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STATISTIKRAPPORT

Kapitalbarometern

- en overblick 6ver publik kapitalanskaffning pa den
svenska marknaden.

Sammanfattning

Finansinspektionen (FI) far genom sin roll som granskare av samtliga prospekt och
erbjudandehandlingar tillgéng till unik information kring publika emissioner och
forvarv. I Kapitalbarometern presenteras ett urval av denna information for att ge en
overblick 6ver den svenska marknaden for publik kapitalanskaftning.

Undersokningen av granskade och godkénda prospekt under 2007 visar bland annat
foljande.

=  Aktiviteten pa kapitalmarknaden har minskat nagot i jamforelse med 2006. FI
godkinde prospekt om emissioner och erbjudande om forvarv av aktier
motsvarande ett virde om 26,1 mdr kr (28,5mdr kr 2006).

= Emittenter har borjat anvénda handelsplattformar som First North och
Aktietorget i en storre utstrackning dn tidigare. Vilket har skett pa bekostnad
av OMX Nordic Exchange Stockholm AB.

=  Grundprospekt vid emissionsprogram anvénds pa ett mer effektivt sétt. Detta
visas bland annat av att antalet grundprospekt minskat med 25 procent
samtidigt som antalet tilldgg har 6kat med 75 procent.

= Andelen kontantbud har 6kat, 93 procent av antalet erbjudandehandlingar var
kontantbud jamfort med 63 procent ar 2006.

= Mojligheten att anvinda ett godkint prospekt i flera EU-lander (s.k.
passportering) har 6kat med 7 procent vilket beror pa EU-harmonisering.
Luxemburg har passporterat in flest prospekt, de har 6kat sina
inpassporteringar med hela 129 procent i jamforelse med 2006.

I rapporten redovisas dven uppgifter, relaterade till de emitterande bolagen sasom
branschférdelning, 16nsamhet, emissionsutfall och kursutveckling. Kapitalbarometern
publiceras varje ar.
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Utgangspunkter

Finansinspektionen (FI) ska granska och godkinna de informationshandlingar, s&
kallade prospekt, som upprittas i samband med att Sverlitbara virdepapper' erbjuds
till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad. Likasé ska FI granska
och godkéinna erbjudandehandlingar som uppréttas i samband med
uppkopserbjudanden och som riktas till aktiedgare i bolag som handlas pa en reglerad
marknad.

Under 2007 har aktiviteten pé den publika kapitalmarknaden varit h6g, men inte lika
hog som 2006, och FI har granskat 330 drenden som ror prospekt eller offentliga
uppkdpserbjudanden, vilket dr en minskning med 10 procent jaimfort med foregaende
ar.

Tva regelverk tradde i kraft 2006:
e nya bestdimmelser i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument

(LHF) och EU:s prospektforordning” som reglerar prospekt,
= nya bestdmmelser i lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden (LUA) och EU:s takeover-direktiv’ om uppképserbjudanden.

Regelverket dr detsamma 2007 varfor en relevant jimforelse kan goras. FI har samlat
in uppgifter om de drenden som har granskats for att underlétta framtida
undersokningar om tillimpningen av regelverket. Med uppgifterna som utgangspunkt
har FI sammanstallt denna rapport for att ge en dverblick dver den svenska marknaden
for publik kapitalanskaffning.

Marknadsplatser delas upp i reglerade marknader och handelsplattformar. For narvarande &r OMX Nordic
Exchange Stockholm AB och NGM reglerade marknader. En handelsplattform &r en marknadsplats for
finansiella instrument. Den ska kédnnetecknas av fritt tilltrdde, neutralitet och 6ppenhet gentemot investerare.
En handelsplattform omfattas av mindre omfattande regler dn en reglerad marknad. Det finns exempelvis inga
krav vid flaggning (anmélan av innehavsfordndringar) och bolagen behdver inte tilldmpa International

financial reporting standards (IFRS). En handelsplattform far bedrivas av en bors eller ett virdepappersbolag.

Underlaget for Kapitalbarometern

Undersdkningen omfattar 330 drenden fordelade pa prospekt, grundprospekt,
erbjudandehandlingar och tilligg enligt nedanstdende fordelning.

Prospektéarenden 2007 2006

Foérandring
Antal Antal  procent

Prospekt 167 166 1
Grundprospekt 41 55 -25
Erbjudandehandlingar 15 24 -38
Prospekttillagg 107 118 -9
-100

Ovriga 0 5
S:a 330 368 -10%

! Virdepapper utom betalningsmedel som kan bli fsremél for handel pa kapitalmarknaden enligt lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden.

2 Kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004.

3 Europaparlamentet och radets direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkdpserbjudanden.
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Det totala antalet drenden kan jamforas med foregaende ar ddr man kan se att
aktiviteten pa kapitalmarknaden ligger i ungeférlig nivd med 2006. Antal prospekt
ligger 1 princip pa samma niva medan antal grundprospekt, erbjudandehandlingar och
tilldgg har minskat négot.

Antal godkénda prospekt och erbjudandehandlingar
2007 2006 2005 2004 2003 2002
182 190 155 139 123 55

Prospekt upprittas nir finansiella instrument, foretradesvis aktier, erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel pé en reglerad marknad. Grundprospekt anvénds
for 10pande emissioner under ett emissionsprogram, vanligtvis i form av skuldebrev
eller warranter. Erbjudandehandlingar upprittas i samband med offentliga
uppkopserbjudanden. De tre handlingarna kan kompletteras med tillagg.

Avgransning

Statistiken omfattar prospekt och erbjudandehandlingar som har granskats och
godkénts av FI under 2007. Offentliggorandet eller teckningstiden kan ha skett vid en
annan tidpunkt varfor jamforelse med andra undersokningar ska goras med
forsiktighet.

I statistiken aterfinns inte all publik kapitalanskaffning eftersom det finns ett antal
undantag fran prospektskyldighet. Foljande former av kapitalanskaftning &r normalt
inte med i1 underlaget.

= Emissioner som sker till ett begrinsat antal investerare eller kvalificerade
sddana, forutsatt att aktierna inte tas upp till handel pa en reglerad marknad.

= Emissioner av instrument med ett nominellt véirde eller minsta
investeringsbelopp pa minst 50 000 euro.

= Optioner och terminer som inte anses overlatbara.

= Niér ett publikt aktiebolag emitterar finansiella instrument, exempelvis aktier
till allménheten eller till befintliga aktieigare motsvarande ett belopp som
understiger 1 miljoner euro.

Att upprétta prospekt &r som regel en kostsam och mddosam process. For att inte i
onddan skapa hinder for mindre foretag att fa tillgang till riskkapital har emissioner pa
mindre belopp &n 1 miljon euro undantagits fran prospektskyldighet. Det dr darfor
naturligt for oss att ocksé i var undersdkning undanta dessa fall.

Underlaget omfattar inte heller tillfdllen ndr nya aktier tas upp till handel pé en
handelsplattform, exempelvis Aktietorget, First North eller Nordic MTF. Om
emittenten samtidigt riktar ett erbjudande om forvérv av aktier till allmdnheten uppstér
dock i regel prospektskyldighet. Emissioner som sker i privata bolag ar inte med i
statistiken dé prospektregelverket bara omfattar publika bolag.



Kapitalmarknaden 2007

Indexutveckling p& Stockholmsbérsen 1995-2007
Kalla: Reuters e OMXS Pl Index
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Borsaret 2007 var ett av de mest turbulenta pé lange. Efter att borsindex kléattrat fyra ar
i rad startade 2007 forsiktigt och trevande. Den kraftiga nedgangen i index utldstes av
den amerikanska kreditkrisen i strukturerade produkter kopplade till daliga bolan.
Finansmarknaden reagerade forvanat och pataglig osikerhet radde.

2007 gér till historien som ett av de sémre om man ser till indexutveckling med en
total nedgang pa 6,04 procent enligt OMX Nordic Exchange Stockholm AB index
OMXS PI Index. I ett internationellt perspektiv ar Sverige ett av de ldnder som
drabbats hardast, dels pé grund av en hdg andel konjunkturkénsliga bolag, dels till
foljd av nedgéngen for de svenska storbankerna. Det definitiva nederlaget kom med
Erikssons aktie som sjonk mycket kraftigt efter nedjustering av vinstprognosen i
oktober.

Det svagare borsklimatet har paverkat antalet nyemissioner och nyintroduktioner pa de
reglerade marknaderna. Det dr emellertid inte enbart borsklimatet som paverkat, det ar
dven en tydlig tendens bland framforallt mindre foretag att vilja en handelsplattform
som forklarar den negativa utvecklingen. Tillstrémningen till handelsplattformar &r
pataglig, framst till First North och Aktietorget. Den samlade bilden r att borsklimatet
paverkat den publika kapitalanskaffningen i sin helhet positivt nir det géller antal
bolag men negativt nir det giller den totala kapitalanskaffningen.

Antal bolag upptagna till handel *

2007 2006
OMX Nordic Exchange Stockholm® 253 254
First North® 96 67
NGM 48 44
Aktietorget 81 59

* Vid slutet av ret
> Antal svenska aktiebolag upptagna till handel i Stockholm
% Antal svenska bolag



Prospekt

Granskade och godkénda prospekt

2007 2006
Antal Belopp (mdr kr) Antal Belopp (mdr kr)
Erbjudanden avseende aktier 112 26,1 109 28,5
varav emissoner till allménheten 48 8,7 33 2,8
varav foretradesemissioner 60 15,1 64 10,9
varav erbjudande om forvarv 4 2,4 12 14,8
Upptagande till handel av nya aktier 29 - 40
Ovriga 26 - 17
S:a 167 26,1 166 28,5

Under 2007 granskade och godkénde FI 167 prospekt. 42 av dessa upprittades med
anledning av en nyintroduktion, d.v.s. prospekt for ett bolag som tidigare inte har
handlats publikt pa exempelvis en handelsplattform eller en reglerad marknad men
som avser att paborja handel som en del av prospektets motiv’. Dessa prospekt avser
vanligtvis en emission eller ett erbjudande om forvirv av befintliga aktier men kan
ocksa syfta till att enbart notera bolaget pa en reglerad marknad, exempelvis vid
utdelning av dotterbolag till befintliga aktiedgare. Minskningen av antal prospekt som
tas upp till handel beror troligtvis pé att Aktietorget overgatt till att bli en
handelsplattform.

Arsfordelning av prospekt 2007®

Antal prospekti samband med aktierelaterade emissioner
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Genomforandet av en emission eller en nyintroduktion &r tidskrdvande och paborjas
langt innan FI tar emot det kompletta prospektet for granskning. Fl:s del av denna
process omfattar en lagstadgad handlédggningstid om 10 eller 20 arbetsdagar for
granskning av det uppréattade prospektet. Den kortare handlaggningstiden giller om
emittenten tidigare har erbjudit finansiella instrument till allménheten eller har fatt

7 FI:s definition i denna rapport.
8 Detta avsnitt avser den dagen dé FI har godként prospekten. Emissionens teckningsperiod pabérjas
vanligtvis i ndra anslutning till detta datum.
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finansiella instrument upptagna till handel pa en reglerad marknad. Eftersom
emittenterna har mojlighet att bromsa eller avvakta med emissionsprocessen kan
forédndrade forutséttningar for kapitalanskaffning resultera i snabba volymférandringar
1 antalet godkénda prospekt. Detta monster blev tydligt under slutet av aret da ett
forsdmrat marknadsklimat med fallande borser gjorde att inflodet av inkommande
prospekt minskade. Till viss del paverkades flodet av prospekt dven av
sdsongsméssiga variationer under sommaren men de forklarar endast en del av
bortfallet.

Emissionsvolymeri samband med aktierelaterade emissioner
(mkr) Y (index)
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I Emissioner utan foretradesratt
1 Foretradesemissioner
e OMXS PI Index

Storlek

FI anvinder OMX Nordic Exchange Stockholm AB:s definition av bolagsstorlek for
att kategorisera de prospekt som har upprittats i samband med erbjudanden avseende

aktier:
= Large Cap - marknadsvirde > 1 miljard euro (=9 100 mkr)
=  Mid Cap - marknadsvirde > 150 miljoner euro (> 1 300 mkr)
= Small Cap - marknadsvérde < 150 miljoner euro (< 1 300 mkr)
Storlek pa
emittent/erbjudare
Small Cap Mid Cap  Large Cap Totalt 2007 Totalt 2006
Antal 102 9 1 112 109
Belopp (mdr kr) 7,2 9,0 10 26,2 28,5



Motiv och I6nsamhet

Motiv for prospekt avseende emissioner och erbjudanden

Small Cap Mid Cap Large Cap Totalt 2007 Totalt 2006
(antal) (antal) (antal) Totalt 2007 procent procent
Tillféra rorelsekapital 53 3 0 56 50 48
Forvarva bolag 17 0 1 18 16 4
Expansion/Investering 25 3 0 28 25 30
Forandra kapitalstruktur/agarspridning 7 3 0 10 8 17
Annat 0 0 0 0 0 1
Lépande finansiering 0 0 0 0 0 0
102 9 1 112 100 100

FI har kategoriserat motiven for de prospekt som upprittats med anledning av
emissioner eller erbjudanden om forvirv av aktier. Kategoriseringen striacker sig fran
offensiva motiv sdsom expansion eller planerade forvarv till att fa in nytt
rorelsekapital till en forlustbringande verksamhet. Statistiken visar att de mindre
emittenterna oftare har genomfort emissionen for att tillfora rorelsekapital jamfort med
medelstora och stora emittenter. 50 procent av emittenterna har uppgivit i prospektet
att det huvudsakliga motivet for emissionen &r att tillfora rorelsekapital till
verksamheten. Enligt de nya prospektreglerna méste alla emittenter gora en tydlig
forklaring 1 prospektet om att befintligt rorelsekapital ar tillrickligt for att driva
befintlig verksamhet under de ndrmaste 12 ménaderna. Om denna forklaring ar
negativ kravs en sérskild redogorelse for hur underskottet ska tdckas — den aktuella
emissionen kan i dessa sammanhang vara ett sitt att Isa finansieringen men
emittenten maste ocksa redogora for alternativa finansieringskallor.

Finansiell historik och [6nsamhet (nyintroduktioner)

Finansiell historik < lar 1<3ar 3ar< Totalt 2007 Totalt 2006
Antal 7 13 22 42 54
Vinst senaste rakenskapséaret

(procent) 43 46 64 55 65
Forlust senaste rakenskapsaret

(procent) 57 54 36 45 35

Storlek pé emittent/erbjudare och lénsamhet

Small Cap Mid Cap  Large Cap Totalt 2007 Totalt 2006
Antal 102 9 1 112 109
Vinst senaste rakenskapsaret
(procent) 36 44 100 55 65
Forlust senaste rakenskapséaret
(procent) 64 56 0 45 35
Finansiell historik och [6nsamhet
Finansiell historik < 18r 1<3ér 3ar< Totalt 2007 Totalt 2006
Antal 11 40 61 112 109
Vinst senaste rakenskapsaret
(procent) 36 35 39 38 37
Forlust senaste rakenskapsaret
(procent) 64 65 61 63 63

35 procent av emittenterna rapporterade forlust i samband med det senaste uppréttade
bokslutet. Det &r ingen storre skillnad pa emittenter med kort finansiell historik,
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j@mfort med de med ldngre. Daremot kan man se en skillnad vid en storleksméssig
jamforelse. I samband med nyintroduktioner dr forhallandet annorlunda. Bland dessa
emittenter dr det 63 procent som rapporterade en forlust i samband med det senaste
upprittade bokslutet’.

Emittentens bakgrund

Branschférdelning pé erbjudanden avseende aktier

Antal  Fordelning (%) Belopp  Fordelning (%)
Energy 11 10 641 2
Materials 12 11 10 789 41
Industrials 22 20 4114 16
Consumer Discretionary 12 11 492 2
Health Care 16 14 1309
Financials 13 12 7 229 28
Real Estate 0 0 0 0
Telecommunication Services 9 8 532 2
Information Technology 13 11 924 4
Utilities 0 0 0 0
Consumer Staples 4 4 116 0
112 26 145

De aktierelaterade erbjudandena under 2007 hade emittenter med en varierande
branschfordelning.

Bakgrund vid nyintroduktion (andel prospekt)
2% 2%

7%

O Svenskt riskkapitalbolag
@ Onoterat bolag

0O Utdelat dotterbolag

89% B Utlandskt riskkapitalbolag

Av de prospekt som har upprittats vid nyintroduktion har huvuddelen av emittenterna
en bakgrund som onoterade bolag. Ovriga emittenter ingar sedan tidigare i en storre
koncern eller som portfoljbolag i ett riskkapitalbolag men har bdrsnoterats av sina
tidigare dgare.

? Statistiken paverkas av att en del av nyintroduktionerna enbart avser upptagande till handel p& en
reglerad marknad, exempelvis i samband med utdelning av dotterbolag. Dessa bolag &r vanligtvis
l6nsamma.
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Motiv for tilldggsprospekt

7% 13%

O Publicering av finansiell rapport

@ Paverkande omstandighet

O Korrigering av prospekt

67% W Annat
Under 2007 har emittenter vid 15 tillféllen valt att upprétta tilldgg till godkdnda
prospekt (avseende aktier). Ett tilligg kan fa betydelse for utfallet av en
emission eftersom teckningsanmélningar som har ldmnats in innan tilligget har
offentliggjorts kan aterkallas. 67 procent av tilldggen har uppréttats med
anledning av pdverkande omsténdigheter som offentliggjorts till marknaden,
exempelvis ett forvarv eller ny sammanséttning i styrelsen.

Emissionsutfall och kursutveckling

Emissonsutfall och uppgiven teckningsgrad vid aktieemissioner (%)

(index)
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mEmmm Emissionsutfall
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Diagrammet ovan illustrerar utfallet pa emissionerna under 2007, jaAmfort med
utvecklingen pd OMX Nordic Exchange Stockholm AB. Tendensen man kan se &r att
emissionerna i princip har fulltecknats, med undantag for manaderna pa varen samt i
december. Detta ndgot ldgre emissionsutfall dessa ménader kan forklaras av den
negativa borsutvecklingen d4 nedgédngen formodas ha péverkat investerarnas riskaptit.
Det stora antalet prospekt pa varen kan ocksa forklara det nagot lagre
emissionsutfallet.

Den genomsnittliga emissionsutfallet 1ag pa 97 procent (att jamforas med 95 procent
2006). Emissionsutfallen i diagrammet inkluderar dven de fall dir hela eller delar av
emissionen garanteras. Ovanstidende diagram visar ocksa emissionens grad av



overteckning'® i de fall emittenten har uppgivit detta. Teckningsgraden ska dock
tolkas med forsiktighet da institutionella investerare tenderar att Overteckna i de fall de
vill forsékra sig om att {4 tilldelning.

Garanter avseende emissioner

SmallCap Mid Cap Large Cap Totalt 2007 Totalt 2006

Antal prospekt 102 9 1 112
Andel prospekt med garant (procent) 29 11 100 21
varav andel som har utnyttjat garantin 47 0 0 58

Valet att anvénda sig av en garant, det vill sdga att en befintlig aktiedgare eller extern
part atar sig att teckna en viss andel av emissionen ', har ingen koppling till
emittentens 16nsamhet. Som jamforelse med ovanstaende tabell valde 34 procent (42
procent 2006) av de emittenter som redovisar ett negativt resultat for det senaste
rakenskapsaret att sékra hela eller delar av emissionen med garantier. 42 procent (39
procent 2006) av dessa utnyttjade mojligheten att anvénda sig av garantiatagandet —
samtliga inom kategorin Small Cap.

Val av handelsplats vid emissoner och erbjudanden

2007 2006
Andel av prospekt Beloppsandel Andel av prospekt Beloppsandel
procent procent procent procent

OMX Stockholm 24 65 38 87
NGM 13 2 12 2
Aktietorget 23 2 18 1
Nordic MTF 1 0 3 0
First North 28 19 21 9
Ingen handelsplats 9 10 8 1
Annan 1 1 0 0
100 100 100 100

Antal prospekt 141 149

Mitt i emissionsvolymer dominerar OMX Nordic Exchange Stockholm AB
fortfarande valet av handelsplats for de nya aktierna. En klar fordndring gar dock att se
i jamforelse med 2006 och det &r att Firsth North och Aktietorget har 6kat sin andel
godkédnda prospekt pa bekostnad av OMX Nordic Exchange Stockholm AB. En
forklaring till denna forandring kan vara att marknaden har fatt upp 6gonen for dessa
handelsplattformar och det forenklade regelverk handel dér innebér.

Ovanstéende fordelning inkluderar &ven prospekt som har uppréttats enbart med
anledning av upptagande till handel pa en reglerad marknad.

19 Overteckning avser de fall dir teckningsanmilningarnas sammanlagda aktievolym 6verskrider den som
bolaget avser att emittera.

"""En emission kan helt eller delvis anses vara sikerstilld genom att befintliga aktiesigare ingér en
teckningsforbindelse med emittenten och/eller en extern part gér in som garant, d.v.s. dtar sig att teckna
en forutbestdmd andel av emissionen om allménheten eller befintliga aktiedgare avstar. Enligt
prospektforordningen ska det framga i prospektet vilka som har ingétt dessa avtal samt vilka erséttningar
som avtalen omfattar.
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Grundprospekt

Godkanda grundprospekt och registrerade slutliga villkor (antal)

80

70

60 +

50 1

40 A I

30 +

20 +

10 +
0 4 } } H—J:I—FL

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

@ Grundprospekt
3 Slutliga villkor

FI granskade och godkdnde 41 grundprospekt under 2007. Varje grundprospekt r
giltigt under 12 manader varfor emittenten fortlopande kan ge ut instrument under
denna period genom att ldmna in slutliga villkor till FI for registrering. Huvuddelen av
de godkénda grundprospekten och registrerade slutliga villkoren giller emission av
obligationer inom ramen for ett Il6pande MTN-program (Medium Term Notes). |
denna grupp éterfinns ocksa olika typer av strukturerade produkter, exempelvis aktie-
indexobligationer.

Godkénda grundprospekt

2007 2006
Antal Antal
Obligationer 33 44
Warranter, bevis och certifikat 5 7
Flera finansiella instrument 2 2
Ovriga finansiella instrument 1 2
S:a 41 55

Slutliga villkor
2007 2006
Antal Antal
Obligationer 278 182
Warranter, bevis och certifikat 220 95
Flera finansiella instrument 0 0
Ovriga finansiella instrument 0 0
Rattelse och kompletteringar 0 11
S:a 498 288

Antalet slutliga villkor omfattar enbart de som har ldmnats in av svenska emittenter.
Dessutom tillkommer en stor mangd slutliga villkor som tillhor inpassporterade
prospekt med utléndska emittenter och svenska aterforsiljare. Dessa registreras inte av
FI (se sidan 14).

Marknaden lart sig att anvinda Grundprospekt pa ett effektivt sétt vilket kan forklara

den stora dkningen (73 procent) av slutliga villkor samt minskningen (25 procent) av
antalet godkénda grundprospekt i jamforelse med 2006.
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Erbjudandehandlingar

Godkénda erbjudandehandlingar 2007

Form av erbjudande Antal 2007 Antal 2006
Uppkopserbjudande 1 3
Kontanterbjudanden 14 15
Kombination 0
Annat 0

Sa 15 24

FI granskade och godkidnde 15 erbjudandehandlingar under 2007, motsvarande ett
budvirde pa 54 mdr kronor'?. I tva fall har buden 4nnu inte avslutats. Den
genomsnittliga budpremien motsvarade en 6verkurs pa 31 procent, jamfort med
malbolagets stingningskurs dagen fore budet.

Bakgrund foér budbolag

Antal 2007  Antal 2006

Svenskt riskkapitalbolag 2 3
Onoterat bolag 1 4
Noterat bolag 3 6
Utlandskt bolag 9 10
Bank/Institut 0 1

S:a 15 24

Fran det att erbjudandehandlingen har offentliggjorts och acceptperioden péborjas dr
det ocksé vanligt att erbjudaren dndrar villkoren for att f4 igenom budet. Av de
erbjudanden som FI har granskat har tio forldngt acceptperioden vid ett eller flera
tillfallen, tvé valt att hoja budpriset och i tva fall har buden aterkallats.

I fyra fall har erbjudandet tvingats fram péa grund av gillande budpliktsregler. I fyra
fall kan budet anses vara fientligt eftersom malbolagets styrelse har rekommenderat
sina aktiedgare att tacka nej till det aktuella budet. Fjorton av buden var kontantbud. 1
endast ett bud erbjods aktier som vederlag. I nio fall var budgivaren utléndsk.

I statistiken har endast beaktats de bud dér FI granskat och godként
erbjudandehandlingen under ar 2007. Den tar exempelvis inte i beaktande The Nasdaq
Stock Market, Inc:s och Borse Dubai Limited:s respektive bud pA OMX AB.

12 Beriiknat pé ursprungligt budpris enligt uppgifter i erbjudandehandlingarna.
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Europapass

Under perioden har 204 Inpassporterade prospekt (instrumenttyp)
6% 1%

prospekt och 13%

grundprospekt
passporterats in i
Sverige, vilket dr en
Okning jamfort med 2006
med 7 procent, enligt de
mdjligheter som EU:s
prospektdirektiv och
LHF ger. Huvuddelen av
antalet prospekt avser obligationer, vilket i de flesta fallen handlar om olika typer av
strukturerade produkter som siljs via aterforséljare i Sverige, exempelvis

9%

@ Aktieinstrument
0O Obligationer

B Warranter och certifikat

@ Kombination
71% Ovriga

aktieindexobligationer. De aktierelaterade prospekten som passporteras ror i huvudsak
olika typer av incitamentsprogram for svensk personal i internationella koncerner. |
23 fall har emittenter valt att passportera prospekt som har godkénts i Sverige till
annat EU-land vilket ocksé &r en 6kning.

Flest inpassporterade prospekt kommer fran England och Luxemburg. Den senare har
okat med 129 procent i jaimforelse med 2006 vilket kan tyckas 6verraskande och
svarforklarligt. Vi kommer dérfor att under 2008 analysera och ta fram de framsta
orsakerna till denna 6kning. Englands fortsatt hoga antal forklaras av dess stéllning
som finansiellt centrum, men dven hiar kommer vi att underséka om det finns andra
forklaringar.

Den stora 6kningen av antalet passporterade prospekt beror pa en 6kad medvetenhet
om den harmonisering av marknaden som EU:s prospektregelverk innebér.

Passporterade prospekt och grundprospekt

Inpassporterat Utpassporterat

2007 2006 2007 2006

Norge 4 1 7 1
Danmark 2 2 5 2
England 77 81 3 4
Tyskland 8 33 0 0
Luxemburg 78 34 0 0
Holland 8 27 0 0
Finland 3 0 5 2
Annan medlemsstat 24 12 3 0
S:a 204 190 23 9
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Bilaga

Prospekt
Ett prospekt ska uppréttas nér overlatbara vardepapper erbjuds till allménheten eller

tas upp till handel pa en reglerad marknad. Prospekt uppréttas vanligtvis nér:

= ett publikt aktiebolag ska emittera finansiella instrument, exempelvis aktier,
med eller utan foretrdde for befintliga aktiedgare

= en storre aktiedgare erbjuder allménheten att forvérva hela eller en del av sitt
aktieinnehav

= ett bolag tar upp aktier till handel pa en reglerad marknad

= ett borsnoterat aktiebolag emitterar nya aktier som ska tas upp till handel,
exempelvis i samband med ett bolagsforvirv.

Ett granskat och godként prospekt ska innehalla de uppgifter som kravs for att en
investerare ska kunna gora en vilgrundad bedomning av vilken avkastningsmdjlighet
och risk som dr forknippad med en investering i det finansiella instrumentet.
Informationen i prospektet ska bade belysa bolaget (emittenten) och dess ekonomiska
stillning samt det finansiella instrumentets egenskaper. Innehallet i prospektet ska
uppfylla ett antal detaljerade krav enligt EU:s prospektférordning. Ett godként
prospekt kan sedan anvéndas i ett annat EU-land utan att ytterligare granskning
behovs genom ett sa kallat europapass.

Grundprospekt

En emittent som 16pande eller vid upprepade tillfdllen emitterar finansiella instrument
av samma slag kan vilja att upprétta ett gemensamt prospekt for dessa erbjudanden,
ett sa kallat grundprospekt. Nir emittenten anvénder sig av ett grundprospekt far
denne uteldmna viss information som normalt ska finnas med i ett prospekt. Dessa
uppgifter ldmnas istéllet i de slutliga villkor som ges ut i samband med att
instrumentet emitteras. Grundprospekt far inte upprttas for aktierelaterade instrument

men dr vanligt forekommande nér emittenten 16pande ger ut exempelvis:
= obligationer och indexobligationer under ett s& kallat MTN-program (Medium
Term Notes)
= warranter
= Dbevis och certifikat

Erbjudandehandlingar

En erbjudandehandling ska upprittas i samband med ett offentligt erbjudande till
innehavare av aktier att dverldta samtliga eller en del av dessa. Det géller endast aktier
i svenska och, med vissa undantag, utlindska aktiebolagsom handlas pa en reglerad
marknad. Erbjudandehandlingen kan vara av olika omfattning beroende pa om
erbjudandet avser kontant erséttning eller betalning i nyemitterade aktier.
Tillvdgagéangssittet i samband med offentliga uppkdpserbjudanden och utformningen
av erbjudandehandlingar regleras numera i LUA, LHF och marknadsplatsens regler
om offentliga uppkdpserbjudanden. Reglerna om sévil budplikt som offentliga
uppkopserbjudanden trider in for att skydda minoritetsaktiedgarnas intressen da nagon
kopt en kontrollpost i ett bolag. Det dr ocksé ett uttryck for principen om att alla
innehavare av virdepapper av samma slag i ett malbolag ska behandlas lika. Syftet
med reglerna dr med andra ord att férhindra beteenden som kan forsdmra allménhetens
fortroende for vardepappersmarknaden.
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Tillagg

Ett tilldgg till prospektet ska upprittas om ett prospekt har godkénts och en ny
omstidndighet intriffar, eller ett sakfel eller ett forbiseende uppmérksammas, och detta
kan paverka bedomningen av de finansiella instrumenten. Samma krav géller
erbjudandehandlingar. Skyldigheten att upprétta ett tilligg géller fram till dess
anmaélningstiden for erbjudandet av finansiella instrument till allmédnheten 16per ut
eller de finansiella instrumenten tas upp till handel pé en reglerad marknad. Behov av
tilldgg kan uppsté exempelvis om emittenten

* ldmnar en kvartalsrapport under anmélningstiden for erbjudandet

= uppticker att prospektet innehéller felaktiga uppgifter som kan péverka
investerarens mojlighet att gora en vélgrundad beddmning av erbjudandet

= offentliggor en kurspaverkande nyhet som inte omnémns i prospektet och
som kan paverka bedomningen av erbjudandet.

Ett tilldgg kan fa betydelse for utfallet av en emission eftersom teckningsanmélningar
som har ldmnats in innan tilldgget har offentliggjorts kan aterkallas.

Begrepps- och ordlista

Emissionsprogram Ett program for utgivning av icke aktierelaterade finansiella
instrument av likartad sort eller kategori, fortlopande eller vid
upprepade tillfdllen under en sérskilt angiven emissionsperiod.

Emittent I friga om aktier aktiebolaget och i friga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfiardaren av instrumentet.

Erbjudande om forvérv av Allminheten erbjuds forvérva befintliga aktier. I samband med

aktierelaterade finansiella detta ska prospekt uppréttas av det aktiebolag som har gett ut

instrument instrumenten pa uppdrag av den som avser att ldmna ett sddant
erbjudande.

Finansiellt instrument Fondpapper och annan réttighet eller forpliktelse avsedd for

handel pa viardepappersmarknaden. Ett finansiellt instrument kan
vara antingen aktierelaterat eller icke aktierelaterat.

Foretradesemission/ Vid foretrddesemission har befintliga aktiedgare rétt att teckna

emission utan foretridesrétt aktier utifran sitt tidigare innehav. En emission som riktar sig till
allménheten ger ingen foretradesritt och fordelning av
emitterade aktier sker dérfor pa andra grunder.

Erbjudandehandling Ett dokument som ska uppréttas i samband med ett offentligt
erbjudande till innehavare av aktier att verlata samtliga eller en
del av dessa.

Grundprospekt Ett prospekt med vilket emittenten Ipande kan emittera icke
aktierelaterade finansiella instrument inom ramen for ett
emissionsprogram. Uppgifter som uteldmnas i skall framga i
emittentens slutliga villkor i samband med att det finansiella
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Nyintroduktion

Prospekt

Forkortningar
LHF
LUA

Prospektdirektivet
eller PD

Prospektforordningen
eller PF

Kontaktperson

Finansinspektionen:
Jonas Skérstrom
08-787 83 34

jonas.skarstrom(@fi.se

instrumentet emitteras.

Nir ett bolag, som tidigare inte har handlats publikt pa en
reglerad marknad eller en handelsplattform, avser att pabdrja
handel som en del av prospektets motiv. Dessa prospekt avser
vanligtvis en emission eller ett erbjudande om forvarv av aktier
men kan ocksé syfta till att enbart ta upp bolaget till handel pa
en reglerad marknad, exempelvis vid utdelning av dotterbolag
till befintliga aktiedgare. I samband med notering pé en bors
kallas detta vanligtvis for en borsintroduktion. Definitionen av
nyintroduktion i denna rapport ér dock bredare och omfattar
aven oreglerade marknadsplatser.

En informationshandling som innehaller information om de
finansiella instrument som emittenten antingen erbjuder till
allménheten eller tar upp till handel pa en reglerad marknad. Ett
prospekt dr en handling som &r godkénd av Finansinspektionen
enligt reglerna i LHF och prospektférordningen.

Lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument.

Lagen (2006:451) om offentliga
uppkopserbjudanden pé aktiemarknaden
Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003 om de
prospekt som ska offentliggoras nér vardepapper
erbjuds till allménheten eller tas upp till handel
och om dndring av direktiv 2001/34/EG.

Kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av
den 29 april 2004 om genomforande av
Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG i fraga om informationen i prospekt,
utformningen av dessa, infoérlivande genom
hinvisning samt offentliggérande

av prospekt och spridning av annonser.
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