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Swedbank Baltijos šalių akcijų 
tyrimų departamentas 
bendradarbiaujant su Kepler 
Cheuvreux 

 

Svarbiausios naujienos 
 

l DOF: dividendų pajamingumas dar patrauklesnis 

l Maersk: Kinijos eksportas smunka 

l Nordea: keičiame savo rekomendaciją į „Pirkti“, tikslinė kaina - 16,10 EUR 

l Orsted: stabilizacijos laikotarpis 
 
 Investuotojų kalendorius  

 
 

 

Bendrovė
Valiuta 1 d. YTD 1 m.
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IGMFHSOMT 7// 012 GF GBF GDF
I-F-KFGH E 7// BSD EGF ED,F E,DF
UGPHVOA"GPV 7// ,SG EGF H2F H1F
U#W 7// GHH0 EDF E$F EGF
;YZ -K/ ,,, EDF 1F G,F
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AOPBGS 7// G1B$ SF ,DF D0F
aObGT-P -K/ GGH EDF 2F DSF
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IP?OH E-M -K/ ,DG SF GSF 2F
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KOHEO KU9 G2CD DF $SF ,BF
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WOHEGH AmQP5A#>H EOBH7// G$B E$F $1F $BF

OMX NORDIC 40 DHG2 EGF E,F E0F

OMX Copenhagen 25 G0HD EGF EDF E$F

OMX Stockholm 30 D02G EGF GDF GGF

OMX Helsinki 25 $$GG SF D2F DBF

Paaiškinimai:
iGHVjAVG QPG An AKGHV@EQPoA@p5GM>B-AVG QPG
TA5jArA?QOP-H A5QOP-H AGVLQs-H AVG QP-H AK-V>EQH
DZUAn AGVLQs-H AVG QP-H AK-V>EQH AP@-AHG@H Q-ATA5j
TABjAn AGVLQs-H AVG QP-H AK-V>EQH AKOMABOE@H

Pokytis (%)Pask. 
kaina

Data Bendrovė Įvykis
!"!#ABBAB& 'E)G+II-K/0EN2 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
!"!#ABBAB& <=>? 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
!"!#ABBAB3 <@' 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
!"!#ABBAB3 ?EANS 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
!"!#ABBA!" BSGECRR 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
!"!#ABBA!" aRISES K/+8SE 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
!"!#ABBA!c dE:)eEEAK=I8R0I+ 8-EI+A 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
!"!#ABBA!c ?AR)8+ 3KG4IRS -TK8+ 02-I4 K-I9E0G+:-;+
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Naujienos 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: Teigiamasì, Neutralusè, Neigiamasî 

DOF: dividendų pajamingumas dar patrauklesnis 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

DOF paskelbė 2025 m. trečiojo ketvirčio rezultatus, kurie visiškai 
atitiko lūkesčius, ir pateikė optimistines prognozes, ypač dėl 
užsakymų apimties. Atsižvelgdama į pelną ir verslo pagrindinius 
rodiklius, bendrovė padidino dividendus iki 0,35 JAV dolerio per 
ketvirtį. Grupė, kurios veikla yra puikiai vertinama (užsakymų portfelis 
viršija 5 mlrd. JAV dolerių), siūlo 15 proc. dividendų pajamingumą. 
Išlaikome rekomendaciją „Pirkti“, tikslinė kaina šiek tiek pakeliama nuo 
140 NOK iki 150 NOK. 

DOF  
Rekomendacija (2025.11.06): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.11.06): 150 NOK  

Rinkos kaina: (2025.11.13): 100 NOK  

Analitikas (-ė): Kevin Roger  

 

  

Maersk: Kinijos eksportas smunka 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Kinijos eksportas spalio mėnesį, skaičiuojant JAV doleriais, sumažėjo 
1,1 proc. palyginti su tuo pačiu laikotarpiu praėjusiais metais. Tai 
pirmasis nuosmukis nuo Išlaisvinimo dienos (angl. Liberation Day). 
Kinijos eksportas į Europą, kitas Azijos šalis, Artimuosius Rytus ir 
Afriką leido kompensuoti eksporto į JAV smukimą tuo laikotarpiu. 
Nenuostabu, kad augimo tempas lėtėja. „Maersk“ bendrovė trečiąjį 
ketvirtį pasiekė neblogus apyvartos augimo rodiklius, todėl šiandien 
paskelbtoje apžvalgoje mes pakėlėme apyvartos augimo prognozes. 
Tačiau prognozuojamu laikotarpiu laivyno augimas yra labai spartus – 
didesnis nei apyvartos augimas – todėl mažėja laivų naudojimo 
intensyvumas ir tarifai. Normalizavus prekybą Raudonojoje jūroje, 
konteinerių gabenimo paklausa sumažės maždaug 5,9 proc. (kadangi 
atstumai bus trumpesni). 

Maersk  
Rekomendacija (2025.11.07): Mažinti 

Tikslinė kaina: (2025.11.07): 11000 DKK  

Rinkos kaina: (2025.11.13): 12445 DKK  

Analitikas (-ė): Axel Styrman  

 

  

Nordea: keičiame savo rekomendaciją į „Pirkti“, tikslinė kaina - 
16,10 EUR 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

„Nordea“ savo Kapitalo rinkų dienos (CMD) renginyje pristatė veiklos 
strategiją ir finansinius tikslus 2026–2030 m. laikotarpiui. Nauji tikslai 
yra ambicingi tiek pajamų augimo, tiek išlaidų kontrolės požiūriu. 
Tačiau, atsižvelgdami į pastaraisiais metais pasiektus puikius 
„Nordea“ veiklos rezultatus, manome, kad bendrovė ir toliau sugebės 
išlaikyti aukštesnį nei rinkoje fiksuojamą augimą, tuo pačiu griežtai 
kontroliuodama išlaidas. Nauji finansiniai tikslai – nuosavo kapitalo 
grąža (angl. ROE), viršijanti 15 proc. per visą planavimo laikotarpį ir dar 
ženkliai aukštesnė 2030 m., bei sąnaudų ir pajamų santykis, 2030 m. 
siekiantis 40–42 proc., remiantis 2 proc. metiniu vidutiniu sąnaudų 
augimu. Nors manome, kad rinkos augimo ambicijos yra šiek tiek 
pritemptos, nuosavo kapitalo grąža (angl. ROE), mūsų nuomone, gali 

Nordea  
Rekomendacija (2025.11.06): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.11.06): 16.1 EUR  

Rinkos kaina: (2025.11.13): 15.145 EUR  

Analitikas (-ė): Markus Sandgren  
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būti realiai pasiekiama, bent jau jos apatinė riba. Atsižvelgdami į tai, 
padidiname savo tikslinę kainą 4 proc. - iki 16,10 EUR (15,40) ir 
pakeliame savo rekomendaciją iki „Pirkti“ („Laikyti“). 

  

Orsted: stabilizacijos laikotarpis 
Tikėtinas naujienų poveikis akcijoms: è 

Mes daugiau ar mažiau sėkmingai įveikėme šiais metais kilusias 
naujas problemas, įskaitant poreikį padidinti kapitalą 60 mlrd. DKK, 
rekomenduodami akcijas tik po to, kai jų vertė šiais metais krito 
trečdaliu. Panašu, kad ir vėlesnis ekologiškos energijos / 
atsinaujinančiųjų energijos išteklių sektoriaus vertės palyginimas 
patvirtino šį pasirinkimą – „Orsted“ akcijos yra parduodamos su 
didžiausiomis išlikusiomis nuolaidomis šiame sektoriuje. 
Susitraukiant plėtros planams, mažėja ir investavimo rizika, todėl 
manome, kad akcijų nuolaida taip pat turėtų šiek tiek sumažėti. Be to, 
atsižvelgiant į tai, kad kitose sektoriaus srityse realizuojamas augimo 
potencialas, šios akcijos tampa vis patrauklesnės, todėl jas įtraukėme 
į mūsų "Labiausiai pageidaujamų sektoriaus akcijų" sąrašą. 

Orsted  
Rekomendacija (2025.11.06): Pirkti 

Tikslinė kaina: (2025.11.06): 140 DKK  

Rinkos kaina: (2025.11.13): 124.45 DKK  

Analitikas (-ė): Ingo Becker, CFA  
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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 GHIJ GKIL MNHO P4RSTAS NGIGLIKLKJ GU9JGH KGIH KKIG KIL KIL HO HO WO WO ;
!#"TA<ST= >?@ KJJ GNK MWAO P4RSTAS LGILHIKLKJ W9AUG KJIN UKIH KIW KIW GLO NO WO GO ;
B=T"C4 aD@ NHIA JNIL NNO bS#cAS NGIGLIKLKJ T4 JLIJ GAId LId LIJ GO NO KO NO G9;N
B=ASTe= aD@ KKL KNJ UO >=BA#4 <S KAIGLIKLKJ J9GLd GHIW GUIH GIU GIU HO GLO KO KO ;
B#S=e;a=4f""g;hah >?@ ULIH UWIL WO >=BA#4 <S KUILAIKLKJ dHL T4 T4 GId GId MUO MJO LO LO ;
B#iTe=j aD@ GWG GJL UO bS#cAS KWIGLIKLKJ G9Ndd GJIL GGIK GIN GIK HO GGO KO NO ;
k=TT=j ;l;P4B#SAm aD@ GAW GHL NO bS#cAS GLIGLIKLKJ KN9UGW KJIN KGIN UIH UIN KAO NdO WO WO ;
k=#4TASj ;bn4#C4 DEF KIGU LIUL MdAO P4RSTAS KUILNIKLKJ JK T4 T4 dNIA KLIG T4 MdNWO LO LO ;
k=op"< aD@ AKIU HLIL HO >=BA#4 <S KAIGLIKLKJ K9WHK GNIH GNIK KIL GIH GNO GWO JO JO ;
k"Sj A;!ST4TT= aD@ HAIW GKL KKO bS#cAS KHIGLIKLKJ UAW HIN dIA GIW GIN GdO KLO dO AO N
kBfCBgj A4g=T aD@ GNG GdL KKO bS#cAS GHILdIKLKJ K9WUG KGIJ GHIJ LIH LIH WO WO KO KO ;
rTgBj A#SC4#g=T aD@ WLd NKd MKLO P4RSTAS LHILUIKLKJ GJ9HHH LIL LIL LIL LIL LO LO KO KO ;
rTgBA#4g= aD@ KNA KUJ GdO >=BA#4 <S LWIGGIKLKJ U9HKN KUIN KWIH WIH WIW GHO GHO GO GO ;
rTA#BC aD@ WLId WdIL GNO >=BA#4 <S NGIGLIKLKJ JLd NId WIK LIW LIN GLO HO LO LO W
rTC=j A"# aD@ NKG NdG GNO bS#cAS GWIGGIKLKJ AH9AHL LIL LIL LIL LIL LO LO KO KO ;
rsht;an"p;u"TT=pA aD@ GAIL NLIL ddO bS#cAS NGIGLIKLKJ WKG GWIL AIJ GIG GIL AO GKO LO NO ;
vP aD@ GNd GJG GGO >=BA#4 <S GWILUIKLKJ ALJ NJIU GKIK GIL GIL NO AO NO WO ;
@=CS#4 DEF GHIN GHIA NO >=BA#4 <S KWIGLIKLKJ N9LLL GNIN GKIH GId GIJ GKO GKO WO WO ;
@Sg >?@ GNd GAL NNO bS#cAS LUIGGIKLKJ WUW KGIN GGIW NIA NIN GUO NGO WO AO ;
@STT=CSc aD@ ANIG GGK NJO bS#cAS GUIGLIKLKJ K9GLA LIL LIL LIL LIL LO LO LO LO ;
@"w4C" DEF GLId GGIJ AO >=BA#4 <S GKIGGIKLKJ K9dKL GAIJ GdIA LIU LIU WO WO NO WO N
@"T= DEF JAIJ JHIL GO >=BA#4 <S NGIGLIKLKJ Kd9JGK KHIK KdIK GLIN HIU NdO NAO NO WO ;
@"Tejx=#e;hBA"C"ASC= >?@ GIUL GIAJ HO >=BA#4 <S LdIGGIKLKJ GNH WJIK GKIA LIU LIU KO JO LO LO ;
@"Tejx=#e;B#Bpp=T >?@ KWU KJK KO >=BA#4 <S NGIGLIKLKJ GA9dJH NWIW KUIK GGIW HIW NNO NAO NO GO ;
y=#"z;a=4f""g >?@ WdIL WWIL MWO P4RSTAS GNIGGIKLKJ K9NJK KGIH GNIW GIW GIN dO GLO JO WO ;
ySfT" aD@ NJd NHL HO >=BA#4 <S KUIGLIKLKJ GN9ALd NJIK NKIW UIU dIA KNO KKO GO GO ;
ySC=;s=TnT"<"eS=j aD@ NNN WGL KNO >=BA#4 <S GNILUIKLKJ WLW WLIL NKIH GKIL HIH NNO NNO GO KO ;
y"eSj A=4 aD@ GJIK KNIL JGO bS#cAS LUIGGIKLKJ T4 GJIU GNIW GIL LIH UO UO GO GO G9;N
yBTgx=Tc ^@@ WJId dJIL WNO bS#cAS GNIGGIKLKJ J9AGN AIL UIG GId GIW KGO KKO NO NO ;
P4=#jc ^@@ GKWWJ GGLLL MGKO P4RSTAS LUIGGIKLKJ GL9GGd GLIN T4 LIJ LIJ JO MKO NO NO ;
P4eT"#4 >?@ GHIU NKIL dNO bS#cAS KUIGLIKLKJ GGG dIH dIJ KIJ KIL WGO NJO WO JO ;
PD@? aD@ UHIL GGL NHO bS#cAS GWIGGIKLKJ WLA GWIG UIU LIU LIU JO HO KO NO ;
P=Aj";u"#p"#4 AS"T DEF GWIG GJIJ GLO bS#cAS KAIGLIKLKJ GG9dUd KLIK GUIL WIK NIH KGO KWO NO NO ;
P"_S;hah >?@ KKW KKJ GO >=BA#4 <S LdIGGIKLKJ GL9GGU KLIG GWIW KIJ KIK GNO GdO NO NO ;
PsB aD@ GGU GWN KKO bS#cAS GWIGGIKLKJ G9KJL AIJ UIJ GIG GIG GKO GNO LO LO ;
PBTA=#j aD@ GdU KLL KLO bS#cAS GNIGGIKLKJ K9AKK NGIW KWIG WIA WIK GdO GHO GO GO N
>4T"f"#C DEF GILJ NILL GAdO bS#cAS KUILKIKLKJ HL T4 T4 GIJ KIL MNGO MKHO LO LO ;
>uu aD@ KGK GHJ MAO bS#cAS NLILdIKLKJ G9HNd GJIL GNIG KIN KIK GdO GUO JO JO ;
>=< >?@ KIJH GIHL MKUO P4RSTAS NLIGLIKLKJ WLH T4 T4 GIL GIG MGJO MGGO LO LO ;
>=A= < aD@ NIHA JILL KdO >=BA#4 <S LJIGGIKLKJ GA T4 GGNIW LIK LIK MWO LO LO LO ;
>=_;`4C= aD@ GGW GGJ GO >=BA#4 <S KJILWIKLKJ HUK GWIL GGIJ GIH GIU GWO GdO NO WO W
>rtD aD@ NUIA JLIL NKO bS#cAS GGIGGIKLKJ d9GdK NGIN KKIU KIW KIN AO GLO GO KO ;
>SenASTe4 <= ;k=4<An DEF KIJN GILL MdLO P4RSTAS KUILNIKLKJ GLN T4 LIL NIG LIL MKUO LO LO LO ;
>@s ^@@ UKG JHJ MGUO >=BA#4 <S GAILAIKLKJ J9GAU KdIN KUIA KIU KIJ GGO HO LO GO ;
>"cS4 DEF JIHA JILL MGdO >=BA#4 <S KWIGLIKLKJ NN9NNK KNIU GHIL GId GIJ UO AO KO NO ;
>"cS4T;F=Tc44 A DEF AIWA HILL dO >=BA#4 <S KHIGLIKLKJ G9GUA T4 KWIW GIL GIL MGO WO NO NO ;
>"#g=4 DEF GJIG GdIG dO bS#cAS LdIGGIKLKJ JW9NWW GLIA GLIJ GId GIJ GJO GJO UO dO ;
>"#gST;a=CST"TgBTA"# >?@ GNA GAJ NWO bS#cAS NGIGLIKLKJ K9Ndd T4 dKIH WIA WIJ KO UO LO LO ;
>"#S"T aD@ dHIK dAIL MKO >=BA#4 <S KLIGLIKLKJ G9KAU HIU HIL GIW GIN GdO GJO WO dO ;
>"#jc;kzg#" >?@ UWIW UGIL MJO >=BA#4 <S KUIGLIKLKJ GK9dKA GNIW GLId GIW GIN GGO GNO WO JO ;
>"C";>"#gSjc ^@@ NGH JGL dLO bS#cAS KKILAIKLKJ GWW9ddd GKIA GGIG dIH JIH dWO JAO WO JO ;
>"C"T=j Sj ^@@ WKL WGJ MGO >=BA#4 <S LdIGGIKLKJ KN9NLL NJIN NGIH KIK KIG dO UO GO GO ;
>bN aD@ KJL KAJ GWO bS#cAS KLIGLIKLKJ G9KWK GdIU GdIL GIW GIN HO HO NO NO N9;W
>zf"j4 aD@ UdIG GLK NWO bS#cAS KNIGLIKLKJ G9GdU GGIG GLIA LIH LIA AO AO WO WO ;
?gfw= << >?@ GKW GGA MJO >=BA#4 <S LUIGGIKLKJ dWN dIW GLIW GIJ GIW GHO GWO AO JO ;
?pA"C=g DEF WIGN WILL MNO P4RSTAS GWILKIKLKJ AG T4 T4 NId WIL MGGO MGLO LO LO ;
?#c<4 >?@ GLK GKJ KKO bS#cAS GJILUIKLKJ A9ALL GNIL GJId KIG KIK GdO GWO UO WO ;
?#j A=g ^@@ GKW GWL GKO bS#cAS LdIGGIKLKJ KK9LGH AIW GWIN GIA GId GGO GKO LO KO ;
b4#4g"o;rTA= #4TASC= aD@ GUL GUG GO >=BA#4 <S KHIGLIKLKJ G9dWK WAIA KNIJ dIJ dIK GNO KUO KO NO ;
b=4x aD@ UdIW HLIL GAO bS#cAS LGILUIKLKJ G9AKH GdId HId GIN GIK AO GNO JO dO N9;W
b<4 Am=# aD@ UKIW AAIL KKO bS#cAS KLIGLIKLKJ UHW GLIH GGId LIU LId dO dO NO NO ;
F4A"j aD@ NdIH JLIL NdO bS#cAS KNIGLIKLKJ G9GGL GNIW GGIW LIH LIH UO AO WO WO ;
F=C=TS" DEF KNIK KdIL GKO P4RSTAS GWILKIKLKJ dGH KJIL KGIU JIL WIJ KKO KKO KO KO ;
F"Tc_""<;rTA= #T4 AS"T4 < ^@@ KLH KdJ KUO >=BA#4 <S KKILAIKLKJ J9HNW GKIA GNIL GIH GIU GJO GWO KO NO ;
F"z4<;ETSx#=_ ^@@ JWW UGL NGO bS#cAS GWIGGIKLKJ N9dJW GUIW GJIN NIH NIA KNO KJO NO NO ;
a44x aD@ JNN WLL MKJO P4RSTAS KHIGLIKLKJ Kd9LWG WAIW NdIH UIG dIK GdO GAO GO GO N
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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. 

 
 

2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E 2025E 2026E
Šaltinis: Kepler Cheuvreux EURm

!"#"A !BC DEF DGG HI- KLMNO" P4 DRSHESDEDT TUIIR HRSG HFSF HSF HST HE- I- D- D- V
!"PW"O K;C TRI TYE E- KLMNO" P4 ERSHHSDEDT FURDR GGSH HISD =SI =SF I- HI- G- =- V
!"P>?@VBA?PMN4?@VB!B K;C TSEE FSYE =F- C4OaN4 HDSHHSDEDT HIY @" @" HSD HSD bHE- bY- E- E- V
!"@cA4a !BC DYI =EE G- C4OaN4 DHSHESDEDT ==UHDI D=SG DESR =SY =ST HF- HY- D- D- V
!"@?>" Bde HES= HHSR H=- KLMNO" P4 =HSHESDEDT HUFYY HTS= H=SI DSG DSD HT- HF- G- T- V
!Bf! K;C =RSY GDSE HH- C4OaN4 DISHESDEDT FFH HFSH HDSY TSG GSF =G- =I- =- =- V
!g"@c4V!N"@c"Oc !BC IRSD HHD HT- C4OaN4 DRSHESDEDT TYR HRSY HGSR DSG DSD H=- HT- =- =- V
!g" NLg K;C HEH HEY R- KLMNO" P4 =HSHESDEDT HU=RD D=SG =DSG HST HSG F- G- E- E- V
!BhVBh !BC HYR HID =- KLMNO" P4 DISHESDEDT =FUEFT HHSY HESI HSF HST HG- HG- T- T- F
!L@iMi Vk"Ni? !BC =FSR FISE YY- C4OaN4 DRSEYSDEDT =I =ISF HFS= ESR ESF D- G- E- E- V
!4@gl !BC =ES= =TSE HF- C4OaN4 DHSHESDEDT DU==R H=SD HHSY HSE HSE R- Y- E- E- V
!a"@ia" !BC DGY DFE T- C4OaN4 =ESEFSDEDT IUEFD HGSF H=SY HST HST HH- HH- G- G- HUVF
!Cm !BC DGE =HE DI- C4OaN4 ERSHHSDEDT IU=TI H=SY H=S= DSE HSY HG- HG- =- G- V
!nC !BC GESF GISE DH- C4OaN4 HRSHESDEDT YDD HYSR HFSR HSG HS= Y- Y- E- E- V
!!Bh !BC FDST FDSG E- KLMNO" P4 D=SHESDEDT HUFI= HDSD ISE ESI ESY R- HE- =- G- V
!N4PPoO?@NVkO?Mp !BC FSR= HDSE RY- C4OaN4 DYSHESDEDT =HI GS= GSD EST ESG HH- HH- E- E- =
!N?PNbK4L PiL@ K;C =GD =DF bT- KLMNO" P4 E=SHESDEDT HURHT RSH HDSD ESR EST HH- T- R- F- V
!N?OMNL P !BC YHSR HEI ==- C4OaN4 =ESHESDEDT TRF DHSH HFSH GST =SI DH- DF- =- G- HUVG
!MTiL" VR K;C HID ==E RD- C4OaN4 EHSEYSDEDT GUIGG HDSR HESY HS= HS= HH- HD- F- F- V
!AL"o"i N4#lL NL O !BC GESG =ISE b=- KLMNO" P4 HGSETSDEDT R=I D=SY HISH EST EST D- =- E- E- =
!AL@ia" Vr"@cLPiT"@aL@ !BC HDI HDH bF- W"s4@N4 DDSHESDEDT D=U=GI HHSH HHSI HS= HS= HH- HH- HH- I- V
!tLcT"@a !BC DIY ESEE bHEE- KLNL4a4">" D=SHESDEDT @" HESF HHSH HST HST HG- H=- R- H=- HUV=UVG
!tLc4ilV;Opl"@Vh4?A4NOM>!BC ==I =TE =- C4OaN4 DHSHESDEDT HHUEI= DDSH HFSD =S= DSY HG- HY- E- E- V
fLPLD !BC HGT HYG DR- C4OaN4 DDSHESDEDT IUERY HISI HRSY GSI TSE DG- DY- F- F- V
fLPL@?O K;C HGT HRE HR- KLMNO" P4 =ESHESDEDT HRUEFH HRSI H=S= =SH =SH HF- D=- R- R- V
fLP4" !BC =RSF GDSE HD- C4OaN4 DGSHESDEDT H=UTDH HRSF HTST DSR DSY HT- HY- T- F- V
fLOALMi N" P? Bde ISDI H=SE GE- C4OaN4 HRSEDSDEDT HUHYE HDSE HESF DSE HSI HR- HY- T- F- V
fk! K;C IFSH TTSE bG=- W"s4@N4 HYSERSDEDT HUFDH DESR DHSD ESI ESI G- G- F- F- V
flMPL !BC DTH DYE HH- C4OaN4 D=SHESDEDT DUGRI DDSR HYST =SD =SE HG- HR- =- G- V
f4L N?LAOM Bde HYSG HFSE bH=- KLMNO" P4 D=SHESDEDT DUHRI D=SY DESY DSD DSG Y- HH- Y- Y- V
f?a>"@@4VkO?Mp Bde YSRR HESE HG- KLMNO" P4 DHSERSDEDT THF HDS= YSY DSE HSR HF- DH- T- Y- V
f?>O" V!Mi NL>iVB!B K;C HD= HTH D=- C4OaN4 DESHESDEDT =UH=E GESG D=SY TS= GSF H=- DH- H- D- V
f?O> uCC HGY YISE bGE- W"s4@N4 HESHHSDEDT HUIGE YSY @" HSE HSH HD- bR- Y- E- V
feBf;K Bde DISE DTSE bHG- W"s4@N4 HESHHSDEDT HGUTEE ISH RSI ESY ESR I- HE- F- F- =
fOL PPLT?O# !BC =YY GEE =- KLMNO" P4 DYSHESDEDT RUDED DDSY DESH DSG DS= HE- HD- D- D- =
v"OVB@LO#4 K;C =GSI DYSE bDE- W"s4@N4 DDSHESDEDT RUGFF ISE HESG @" @" @" @" HG- HG- V
vL4cLaaL K;C HFH HFF =- KLMNO" P4 ERSHHSDEDT HUYFR HFSH HGSI =SG =SG DY- D=- F- F- V
vL@cVW"OaL NpP"gLi K;C =TY G=T DD- C4OaN4 DISHESDEDT YUYR= DYST G=SH =SE =SE I- F- H- H- V
vLOAL VkO?Mp !BC DDSI =RST FG- C4OaN4 DHSHESDEDT GHI HHSR RSD ESY ESY Y- HD- E- E- V
vLi N"i Vw4@cV!Mi NL>i uCC HTF HEE b=F- W"s4@N4 HGSEYSDEDT DHUE=F =ESD D=SH TS= GST HI- DH- H- H- V
v4"pP"M !BC ESI= HSEE R- KLMNO" P4 HISEFSDEDT =IE =RSG IS= HST DSD =- HI- E- E- V
v4NLgV!?oNt"OL VkO?Mp !BC =HI GHE DI- KLMNO" P4 HESHESDEDT HUEIH =ES= DTST DST DS= Y- HE- H- H- V
v?PA? !BC DFY DYT F- C4OaN4 DESHESDEDT GIUYEH HGSR H=SF DSI DSR HI- DE- T- =- =
v?PA?Vx"Oi !BC =GSI =DSE bY- KLMNO" P4 DGSHESDEDT IUTEI DFSI FSR ESR ESR =- HE- E- E- V
w"PPL@4Mi Vw4PlL P>iL@ K;C YTS= TFSE b=G- W"s4@N4 EFSHHSDEDT =UEIT GSD RSE HS= HST DY- DE- HY- F- V
w"PPL@i N"> !BC G=S= TRSE =D- C4OaN4 ERSERSDEDT DUTID DHST DES= ESI ESY G- G- H- H- =
w4lPT?O#i !BC IGS= HED Y- KLMNO" P4 DGSHESDEDT @" HTSD HGSF HSD HSH Y- Y- G- G- =
wyiNTM## !BC ISHF ISEE bD- KLMNO" P4 HHSEGSDEDT G= @" RSY ESG ESG bD- T- E- T- V
]"O" K;C =RI GHE Y- C4OaN4 D=SHESDEDT YUDYD HESE ISH HSG HS= HG- HT- T- Y- V
]̂ f Bde =SET DSRE bHH- KLMNO" P4 ETSETSDEDT _u^v` Ea @" DISG ESI ESI bD- =- E- E- =
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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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