AB WRPT CRPF GHSI -"KLMNL DTPFRPHFHC H4RCF TPW CPT DPF DPD HRI HFI HDI WI @
w"??YMk N"d !AB EEPH CWPF HOI bL>aNL FWPFWPHFHC H4SCT HDPO HFPW FPO FPO EI EI DI DI T
wLn?#c>Uk !AB OTPF DFH DFI ;Y=N>" ?L HEPDFPHFHC M" DCPF DEPE DPH DPD RI RI EI EI T
wykN#lUU !AB OPHE OPFF GTI ;Y=N>" ?L DDPFEPHFHC ET M" WPO FPE FPE GHI CI FI CI @
]">" ;AB TSW EDF DHI bL>aNL HTPDFPHFHC R4FER OPW RPR DPT DPT DEI DCI CI RI @
]̂ h Aef HPOE HPWF GRI ;Y=N>" ?L FCPFCPHFHC SRT M" HRPE FPO FPR GHI TI FI FI T
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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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