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»1gnitis grupe”: miskas uz

medziy

Nepakeiteé prognoziy

Tretigjj Siy mety ketvirtj ,lgnitis grupe”
(,Ignitis") padidino koreguota EBITDA 16,9
proc. iki 68,5 min. eury ir beveik atitiko
musy prognoze. Augima lémé jdiegtos ga-
lios pajegumuy plétra Zaliosios gamybos
segmente ir didesnis perskirstytos energi-
jos kiekis bei didesnes pajamos iS naujy
vartotojy prisijungimo tinkly segmente.
Svarbiausia - grupé nepakeité 2021 m.
prognozuojamo koreguoto EBITDA - 300-
310 min. eury (3-6 proc. augimas, paly-
ginti su 2020 m.). llgalaikés prognozes irgi
liko nepakitusios (2024 m. prognozuoja-
mas koreguotas EBITDA apie 350-390
min. eury ir 1,7-2,0 mlird. eury investici-
jos).

Zalioji energetika

Manome, kad grupes Zaliosios energetikos
verslas stokoja investuotojy demesio. Mes
atidZiai perZitréjome savo modelj ir kiek
pakeiteme jvertinimo metodologija (t. v.
peréjome prie atskiro jvertinimo kiekvie-
nam verslo segmentui). Masy nustatyta
tikroji verte siekia 26 eurus akcijai (nepa-
keista), kuri vertina ,Ignitis® 10x 2022 m.
prognozuojamo koreguoto EBITDA. Nau-
jas jvertinimo metodas suteikia 21 euro
verte (akcijai) esamam turtui ir labai kon-
servatyvia ir kuklig 5 eury verte naujiems
potencialiems Zaliosios energetikos pro-
jektams.

gruodZio 30, 2021 m. gruodzio 29 d.

Kantrybe atsipirks

Mes palikome 2021 m. prognozuojama ko-
reguota EBITDA ties 310 min. eury. 2022
m. tikimes, kad koreguotas EBITDA liks ma-
Zai pakites (apie 300 min. eury). Masy ilga-
laikés EBITDA prognozés yra sumaZzintos
vos 1-3 proc. Vis délto palikome 26 eury
tiksline kaina, kuri vertina grupe 10x 2022
m. prognozuojamo EBITDA. Taciau rinkos
jvertinimas yra kiek kuklesnis (8x EBITDA).
Skaitiuojame, kad prognozuojamy divi-
dendy uz 2021 m. pajamingumas siekia 6
proc. Palikome rekomendacija ,pirkti*.

Siame straipsnyje pateikta rekomendacija ir
tiksline kaing pagrindZia akcijy analize, pas-
kelbta 2021 m. gruodZio 3 d. 9.54 val. Ta-
Ciau tai gali bati ne paskutiné paskelbta ak-
cijy analizé. Naujausios akcijuy rekomendaci-
jos ir tikslinés kainos yra prieinamos tik
,Swedbank" mokamos analizés klientams.
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Bendroji informacija

Rekomendacijy struktiira

,Swedbank" akcijy analizes rekomendacijy struktdira sudaro trys rekomendacijos: pirkti, neutrali (laikyti), maZinti. Rekomendacijos pag-
ristos absoliutia ateinanciy 12 menesiy vertybiniy popieriy graZa. Absoliuti graza yra akcijy kainy kilimo ir dividendy pajamingumo
derinys.

Rekomendacijos del ataskaitoje minéty vertybiniy popieriy pagrjstos rizikos ir pelno analize. Kuo aukstesné investicijos rizikos katego-
rija, tuo aukStesne reikalaujama graZa. Akcijy investicijy graza sudaro kapitalo vertés augimas ir per 12 menesiy investicijy laikotarpj
gauti dividendai. Tiketinas kapitalo vertés augimas - tai tiksliniy ir dabartiniy akcijy kainy palyginimas. Jmonés rizikos lygis priklauso
nuo jos akcijos kainos kintamumo, likvidumo ir verslo perspektyvuy. Tiksliné kaina priklauso nuo fundamentaliy jmones rodikliy ir lysi-
namy akcijy rinkos vertés; jos gali bet kuriuo metu keistis, jeigu palyginamojo sektoriaus jmonéje arba rinkoje suvokimas keiciasi. Atas-
kaitoje galima naudoti rekomendacijas ,pirkti*, ,neutrali (laikyti)" ir ,maZinti“. Toliau pateiktoje lenteléje nurodytas rekomendacijy ir
tiksliniy kainy santykis, palyginti su akcijos rizikos lygiu. Tai - pavyzdiniai skirtumai, todel realios rekomendacijos gali skirtis nuo nuro-
dyty, jeigu atsiZvelgiama j visus kitus jtaka darancius veiksnius.

Pirkti: minimalus tikétinas investicijy vertes augimas per ateinantius 12 ménesiy yra 10 proc. (atsiZzvelgiant j jmonés rizikos profilj,
minimalus reikalaujamas investicijy augimas gali buti didesnis).

Neutrali (laikyti): tiketinas investicijy vertes augimas maZesnis nei 10 proc. (atsiZzvelgiant j jmonés rizikos profilj, tiketinas investicijy
augimas gali bati didesnis).

MaZinti: numatomas investicijy vertés sumazejimas.

,Swedbank" akcijy analizes skyriaus rekomendacijy pagrindas yra jvairts standartiniai vertinimo modeliai. PavyzdZiui, verte pagal dis-
kontuoty pinigy srautus, kurios pagrindu j dabartine verte diskontuojami laukiami blsimi pinigy srautai; akcijos santykinis vertinimas,
palyginti su panasSiomis (tarptautinémis arba Salies) akcijomis; naujienos, galincios teigiamai arba neigiamai veikti akcijy kaina; santyki-
niai arba absoliutds rodikliai, pavyzdZiui, EV/EBITDA, EV/EBIT, PE, PEG bei jmones grynojo turto vertés modeliai, turintys likvidZias
rinkas turtui. Tam tikrais atvejais atsizvelgiama ir j likvidumo vertes modelius.

Nuoroda j ankstesnes ,Swedbank" rekomendacijas: https://research.swedbank.se/files/RecoTrackList/RecaTrackListBaltic.pdf.

Rekomendacijos 29.12.2021 Mazinti*
6%
Emitenty skai€ius (*) Proporcija
LHPirkti 8 (1) 50%
,Neutrali“ 7 (5) 44%
Mazinti“ 1 6% ,Neutrali“

44%

* ,Swedbank AS* rekomendacijy struktdra

Ignitis Grupé graZos, rekomendacijy ir tikslinés kainos istorija
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Grafikas ,GraZa, rekomendacijy ir tikslinés kainos istorija“ rodo, kaip per paskutinius dvejus metus pasikeité misy rekomendacijos ir
tiksline kaina. Rekomendacijy pakeitimo laikotarpiai nurodyti skirtingy spalvy laukeliais. Spalvos reiskia skirtingas rekomendacijas.

Tiksline kaina pabraukta juodai, lygiai rodo tikslinés kainos pasikeitimus ir laika, kada jie vyko. OranZiné linija rodo akcijy kainos svyra-
vima per nurodyta laikotarp.

Saltinis: ,.Swedbank" akcjjy analizés padalinys (rekomendacifos, tikslinés kainos) ir ,Factset” (kainos)
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Informacija klientams

Ataskaitos sudarytojas ir gavejai

Ataskaita sudare ,Swedbank AB" Lietuva (toliau: ,Swedbank")
akcijy analizés skyrius. Ataskaitos autorius yra Andrej Rodio-
ataskaita sudaryta su tikslu informuoti jos gavéjus; tai nera in-
dividuali rekomendacija, ,Swedbank" nerekomenduoja ja re-
miantis imtis kokiy nors veiksmy, neatsiZvelgus j asmenine
kliento situacija. Akcijy analizes ataskaita nera ir neturi bati
suprantama ar aiskinama kaip pasialymas, kvietimas ar ragini-
mas parduoti ar pirkti vertybinius popierius.

Daugiau Baltijos analizés skyriaus parengtos informacijos apie
,Swedbank” Baltijos akcijy analizes produktus rasite
https://www.swedbank.ee/disclaimers/EquityProducts.pdf.

Analitiko patvirtinimas

UZ ataskaitos turinj atsakingas (-gi) analitikas (-ai) patvirtina,
kad neZilrint j ¢ia nurodytus galimus interesy konfliktus, atas-
kaitoje nurodytos pozicijos tiksliai nurodo jo (ju) asmenine (-es)
nuomone (-es) apie jmone ir vertybinius popierius. Taip pat a-
nalitikas (-ai) patvirtina, kad jis (jie) néra gave, negaunair atei-
tyje negaus jokios tiesiogineés ar netiesiogines kompensacijos
uZ ataskaitoje pateikta nuomone arba konkretias rekomenda-
cijas.

Atsakomybes apribojimas

Visa analizes ataskaitoje pateikta informacija, taip pat ir fakti-
niai duomenys gauti ir surasyti gera valia, naudojant patiki-
mais laikomus Saltinius. Taciau vis tik nei tiesiogiai, nei netie-
siogiai ,Swedbank" nepatvirtina ir neuztikrina ataskaitos turi-
nio vientisumo ir tikslumo, ja neturety bdti remiamasi kaip au-
toritetingu Saltiniu ir ji neturéty pakeisti jisy protingo ir nep-
riklausomo vertinimo. ,Swedbank" nori priminti ataskaitos ga-
veéjui, kad investavimas j kapitalo rinkas Siame dokumente ap-
raSytu bldu susijes su finansine rizika, ateities rezultaty ver-
tinimas susijes su neapibreZtumu. Visi ataskaity gavejai prisi-
ima Sias rizikas, o priimant sprendimus rekomenduojama papil-
dyti turima informacija medZiaga, kuri reikalinga, jskaitant, bet
neapsiribojant, Ziniomis apie aptariamus finansinius instru-
mentus ir ju prekybai keliamus reikalavimus. Ataskaitoje pa-
teiktos nuomonés yra tik ataskaitos sudarymo laikotarpiu ga-
liojantios analitiky nuomones, kurios gali keistis. Jeigu analitiko
nuomone pasikeitia arba pasikeitia apie jmone informuojantis
atsakingas analitikas, kurio nuomoneé skiriasi nuo anksciau pa-
teiktos nuomonés, atsizvelgdama j taisykles, taikomus jstaty-
mus, ,Swedbank" vidaus taisykles ir kitus su aplinkybémis su-
sijusius apribojimus, ,Swedbank" stengiasi, bet nejsipareigoja,
paskelbti apie pasikeitimus. Jeigu ,Swedbank" analizeje nau-
doty rekomendacijy struktdra jums neaiski, susipaZinkite su
poskyriu ,Rekomendacijy strukttra“.

Pagal taikytinos teisés reikalavimus ,Swedbank" neprisiima at-
sakomybés uZ bet kokius tiesioginius, arba netiesioginius
nuostolius, patirtus remiantis Sia ataskaita.

Interesy konfliktai

Visos analizes ataskaitos rengiamos Baltijos akcijy analizes
skyriuje; nuo kity veikly ja skiria ,Kinijos siena“. Todeél analizés
ataskaitos yra nepriklausomos ir sudaromos remiantis tik vie-
Sai prieinama informacija.

Siekiant uztikrinti analizes rengianciy analitiky sazininguma ir
nepriklausomuma, taikomos jmonés vidaus instrukcijos. Inst-
rukcijose yra nuostatos, jskaitant bet neapsiribojant, susiju-
sios su aptariamos jmoneés kontaktavimu, nuosavybés dalimi
aptariamoje jmoneéje, dalyvavimu investicinés bankininkystés
veikloje bei analizés ataskaity priezidra ir perzidra. Akcijy ana-
lizés skyrius nori atkreipti démesj, kad pries

paskelbiant ataskaita, kiekvienai ataskaitoje minimai jmonei
galéjo bati pateikta dalis ataskaitos su tikslu patikrinti ataskai-
tos faktinj tiksluma ir tuomet prireikus ataskaita galéjo bati
pakeista.

Baltijos akcijy analizés skyriaus darbuotojy atlyginimo dalj gali
sudaryti laisvai skiriamos premijos, kurios priklauso nuo
,Swedbank" bendryjy pajamy, taip patirinvesticinés bankinin-
kystes pajamy, tatiau darbuotojai negauna jokio atlygio uz
konkretius investicines bankininkystés sandorius.

,Swedbank" negauna jokios kompensacijos uZ analizuojamos
jmones investavimo rekomendacijas ir neturi sudares su ja su-
sitarimo del investavimo rekomendacijy.

Informacija apie vieSinama jmone ir galimi interesy
konfliktai

AtsiZvelgiant | ,Swedbank" padét] rinkoje, ataskaitos gavéjai
turety numanyti, kad ,Swedbank" dabartineje (arba per atei-
nancius tris menesius ir veliau) ataskaitoje paminétoms jmo-
nems gali teikti konfidencialias investicines bankininkystes
paslaugas arba planuoti teikti tokias paslaugas ir kad su mine-
tomis paslaugomis susijusi sutartis, kurios pagrindu
,Swedbank” gali gauti atlygj, gali galioti ateinantius 12 méne-
Siy.

Ataskaitos gavejai turi atsizvelgti ir j tai, kad ,Swedbank", jos
vadovai, darbuotojai arba antrines jmones galéjo arba bande
gauti pareigas arba konsultavimo uZduotis, siejamas su jmoniy
finansiniais sandoriais, investicine arba verslo bankininkyste ir
(arba) paskoly veikla, kurios susijusios su ataskaitoje minima
jmone ir (arba) finansiniais instrumentais.

Rinkos formavimo jsipareigojimai ir kiti svarbas finan-
siniai interesai

,Swedbank AS* (Estija) turi rinkos formavimo jsipareigojimy
jmonei Ignitis Grupe

Investicines bankininkystés veikla

,Swedbank" neturi nebaigty arba baigty vieSy investicinés
bankininkystes sandoriy jmoneje Ignitis Grupe. AtsiZvelgiant j
,Swedbank” padetj rinkoje, ataskaitos gavéjai turéty nu-
manyti, kad bankas dabartinéje (arba per ateinantius tris
meénesius ir véliau) ataskaitoje paminétai (-oms) jmonei (-ems)
gali teikti konfidencialias investicinés bankininkystes paslau-
gas arba planuoti teikti tokias paslaugas.

Kontroliniai paketai jmoneéje

,Swedbank" neturi trumposios arba ilgosios pozicijos, kuri
virsija 0,5 proc. jmoneés Ignitis Grupe iSleisto akcinio kapitalo.

Planuojami analizés ataskaity atnaujinimai

Baltijos akcijy analizés skyriaus stebimos jmoneés investavimo
rekomendacijos paprastai atnaujinamos tada, kai jmoné pas-
kelbia savo tarpine finansine ataskaita. Pagal galimybes atas-
kaita atnaujinama kaip galima greitiau po jmoneés tarpines fi-
nansinés ataskaitos paskelbimo. Tam tikrais atvejais rekomen-
dacija gali bti atnaujinta ir pries paskelbiant ataskaita. Prirei-
kus, pavyzdziui, jeigu jmoné paskelbia neeilines naujienas, in-
vestavimo rekomendacija gali biiti taip pat pakeista.

Atkdrimas ir sklaida

Sig medZiaga galima atgaminti tik gavus ,Swedbank" akcijy a-
nalizés skyriaus leidima. Ataskaitos negalima platinti fiziniams
ir juridiniams asmenims, kurie yra tokiy Saliy pilietiai, gyvena
arba kuriy veiklos vieta yra Salyje, kur ataskaitos platinti nelei-
dZiama pagal galiojantius teises aktus ar kitus sprendimus.

,Swedbank AS" Estijoje http:
»Swedbank AS“ Latvijoje
»Swedbank AB“ Lietuvoje

‘www.swedbank.ee
http://www.swedbank.lv
http://www.swedbank.It

Liivalaia 8, 15040 Talinas, Estija
Balasta Dambis 15, Ryga, LV-1048 Latvija
Konstitucijos pr. 204, 03502 Vilnius, Lietuva
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