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Aktsiaanalliiis - 3. oktoober 2025

Skandinaavia aktsiaturgude llevaade oy nordic 40 ilevaade

Ettevote Muutus (%)
. . . Valuuta Viimane  1p. YTD 1a.
Tahtsaimad uudised ABB CHF 583 1% 19% 18%
ASSA ABLOY SEK 329 2% 1% -4%
. ~e Atlas Copco SEK 168 5% 1% -15%
® Hennes & Mauritz: Samm 0iges suunas e .
. . . Boliden SEK 387 0% 25% 12%
® |[nvestor: Oodata on turu edestamise jatkumist Carlsberg DKK 756 1%  10% -6%
Coloplast DKK 574 3% -27% -35%
® Stolt-Nielsen: Naftatankerite veohinnad pakuvad tuge Da=kelBatk W AP & R ol
DSV DKK 1305 2% -15% -8%
EQT SEK 332 3% 8% -1%
Jargmise nadala investorkalender SUeIe Sl38 ) Y il e
Essity SEK 248 1% -16% -20%
Kuupdev Ettevote Siindmus Evolution Gaming ~ SEK 755 1% -11% -24%
3.10.2025 Avanza Bank Holding 2025. aasta septembri miiiigitulemused Fortum EUR 162 -1%  19% 15%
: : : Genmab DKK 2025 2% 36% 27%
10.10.2025 Atrium Ljungberg 2025. aasta Ill kvartali aruanne r— SEK 15 2% 0% 6%
10.10.2025 Platzer 2025. aasta |1l kvartali aruanne Hennes &Mauritz ~ SEK 177 1%  19% 3%
14.10.2025 Ericsson 2025. aasta |l kvartali aruanne Investor SEK 302 2% 3% 3%
: ) KONE EUR 576 0% 23% 7%
16.10.2025 Industrivarden 2025. aasta Il kvartali aruanne Maersk DKK 12610 0% 6% 18%

16.10.2025 Kinnevik 2025. aasta Ill kvartali aruanne

. Nordea EUR 139 -1% 32% 32%
16.10.2025 SLP 2025. aasta Ill kvartali aruanne Neste EUR 163 2%  34% 3%
16.10.2025 Vitec Software Group 2025. aasta Ill kvartali aruanne NIBE SEK 370 -1% -14% -31%
AP Nokia EUR 413 1% -3% 4%
16.10.2025 Investor 2025. aasta Il kvartali mitgitulemused NoeNERTER MR G T LEe <
17.10.2025 NP3 2025. aasta Il kvartali aruanne Novonesis DKK 390 -1%  -4% -18%
17.10.2025 Volvo 2025. aasta Il kvartali aruanne Orsted DKK™ 117 0%  -35% -51%
) . Pandora DKK 831 -1% -37% -22%
17.10.2025 Norion 2025. aasta IIl kvartali aruanne Sampo EUR 959 -2%  22% 14%
17.10.2025 Avanza Bank Holding 2025. aasta IIl kvartali aruanne Sandvik SEK 266 2%  34% 18%
17.10.2025 Autoliv 2025. aasta |Il kvartali aruanne SCA SEK 126 0%  -11% -15%
SEB AB SEK 183 -1%  21% 21%
Sv. Handelsbanken ~ SEK 121 -1% 13% 24%
SKF SEK 238 1%  14% 19%
Stora Enso EUR 946 -1% -3% -17%
Swedbank SEK 282 -1%  29% 33%
Telia SEK 355 -1% 16% 8%
UPM EUR 235 0% -11% -22%
Volvo SEK 274 2% 2% 3%
Vestas Wind System DKK 127 0% 30% -9%
OMX NORDIC 40 2366 1% 5% -14%
OMX Copenhagen 25 1674 0% -6% -13%
OMX Stockholm 30 2709 1% 9% 3%
OMX Helsinki 25 5028 0% 17% 7%

Valminud: 03.10.2025 09:58

Avaldatud: 03.10.2025 09:58

Selgitused:

Viimane - viimane sulgemishind
1p. - aktsia turuhinna pdevane muutus
YTD - aktsia turuhinna muutus aasta algusest
Ta. — aktsia turuhinna muutus aasta jooksul
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Aktsiaanallilis 3. oktoober 2025

Uudised

Uudise oodatav moju aktsiale: Positiivne, Neutraalne—, Negatiivne™

Hennes & Mauritz: Samm diges suunas Hennes & Mauritz
Uudise oodatav moju aktsiale: Inv.soovitus (26.09.2025): Osta

KC korrigeerib prognoosi peale rahustavaid kolmanda kvartali ~Hinnasiht (26.09.2025): 190 SEK

tulemusi Ulespoole. KC usub endiselt, et marginaalide paranemise Turuhind (2.10.2025): 177.35 SEK
pohinditajad on olemas. Neid toetavad tarneahela taiustamine ja  Analiitik: Erik Sandstedt
tegevuskulude voimendus, kuigi KC tunnistab, et mudgi kasvatamine

on selle ettevotte puhul keskse tahtsusega. Bilanss on endiselt tugev

ja seega vbimaldab maksta korralikke dividende. Parast kolmanda

kvartali haid tulemusi tostis KC hinnasihi 175-It 190-le Rootsi kroonile

ja kordas ostusoovitust.

H&M on ks maailma suurimaid rdivaste jaemdligi ettevotteid.
2024. aastal uletas H&Mi tulu 200 miljardi Rootsi krooni piiri.
Ettevotte portfelli kuuluvad sellised kaubamargid nagu H&M,
COS, Weekday, & Other Stories ja Arket. Selle strateegia
keskendub selektiivsele kaupluste laiendamisele kiiresti
kasvavatel turgudel, eelkdige Aasias ning Pdhja- ja Lduna-
Ameerikas, kasvatades Uhtlasi veebimuiki kogu maailmas.

Investor: Oodata on turu edestamise jatkumist Investor
Uudise oodatav moju aktsiale: Inv.soovitus (29.09.2025): Osta

Investor on 14 aastat jarjest saavutanud aktsiaturust paremaid Hinnasiht (29.09.2025): 344 SEK

tulemusi, kuid naib, et see periood on 2025. aastal |dppemas. Turuhind (2.10.2025): 301.7 SEK
Hoolimata asjaolust, et vara puhasvaartus on alates aasta algusest Analiiiitik: Johan Sjéberg
hinnanguliselt 3% kasvanud, on aktsia hind langenud, andes

tulemuseks 5% suurema allahindluse. Ka teistes valdusettevotetes on

2025. aastal toimunud markimisvaarne allahindlus. Kepler Cheuvreux

(KC) ei nade selle suundumuse taga mingeid p&hjusi ja usub, et

Investor saavutab turust paremaid tulemusi ka edaspidi. Noteeritud

ettevotete portfelli kvaliteet (10% vaartuse kasv 2025. aastal) ning

noteeritud ja noteerimata ettevotete portfelli kasvuvaljavaated

toetavad vara puhasvaartuse positiivset arengut ka tulevikus. KC

vahendas Molnlycke vaartust 95 miljardi Rootsi kroonini (=10%), et

kajastada selle konkurentide vaiksemaid vaartuskordajaid. Hoolimata

KC korrektsioonidest kaubeldakse aktsiaga 18% allahindluse juures,

mida KC peab liiga suureks, arvestades portfelli ligitbmbavust ja

varasemaid tulemusi. KC kordab ostusoovitust ja maarab hinnasihiks

344 Rootsi krooni (varem 338).

Investor AB on 1916. aastal asutatud Rootsi valdusettevote,
millel on pikaajaline ettevotete arendamise kogemus. Investor
haldab praegu 13 borsil noteeritud ettevotte portfelli (u 70%
koguvaradest) ja samuti noteerimata ettevotete portfelli (u
30%). Suurimad positsioonid on Atlas Copco, MdlInlycke, SEB,
ABB ja AstraZeneca (u 60%).
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Aktsiaanallilis 3. oktoober 2025

Stolt-Nielsen: Naftatankerite veohinnad pakuvad tuge Stolt-Nielsen
Uudise oodatav moju aktsiale: Inv.soovitus (3.10.2025): Hoia

OPEC+ tootmise suurenemise ja VLCC-tiilipi tankerite laevastike Hinnasiht (3.10.2025): 326 NOK

aeglase kasvu tdttu toetavad praegu toote- ja kemikaalitankerite turgu ~ Turuhind (2.10.2025): 328 NOK
kindlad toornafta tankerite hinnad. Siiski satuvad kasutus ja hinnad Analiitik: Axel Styrman
prognoosi jargi aastatel 2026—2027 surve alla, kuna laevastiku kasv

on vaga suur koigis teistes tankerisegmentides (VLCC-tllpi tankerite

laevastiku kasv suureneb alates 2026. aastast), samas kui toornafta

néudlus  vaheneb, eelkdige Hiinas, kus  taastuvenergia

tootmisvoimsuse suurenemine jatkub kiires tempos. Aktsiat toetab

suur allahindlus osade summa (SOP) suhtes ja 2025. aastaks

prognoositud 6,5% dividenditootlus. KC muudab prognoose vahe,

kordab hoidmissoovitust ja tdstab hinnasihi 280-It 326-le Norra

kroonile aktsia kohta.

Stolt-Nielsen on rahvusvaheline kemikaalide ja muu
vedellastina veetava kauba integreeritud transpordi-,
ladustamis- ning turustamislahenduste pakkuja.
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Aktsiaanallilis 3. oktoober 2025

Skandinaavia investeerimissoovitused (1/3)

val, PS8 buendtuc | Turskap, | PIE | PB__ | ROE | Divtootus [ Lo
i uendatud TurukaP. | 5oase | avpee | 2095 | g0ase | auase | avzee | zozse | goase | 1"

Vilja andnud Kepler Cheuvreux EURm

AAK SEK 248 335 35% Osta 18.07.2025 5834 17.9 17.3 3.2 29 18% 17% 2% 2%

ABB CHF 58.3 51.0 -13% Hoia 18.07.2025 115041 26.5 248 8.3 7.0 33% 31% 1% 1% 1,6
AF Gruppen NOK 165 180 9% Osta 01.09.2025 1541 17.0 16.2 57 5.4 37% 34% 3% 5%

Aiforia EUR 281 6.00 114% Osta 27.02.2025 89 na na 6.1 4.5 -86%  -48% 0% 0%

Aker Asa NOK 776 565 -27% Véhenda 17.07.2025 4922 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 7% 7%

Aker BP NOK 255 135 -47% Vahenda 16.07.2025 13776 71 20.9 1.2 1.1 17% 6% 10% 10%

Aker Solutions NOK 30.0 40.0 34% Osta 14.07.2025 1258 5.6 6.0 12 1.1 22% 19% 11% 8%

Alm Equity SEK  49.4 200 305% Hoia 04.07.2024 78 na na 0.2 0.2 6% -4% 0% 0% 3,4
Asmodee SEK 122 149 22% Osta 18.08.2025 2491 17.6 16.1 1.3 1.3 8% 8% 0% 0% 3
Assa Abloy SEK 329 360 9% Osta 18.07.2025 31480 229 200 34 3.1 15%  16% 2% 2% 3
AstraZeneca GBP 12454 11300 -9% Hoia 02.09.2025 2213 18.4 16.4 6.7 5.9 37% 38% 2% 2%

Atea NOK 142 167 17% Osta 17.07.2025 1364 19.1 13.0 3.8 3.4 19% 28% 5% 5%

Atlas Copco SEK 168 180 7% Osta 08.09.2025 72113 30.1 27.6 7.6 7.7 25% 28% 4% 2%

Atrium Ljungberg SEK 303 38.0 26% Hoia 07.07.2025 365 163 149 0.6 0.6 4% 4% 2% 2% 3
Austevoll Seafood ASA  NOK 947 85.0 -10% Vahenda 03.09.2025 1638 14.8 9.6 0.7 0.7 5% 7% 7% 6%

Autoliv usD 126 125 0% Osta 23.08.2025 8231 13.5 12.3 83 3.0 29% 26% 2% 3%

Autostore NOK 9.55 6.30 -34% Véhenda 15.08.2025 2794 39.8 29.3 21 2.0 6% 7% 0% 0%

Avanza Bank Holding SEK 348 327 -6% Vahenda 14.07.2025 4960 21.8 22.8 7.0 6.5 36% 30% 3% 3%

Axfood SEK 284 290 2% Osta 30.06.2025 5574 24.0 20.4 9.8 8.2 38% 44% 3% 3%
Bactiguard SEK 19.8 30.0 52% Hoia 07.02.2025 56 na na 2.1 2.2 2% 0% 0% 0% 1,4
Bakkafrost NOK 457 450 1% Hoia 27.08.2025 2314 28.3 17.2 1.6 1.5 6% 9% 3% 2%

Balder SEK  65.9 83.0 26% Osta 16.07.2025 6929 12.6 11.9 0.9 0.8 7% 7% 0% 0% 3
Besqab SEK  20.4 32.0 57% Osta 21.03.2025 192 14.6 6.2 0.6 0.5 4% 9% 0% 0% 4
Bilia SEK 114 125 9% Hoia 21.07.2025 998 13.0 10.2 21 2.0 16% 20% 5% 6%

Boliden SEK 387 423 9% Osta 30.09.2025 9978 17.1 11.8 1.5 1.4 9% 12% 2% 3% 3
Bonava SEK 11.6 15.0 30% Osta 05.02.2025 339 22.8 7.6 0.5 0.5 2% 6% 0% 0% 3,4
Boozt SEK  97.5 120 23% Osta 18.08.2025 564 20.3 16.5 2.1 1.9 11% 12% 0% 0%
Borregaard NOK 191 205 7% Hoia 17.07.2025 1632 222 17.3 3.2 29 16% 17% 2% 3%

Bouvet NOK  64.7 64.0 1% Viahenda  27.08.2025 573 174 163 139 129 82%  82% 5% 6%

Brinova SEK 14.7 22.0 50% Osta 28.04.2025 96 111 10.3 0.5 0.5 6% 5% 0% 0%

Bulten SEK  53.8 70.0 30% Osta 11.07.2025 103 8.6 5.9 0.6 0.5 6% 9% 4% 5% 4
BW LPG NOK 139 192 38% Osta 27.08.2025 1894 7.5 4.8 1.0 1.0 15% 21% 14% 19%

Cadeler NOK  53.4 70.0 31% Osta 27.08.2025 1599 9.1 48 1.1 0.9 13% 21% 0% 0%

Carlsberg DKK 756 820 8% Hoia 03.10.2025 14204 13.0 124 3.0 2.7 25%  23% 4% 4%

Castellum SEK 105 152 45% Osta 18.06.2025 4695 12.9 12.3 0.6 0.6 5% 5% 3% 3%

Catena SEK 426 570 34% Osta 07.07.2025 1445 17.1 15.8 1.1 1.0 6% 6% 2% 3% 3
Clas Ohlson SEK 358 320 1%  Vahenda  11.09.2025 1942 140 200 5.1 7.3 2%  42% 4% 3%

Corem SEK  3.95 4.70 19% Hoia 22.04.2025 130 12.2 5.1 0.2 0.2 2% 4% 3% 4% 3
D/S Norden DKK 231 274 19% Osta 10.02.2025 959 na 16.0 1.3 1.3 1% 8% 3% 3%

Danske Bank DKK 265 245 -8% Osta 09.06.2025 32707 10.1 9.5 1.2 1.2 12% 13% 6% 6%

Dibs SEK  63.3 79.0 25% Osta 01.10.2025 813 9.5 8.7 0.7 0.7 8% 8% 4% 4%

DNB NOK 268 247 -8% Hoia 23.10.2024 36793 11.2 11.7 1.7 1.7 14% 13% 6% 6%

DOF NOK  99.3 140 41% Osta 26.08.2025 2087 9.0 7.1 1.3 1.3 15% 19% 9% 12%

DSV DKK 1305 1900 46% Osta 22.08.2025 42022 328 22.8 2.6 23 8% 11% 0% 0%

Duni Group SEK 959 115 20% Osta 13.07.2025 409 14.7 13.1 1.4 1.3 9% 10% 5% 5%

Dynavox Group SEK 107 185 26% Hoia 21.07.2025 1026 52.6 241 171 10.0 39% 53% 0% 0%

Elekta SEK 47.5 51.0 7% Hoia 29.08.2025 1588 14.0 121 2.0 1.9 14% 16% 5% 14%

Elisa EUR 44.3 50.0 13% Hoia 16.07.2025 7406 18.1 171 5.9 6.2 31% 34% 6% 6%

Embracer SEK 108 122 13% Osta 03.10.2025 2114 334 13.6 0.8 0.8 2% 6% 0% 0% 3
Emilshus SEK 48.8 57.0 17% Osta 11.07.2025 506 16.6 14.7 1.2 1.1 8% 8% 0% 0% 3,4
ENAD GLOBAL 7 SEK  15.6 12.0 23% Hoia 18.08.2025 125 16.3 13.3 0.4 0.3 2% 3% 0% 0%

Eolus SEK 41.0 32.0 -22% Véhenda 27.08.2025 88 3.1 4.1 0.5 0.5 18% 12% 5% 6% 4
Epiroc SEK 202 215 6% Hoia 21.07.2025 21580 26.8 243 6.0 53 22% 23% 2% 2%

Equinor NOK 246 230 7% Véhenda 24.07.2025 53768 8.5 8.6 1.4 1.3 18% 15% 6% 6%

Ericsson SEK 78.5 80.0 2% Hoia 08.09.2025 22136 121 13.8 2.5 2.4 22% 18% 4% 4%

Essity SEK 248 274 10% Hoia 18.07.2025 14259 13.4 12.5 1.9 1.7 14% 14% 3% 4%

Europris NOK 99.7 103 3% Osta 11.07.2025 1421 17.5 13.3 3.7 33 22% 26% 4% 5%

Evolution SEK 755 1075 42% Osta 18.07.2025 13991 12.9 11.0 3.4 2.9 27% 29% 4% 5%

Fabege SEK  77.1 90.0 17% Osta 08.07.2025 2312 16.7 15.8 0.6 0.6 4% 4% 3% 3% 3
Fagerhult SEK 40.9 48.0 17% Osta 21.07.2025 657 17.8 13.5 1.0 0.9 5% 7% 3% 4%

Faron Pharmaceuticals EUR 2.15 0.80 -63% Vahenda 28.02.2025 241 na na na na na na 0% 0%
Fastpartner SEK 48.8 68.0 39% Osta 04.07.2025 810 12.7 11.6 0.6 0.6 5% 5% 3% 4% 3
Flex LNG NOK 254 255} 0% Hoia 21.08.2025 1173 13.7 13.4 2.0 2.2 13% 15% 12% 12%

FLSmidth DKK 455 480 6% Osta 21.08.2025 3511 18.7 16.9 2.5 23 12% 14% 2% 2%

FM Mattsson SEK 54.8 64.0 17% Osta 29.08.2025 180 15.3 12.9 2.1 2.0 14% 16% 4% 5%

Fortum EUR 16.2 12.0 26% Vahenda 04.09.2025 14491 17.4 18.4 1.7 1.7 9% 9% 5% 5%

* 1. Swedbank gruppi kuuluv ettevdte omab v&i kontrollib selle ettevdtte emiteeritud aktsiakapitalist 1% v@i rohkem. 2. Ettevdte v8i tema enamusaktsiondr omab voi kontrollib
otseselt voi kaudselt 5% v&i enam Swedbank emiteeritud aktsiakapitalist (ei kohaldu Swedbank Baltics AS-ile). 3. Swedbank grupil on konkreetse ettev&ttega avalikke I6petamata voi
|Gpetatud investeerimispanganduse alaseid teenussuhteid. 4. Swedbank grupil on pikk netopositsioon, mis lletab 0,5% ettevGtte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 5. Swedbank grupil
on liihike netopositsioon, mis tletab 0,5% ettevdtte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 6. Swedbank grupp on emitendi finantsinstrumentide turutegija;
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Aktsiaanallilis 3. oktoober 2025

Skandinaavia investeerimissoovitused (2/3)

N o P e e o
hind | 2025E | 2026E | 2025€E | 2026E | 2025E | 2026E | m

Vilja andnud Kepler Cheuvreux EURm

Frontline NOK 224 132 -41% Véhenda 01.09.2025 4264 223 64.2 2.1 2.2 10% 3% 5% 2%

Genova SEK 39.3 51.0 30% Osta 18.08.2025 na 27.0 29.7 0.6 0.6 2% 2% 2% 2% 1,3
Getinge SEK 208 225 8% Hoia 31.03.2025 4780 17.6 15.6 1.6 1.6 10% 10% 2% 2%

Grieg Seafood ASA NOK 68.1 74.0 9% Hoia 27.08.2025 659 na na 1.5 1.6 7% 5% 0% 0%

Grénges SEK 118 140 19% Osta 17.09.2025 1133 13.0 9.9 1.1 1.0 9% 11% 3% 3%

Hennes & Mauritz SEK 177 190 7% Osta 26.09.2025 22666 24.4 20.5 7.6 7.1 28% 36% 4% 4%

Herantis Pharma EUR 1.96 0.70 -64% Vahenda 27.03.2025 47 na na 57.6 18.2 na -634% 0% 0%

Hexpol SEK 84.4 95.0 13% Hoia 22.07.2025 2520 13.9 13.2 2.0 1.9 14% 15% 6% 7%

Hiab EUR 49.6 45.0 -9% Hoia 15.05.2025 2739 211 20.6 3.2 3.0 15% 15% 2% 3%

Hoist Finance SEK 98.9 120 21% Osta 23.09.2025 781 9.3 6.9 1.4 1.3 16% 19% 6% 8% 3
Hufvudstaden SEK 124 160 29% Osta 19.06.2025 2311 20.3 18.4 0.8 0.8 4% 4% 2% 2%
Industrivarden SEK 378 326 -14% Véhenda 09.07.2025 14811 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 2% 2%

Indutrade SEK 222 265 19% Hoia 16.07.2025 7331 26.1 239 4.6 4.2 18% 18% 1% 1%

Intrum SEK 51.3 50.0 -3% Véhenda 01.10.2025 566 4.0 4.7 0.5 0.4 12% 9% 0% 0% 4
Investor SEK 302 344 14% Osta 29.09.2025 83869 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 2% 2%

ITAB Shop Concept SEK  16.8 30.0 78% Osta 22.07.2025 389 13.2 8.0 1.0 0.9 8% 12% 0% 3% 3
IJM SEK 142 151 6% Hoia 14.07.2025 830 37.2 12.7 1.1 1.0 3% 8% 2% 4%

Kemira EUR 19.2 19.8 3% Hoia 25.08.2025 2987 13.1 12.7 1.6 1.5 12% 12% 4% 4%

Kid NOK 147 188 28% Osta 22.08.2025 510 18.0 11.3 4.0 3.4 22% 33% 5% 8%

Kinnevik SEK 83.9 112 34% Osta 09.07.2025 2110 0.0 0.0 0.0 0.0 0% 0% 0% 0%

Kojamo EUR 10.4 11.3 8% Osta 28.05.2025 2580 17.0 14.3 0.7 0.7 4% 5% 4% 4% 3
Kone EUR 57.6 55.0 -5% Hoia 11.08.2025 26113 28.4 26.7 10.0 9.7 36% 37% 3% 4%
Kongsberg Automotive NOK 1.61 1.65 3% Hoia 13.08.2025 131 na 12.3 0.7 0.6 0% 5% 0% 0%
Kongsberg Gruppen NOK 330 298 -10% Vahenda 10.07.2025 24736 429 36.5 11.9 9.5 31% 29% 1% 1%

Leroy Seafood NOK  48.8 43.0 -12% Véhenda 21.08.2025 2483 17.9 144 1.5 1.4 8% 10% 5% 4%

Lifco SEK 323 365 13% Hoia 15.07.2025 12416 328 30.6 71 6.3 23% 22% 1% 1%

Lime Technologies SEK 314 410 31% Hoia 13.07.2025 377 37.6 31.0 11.3 9.3 33% 33% 1% 2%

Logistea SEK 14.9 22.0 48% Osta 12.08.2025 152 15.8 143 1.0 0.9 7% 6% 1% 1% 1,3
Lundbeck DKK 448 60.0 34% Osta 15.08.2025 5745 8.0 7.4 16 15 22%  21% 3% 3%

Maersk DKK 12610 10400 -18% Véhenda 26.08.2025 10251 17.4 na 0.5 0.5 3% -5% 3% 3%

Magnora NOK 215 32.0 49% Osta 28.04.2025 121 7.4 6.8 3.0 2.5 44%  40% 7% 7%

MEKO SEK  72.4 105 45% Osta 02.10.2025 370 11.4 7.2 0.6 0.6 5% 8% 2% 3%

Metso Corporation EUR 11.9 11.0 7% Hoia 24.07.2025 9836 18.4 15.9 3.6 383 20% 22% 3% 3%

Mowi ASA NOK 211 205 -3% Hoia 29.08.2025 9303 19.3 15.0 23 2.1 12% 15% 3% 3%

MTG SEK 112 143 28% Osta 21.07.2025 1180 7.5 7.0 1.0 1.0 13% 13% 0% 0%

Munters SEK 114 145 27% Osta 26.09.2025 1904 234 18.1 3.3 29 14% 17% 1% 2%

Nanoform EUR 1.24 3.00 141% Osta 27.02.2025 106 na na 1.7 2.4 -31% -29% 0% 0%

NCC SEK 208 195 6% Osta 30.06.2025 1881 14.7 129 2.3 2.1 16% 17% 5% 5%

Nel NOK 2.26 1.70 -25% Vahenda 17.07.2025 354 na na 0.9 1.0 -12% -6% 0% 0%

Netel SEK 5.80 16.0 176% Osta 15.07.2025 26 3.9 3.0 0.3 0.3 7% 9% 7% 16%

New Wave SEK 112 115 3% Hoia 25.04.2025 943 13.7 11.3 1.9 1.7 14% 16% 3% 4% 4
NIBE SEK  37.0 55.0 49% Osta 25.08.2025 5981 28.8 20.9 2.4 22 8% 1% 1% 2%
Nightingale Health EUR 2.38 1.00 -58% Vahenda 27.03.2025 96 na 0.0 2.9 0.0 27% 0% 0% 0%

NKT DKK 642 595 7% Hoia 18.08.2025 4619 23.4 24.8 2.4 22 11% 9% 0% 1%

Nokia EUR 413 4.00 3% Hoia 25.07.2025 22533 18.5 14.2 1.1 1.1 6% 8% 4% 4%

Nokian Renkaat EUR  7.86 8.00 2% Hoia 15.09.2025 1092 na 25.3 0.9 0.9 1% 4% 3% 3%

Nordea EUR 13.9 129 7% Hoia 17.07.2025 49733 10.0 10.1 1.5 1.4 15% 14% 7% 7%

Nordic Semiconductor NOK 158 185 17% Osta 16.09.2025 2696 na 59.5 54 49 3% 9% 0% 0%

Norion SEK 66.6 68.0 2% Hoia 30.09.2025 1228 9.1 8.6 1.3 1.2 16% 15% 6% 8%

Norsk Hydro NOK  68.4 68.0 1% Hoia 23.07.2025 11550 11.1 9.6 13 12 12%  13% 4% 5%

Novo Nordisk DKK 371 510 37% Osta 22.08.2025 168 509 14.9 13.0 8.1 6.9 64% 58% 3% 4%
Novonesis DKK 390 415 6% Hoia 29.08.2025 21641 33.0 29.5 2.1 2.0 6% 7% 1% 1%

NP3 SEK 245 296 21% Osta 14.07.2025 1204 16.5 16.1 1.4 1.3 9% 8% 3% 3% 3,4
Nyfosa SEK 787 107 36% Osta 11.07.2025 1196 11.5 11.2 0.9 0.8 8% 8% 3% 4%

Odfjell NOK 121 120 1% Hoia 21.08.2025 625 6.4 109 1.5 1.4 19% 13% 8% 5%

Optomed EUR 374 4.00 7% Vihenda  14.02.2025 74 na na 32 3.6 11%  -10% 0% 0%

Orkla NOK 103 125 21% Osta 15.07.2025 8837 13.2 15.8 22 2.2 16% 14% 7% 4%

Orsted DKK 117 0.00 -100% Piiratud 25.08.2025 20702

Paradox Interactive SEK 172 182 6% Hoia 08.08.2025 1648 29.4 221 6.1 57 21% 27% 2% 3%

Peab SEK 74.7 90.0 20% Osta 01.07.2025 1772 16.3 9.3 1.3 1.2 8% 13% 5% 6% 3,4
Platzer SEK 67.2 95.0 41% Osta 06.07.2025 729 14.0 9.9 0.6 0.6 4% 6% 3% 3% 3
Ratos SEK  37.5 50.0 33% Osta 22.07.2025 1120 13.3 11.9 0.9 0.9 7% 8% 4% 4%

Revenio EUR 23.2 26.0 12% Véhenda 14.02.2025 618 249 21.7 5.0 4.5 22% 22% 2% 2%

Rockwool International DKK 232 265 14% Hoia 22.08.2025 6579 14.2 14.5 2.1 1.9 15% 14% 2% 3%

Royal Unibrew DKK 487 710 46% Osta 28.08.2025 3271 15.8 13.8 3.5 34 23% 25% 3% 3%

Saab SEK 566 350 -38% Véhenda 22.07.2025 27406 51.2 39.3 7.6 6.6 16% 18% 1% 1% 3

* 1. Swedbank gruppi kuuluv ettevdte omab v&i kontrollib selle ettevdtte emiteeritud aktsiakapitalist 1% v@i rohkem. 2. Ettevdte v8i tema enamusaktsiondr omab voi kontrollib
otseselt voi kaudselt 5% v&i enam Swedbank emiteeritud aktsiakapitalist (ei kohaldu Swedbank Baltics AS-ile). 3. Swedbank grupil on konkreetse ettev&ttega avalikke I6petamata voi
|Gpetatud investeerimispanganduse alaseid teenussuhteid. 4. Swedbank grupil on pikk netopositsioon, mis lletab 0,5% ettevGtte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 5. Swedbank grupil
on liihike netopositsioon, mis tletab 0,5% ettevdtte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 6. Swedbank grupp on emitendi finantsinstrumentide turutegija;
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Skandinaavia investeerimissoovitused (3/3)

N 5 P e e o
hind | 2025€ | 2026E § 2025€E | 2026E | 2025E | 2026E J 2025E [ 2026E |

Vilja andnud Kepler Cheuvreux EURm

Sagax SEK 195 218 12% Hoia 15.07.2025 5643 16.6 16.1 1.6 1.5 10% 10% 2% 2%

SalMar NOK 537 530 1% Hoia 29.08.2025 6205 36.8 16.6 4.4 &k7/ 11% 24% 4% 2%

Sandvik SEK 266 280 5% Osta 28.08.2025 30197 211 18.9 385 352 16% 17% 2% 3%

Sanoma EUR 10.8 10.9 1% Hoia 07.08.2025 1770 20.9 15.3 2.4 23 11% 15% 4% 5%

SATS NOK 37.0 42.0 14% Osta 22.08.2025 643 15.4 12.6 4.8 4.1 33% 35% 2% 3%

SBB SEK 5.04 4.50 1% Véhenda 28.05.2025 345 na 13.8 0.3 0.3 0% 2% 2% 2% 4
Scandi Standard SEK 92.3 100 8% Osta 07.05.2025 553 17.7 14.0 2.3 2.1 13% 16% 3% 4%

Scatec NOK 98.8 106 7% Hoia 20.08.2025 1340 17.9 33.6 1.4 1.4 8% 4% 0% 0%

SEB AB SEK 183 168 -8% Hoia 16.07.2025 35093 1.5 10.6 1.6 1.5 14% 14% 5% 5%

Sensys Gatso SEK 39.4 69.0 75% Osta 27.08.2025 41 42.6 17.5 0.7 0.7 2% 4% 0% 0%

Sinch SEK  30.7 35.0 14% Osta 13.08.2025 2351 13.4 12.0 1.0 1.0 7% 8% 0% 0%

Skanska SEK 245 260 6% Osta 30.06.2025 8905 14.5 13.7 1.5 1.5 11% 11% 4% 4% 1,6
SKF SEK 238 260 9% Osta 21.07.2025 9179 13.4 12.5 1.9 1.8 14% 15% 3% 4%

SLP SEK  39.6 46.0 16% Osta 11.07.2025 795 18.2 16.1 1.4 1.3 8% 8% 0% 0%

SSAB SEK  60.4 61.5 2% Hoia 18.09.2025 1620 121 8.9 0.9 0.8 7% 9% 3% 4%

Stillfront Group SEK 5.97 12.0 101% Osta 22.09.2025 280 4.0 3.8 0.4 0.4 10% 11% 0% 0% 3
Stolt-Nielsen NOK 328 326 1% Hoia 03.10.2025 1638 6.8 1.7 0.7 0.5 11% 5% 7% 6%

Storytel SEK 79.0 106 34% Osta 07.08.2025 553 21.5 15.9 4.4 3.8 20% 26% 3% 4% 1,4
Studentbostader SEK  1.82 1.50 -17% Hoia 28.05.2025 114 23.2 11.9 0.5 0.5 2% 4% 0% 0%

Subsea 7 NOK 209 330 58% Osta 01.08.2025 5334 13.8 11.7 1.4 1.4 11% 12% 6% 6%
Sveafastigheter SEK 40.5 39.0 -4% Hoia 14.05.2025 734 239 191 0.5 0.5 2% 3% 0% 0% 3
Svenska Handelsbanken SEK 121 113 7% Vahenda 17.07.2025 21760 10.5 11.0 1.2 1.2 11% 11% 12% 9%
Swedbank SEK 282 0.00 -100%  lmareitinguta  17.07.2025 na 10.2 10.6 1.4 14 14% 13% 7% 13% 1,3,4
Swedish Orphan Biovitrun  SEK 307 350 14% Osta 16.07.2025 9952 20.1 14.1 2.5 2.1 12% 16% 0% 0%

Tele2 SEK 159 170 7% Osta 18.07.2025 9881 21.7 19.6 B3 5.7 24% 29% 5% 6%

Telenor NOK 165 166 1% Hoia 22.07.2025 19223 18.6 15.0 385 3.4 17% 23% 6% 6%

Telia SEK  35.5 40.0 13% Osta 22.07.2025 12652 16.7 15.0 2.6 2.7 15% 18% 6% 6%
Terveystalo EUR 10.1 13.0 29% Osta 17.02.2025 1281 13.0 11.5 2.2 2.0 17% 18% 4% 6%

TGS NOK 74.7 55.0 -26% Véhenda 18.07.2025 1253 16.1 16.5 0.7 0.7 4% 4% 8% 7%

Thule SEK 233 280 20% Osta 19.09.2025 2281 21.6 17.0 3.0 2.8 14% 17% 4% 4%

Tietoevry EUR 15.5 16.0 3% Hoia 29.09.2025 1841 19.6 17.3 1.9 2.1 8% 12% 10% 10%
Tokmanni Group EUR 9.02 10.0 11% Hoia 21.07.2025 531 12.6 9.0 2.0 1.8 16% 21% 5% 8%

Tomra Systems ASA NOK 153 161 5% Osta 29.08.2025 3861 327 25.4 5.4 4.7 18% 20% 2% 2%

Torm DKK 136 92.0 -32% Véhenda 15.08.2025 1779 9.5 na 1.0 1.1 10% -8% 6% 0%

TRATON EUR 275 25.0 9% Véhenda 28.07.2025 13760 8.5 7.4 0.7 0.7 9% 10% 6% 6% 3
Trelleborg SEK 350 375 7% Hoia 18.07.2025 6425 20.6 18.8 2.1 2.1 10% 11% 2% 2% 3
Valmet EUR 284 34.0 20% Osta 23.04.2025 5244 12.2 9.3 2.0 1.8 16% 20% 5% 5%

Var Energi NOK  34.0 28.0 -18% Vahenda 15.09.2025 7233 9.7 9.8 na na na na 14% 14%
Veidekke NOK 156 173 11% Hoia 15.08.2025 1797 188 14.3 3.9 4.0 31% 28% 6% 6%

Vend Marketplaces NOK 362 449 24% Osta 21.07.2025 6789 20.0 39.9 2.9 2.8 13% 7% 1% 1%

Verve Group SEK  25.2 37.0 47% Osta 18.08.2025 457 133 8.0 0.9 0.9 8% 12% 0% 0%

Vestas Wind Systems DKK 127 100 -22% Véhenda 14.08.2025 17230 247 18.9 4.3 3.7 19% 21% 1% 1%

Viaplay SEK  1.28 1.00 -22% Hoia 19.06.2025 530 51.2 12.7 2.0 3.0 3% 19% 0% 0%

Vitec Software Group SEK 341 515 51% Hoia 26.05.2025 1155 28.7 25.1 2.6 2.4 10% 10% 1% 1%

Volvo SEK 274 300 9% Osta 18.07.2025 50551 13.6 12.8 29 2.5 21% 21% 3% 3% 3
Volvo Cars SEK  21.3 20.0 6% Hoia 23.08.2025 5749 na 5.8 0.5 0.4 0% 8% 0% 0%

Wallenius Wilhelmsen NOK 89.6 58.0 -35% Véhenda 13.08.2025 3235 4.2 6.1 1.2 1.3 28% 20% 18% 7%
Wallenstam SEK 423 57.0 35% Osta 07.07.2025 2512 21.0 19.9 0.9 0.8 4% 4% 1% 1% 3
Wihlborgs SEK  89.1 120 35% Osta 07.07.2025 2483 14.3 13.1 1.1 1.1 8% 8% 4% 4% 3
Wistbygg SEK  9.40 9.00 4% Hoia 11.042025 43 na 8.0 0.4 0.4 2% 5% 0% 5% 2
Yara NOK 369 410 1% Osta 18.07.2025 8031 10.1 8.6 1.2 1.0 12% 12% 5% 8%

YIT EUR 2.93 2.70 -8% Hoia 05.05.2025 681 na 28.3 0.9 0.8 2% 3% 0% 0% 3

* 1. Swedbank gruppi kuuluv ettevdte omab v&i kontrollib selle ettevdtte emiteeritud aktsiakapitalist 1% voi rohkem. 2. Ettevdte v8i tema enamusaktsiondr omab voi kontrollib
otseselt voi kaudselt 5% v&i enam Swedbank emiteeritud aktsiakapitalist (ei kohaldu Swedbank Baltics AS-ile). 3. Swedbank grupil on konkreetse ettev&ttega avalikke I6petamata voi
|Gpetatud investeerimispanganduse alaseid teenussuhteid. 4. Swedbank grupil on pikk netopositsioon, mis lletab 0,5% ettevGtte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 5. Swedbank grupil
on liihike netopositsioon, mis tletab 0,5% ettevdtte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 6. Swedbank grupp on emitendi finantsinstrumentide turutegija;
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Juriidiline ja avalikustamisele kuuluv teave

Informatsioon kliendile

,Skandinaavia aktsiaturgude Ulevaate” eesmargiks on anda kliendile Ulevaade KEPLER CHEUVREUX poolt antud investeerimissoovitustest ja
sisaldab seega valjavétteid vastavatest soovitustest. Kadesolevat ideede nimekirja kokkuvétet levitab Swedbank AS. Kokkuvdte on koostatud
eraviisilise informatsiooni jagamise eesmargil ning Swedbank ei ole ndustaja ega soovita selle pohjal Ghtegi tehingu tegemist. Tervikanallisile on
digus tksnes meie klientidel. Ideede nimekiri ei ole ja seda ei tohi tdlgendada kui isiklikku soovitust osta voi mila vaartpabereid.

Taasesitamine ja levitamine

Seda materjali ei tohi ilma KEPLER CHEUVREUX ja Swedbank AB loata kopeerida ega levitada. Anallilsi ei tohi levitada fliusilistele ega juriidilistele
isikutele, kes on sellise riigi kodanikud voi kelle elu- voi asukoht on riigis, kus selle levitamine ei ole lubatud kehtivate digusaktide v&i muude otsuste
jargi.

KEPLER CHEUVREUX POOLT KOOSTATUD SOOVITUSED

Osa kéesolevas kokkuvottes toodud teabest pohineb KEPLER CHEUVREUX antud investeerimissoovitus(t)el. KEPLER CHEUVREUX olulise juriidilise
ja avalikustamisele kuuluva teabega tutvumiseks kilastage palun veebilehte https://research.keplercheuvreux.com/login. Regulatiivne teave iga
kaetud emitendi kohta on kattesaadav sisse logimata klikates lingil ,Disclosure” eeltoodud veebilehekdilje all.

Kokkuvottes toodud tekst on eestikeelne kokkuvote KEPLER CHEUVREUX poolt koostatud ingliskeelse(te)st investeerimissoovitus(t)est. Swedbank
AS ei ole mitte thelgi muul viisil ega juhul kokkuvottes toodud teavet enne selle avaldamist muutnud.

KEPLER CHEUVREUX reitingusiisteem

KEPLER CHEUVREUX aktsiaanallisi reitingud ja hinnasihid avaldatakse absoluutarvudes, mitte Uhegi vordlusindeksi suhtes. Aktsiate reiting
maaratakse pérast analiilitiku poolt antud diglasest vaartusest (hinnasihist) tuletatud 12 kuu oodatava aktsiate hinnatéusu v&i -languse hindamist ja
ettevotte riskiprofiili arvestades. KEPLER CHEUVREUX reitingud maératletakse jargmiselt.

Osta: minimaalne oodatav investeeringu vaartuse kasv jargmise 12 kuu jooksul on 10% (minimaalne ndutav investeeringu kasv voib ettevGtte
riskiprofiili arvestades suurem olla).

Hoia: oodatav investeeringu vaartuse kasv on alla 10% (oodatav investeeringu kasv voib ettevétte riskiprofiili arvestades suurem olla).
Vahenda: oodata on investeeringu vaartuse vahenemist

Vota pakkumine vastu: taieliku voi osalise tlevStmispakkumise, aktsiate sundilevotmise (squeeze-out') voi muu sarnase aktsiate ostupakkumiste
kontekstis peetakse pakkumishinda vastavaks aktsiate diglasele ostuhinnale

Likka pakkumine tagasi: taieliku voi osalise tlevotmispakkumise, aktsiate sundilevGtmise (squeeze-out'i) voi muu sarnase aktsiate ostupakkumiste
kontekstis peetakse pakkumishinda madalamaks kui aktsia Giglane ostuhind

Lébivaatamisel: toimunud on stindmus, millel on meie sihthinnale oodatav oluline m&ju ja me ei saa soovitust anda enne, kui oleme selle uue teabe
|&bi té6tanud ja/véi ilma uue aktsiahinna viiteta

lima reitinguta: anallitsi sellele aktsiale ei koostata
Piiratud: soovitust, hinnasihti ja/voi finantsprognoosi ei avalikustata enam vastavuse tagamise ja/v6i muudel regulatiivsetel kaalutlustel
Aktsiahindade volatiilsuse t6ttu vdivad reitingud ja hinnasihid aeg-ajalt ja ajutiselt tlaltoodud definitsioonile mitte vastata.

KEPLER CHEUVREUX hindamismeetodid ja riskid

Kui kéesolevas kokkuvottes ei ole teisiti margitud, siis maaratakse hinnasihid ja investeerimissoovitused fundamentaalanaliiisi meetoditel ja need
tuginevad tavaliselt kasutatavatele hindamismeetoditele, nagu diskonteeritud rahavood (DCF), vaartuse hindamise kordajate vordlemine ajalooliste
ja sarnaste aktsiate andmetega ning dividendide diskonteerimise mudel (DDM).

KEPLER CHEUVREUX hindamismeetodid ja -mudelid véivad suuresti sdltuda makromajanduslikest néitajatest (nagu toormehinnad, valuutakursid ja
intressimaarad) ja muudest valisteguritest, nagu maksustamine, regulatsioonid ja geopoliitilised muutused (nt muutused maksupoliitikas, streigid voi
s6da). Peale selle voivad ettevitete hindamist mojutada investorite kindlustunne ja turul valitsev meeleolu. KEPLER CHEUVREUX hinnangud
pohinevad samuti ootustel, mis vdivad teatud todstusharudes toimuvate arengute t6ttu kiiresti ja etteteatamata muutuda. Olenemata sellest, millist
hindamismeetodit kasutatakse, eksisteerib oluline risk, et hinnasiht jaab oodatava aja valtel saavutamata.

KEPLER CHEUVREUX uuendab aktsiaanallitside reitinguid siis, kui ta peab seda sobivaks uute leidude, turuarengute ning muu analtdtiku vaateid ja
hinnangut mé&jutada vdiva asjakohase teabe kontekstis.

KEPLER CHEUVREUX ja Swedbanki Grupi suhet puudutav oluline teave

Soovitus(t)e kokkuvotet levitatakse KEPLER CHEUVREUX ja Swedbank AB (publ) vahel sdlmitud eksklusiivse koostoolepingu alusel, mis reguleerib
konkreetsete Euroopa turge puudutatavate investeerimisanaliitisi(de) (edaspidi: anallilis) koostamist ja nende levitamist Swedbanki tavaklientidele
(edaspidi: saajad).

Antud kokkuvdtte on koostanud Swedbank AS ja selle aluseks on anallits, mis kuulub KEPLER CHEUVREUX'le ja mille viimane on ainuisikuliselt
koostanud. Swedbank AB (publ), Swedbank AS ega Swedbank Baltics AS El OLE aruande koostaja. Swedbank AB (publ) ja KEPLER CHEUVREUX
vahelise koosttolepingu kohasel ei ole Swedbank AB (publ) kohustatud toetama KEPLER CHEUVREUX anallilsi v&i osalema selliste analliside
koostamises. KEPLER CHEUVREUX kontrollib seega ainuisikuliselt selle kokkuvotte aluseks oleva analliUsi sisu ja tagab selle vastavuse koigile
kohaldatavatele kohalikele seadustele, reeglitele ja regulatsioonidele, mis on aruandega seotud. Swedbank AS, Swedbank Baltics AS ega Swedbank
AB (publ) ei kontrolli kokkuvotte aluseks oleva analiilsi sisu ega selles véljendatud vaateid ja hinnanguid.

Swedbank AB (publ) jérele valvab Rootsi finantsjarelevalveasutus (Finansinspektionen).
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Konkreetsete ettevétete puhul avalikustamisele kuuluv teave ja voimalikud huvide konfliktid

Swedbankis on kehtestatud kirjalikud sisekorrad, mis reguleerivad Swedbankis tekkida vGivate huvide konfliktide tuvastamist, dokumenteerimist ja
haldamist.

Voimalikud huvide konfliktid konkreetsete ettevétetega

Ettevote Lahtiiitlus (vttabeli alla)

Hennes & Mauritz
Investor
Stolt-Nielsen

Oluline:

1. Swedbank gruppi kuuluv ettevéte omab vai kontrollib selle ettevotte emiteeritud aktsiakapitalist 1% v6i ronkem. 2. Ettevéte vi tema enamusaktsiondr omab
voi kontrollib otseselt voi kaudselt 5% voi enam Swedbank emiteeritud aktsiakapitalist (ei kohaldu Swedbank Baltics AS-ile). 3. Swedbank grupil on konkreetse
ettevottega avalikke I6petamata voi I6petatud investeerimispanganduse alaseid teenussuhteid. 4. Swedbank grupil on pikk netopositsioon, mis Uletab 0,5%
ettevotte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 5. Swedbank grupil on Itihike netopositsioon, mis tletab 0,5% ettevdtte emiteeritud koguaktsiakapitalist. 6. Swedbank

grupp on emitendi finantsinstrumentide turutegija.

Aadress
Swedbank AS, Liivalaia 34, 15040 Tallinn.
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