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STATISTIKRAPPORT

Kapitalbarometern

- aktiviteten pa den svenska kapitalmarknaden under 2006

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 2006 visar bland annat att

= aktiviteten pa kapitalmarknaden har 6kat och antalet prospektirenden och
erbjudandehandlingar ar det hogsta pa fem ar. FI godkénde prospekt om
emissioner och erbjudande om forvirv av aktier motsvarande ett virde om
28,5 mdr kr

= i genomsnitt hade kursen pa nyintroducerade aktier stigit med 17 procent 2
manader efter att introduktionen gjordes vilket motsvarar en dveravkastning
pa 12 procent jamfort med Stockholmsborsens index.

= aktieemissionerna resulterade i en genomsnittlig utspadning av antalet aktier
pa 34 procent

= 43 procent av aktieemittenterna anvénde garanter for att sdkerstélla delar av
eller hela emissionsbeloppet.

= aktieemissionerna tecknades till i genomsnitt 95 procent, inklusive
garantidtaganden

= det huvudsakliga motivet for emissionerna var att tillfora rorelsekapital till det
emitterade bolaget (49 procent av prospekten)

= 37 procent av de emitterande bolagen gick med vinst rdkenskapsaret fore
uppréttandet av prospektet

= 50 procent av antalet budgivare i samband med uppréttade
erbjudandehandlingar var utlindska jamfort med genomsnitt 28 procent under
perioden 1990-2004.

I rapporten redovisas dven uppgifter, relaterade till de emitterande bolagen sasom

branschfordelning, 16nsamhet, emissionsutfall och kursutveckling. Kapitalbarometern
kommer att publiceras varje ar.
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Utgangspunkter

Finansinspektionen (FI) ska granska och godkénna de informationshandlingar, sa
kallade prospekt, som upprittas i samband med att finansiella instrument' erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel pa en bors eller auktoriserad marknadsplats®.
Likasa ska FI granska och godkinna erbjudandehandlingar som uppréttas i samband
med uppkopserbjudanden och som riktas till aktiedgare i noterade aktiebolag. Under
2006 har aktiviteten pa den publika kapitalmarknaden varit hog och FI har granskat
368 drenden med anknytning till ovanstaende bolagshéndelser. Under 2006 har ocksa

tva nya regelverk tritt i kraft:
= nya bestdmmelser i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument
(LHF) och EU:s prospektforordning® som reglerar prospekt,
= nya bestimmelser i lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa
aktiemarknaden (LUA) och EU:s takeover-direktiv* om uppkdpserbjudanden.

FI har samlat in uppgifter om de drenden som har granskats for att underlitta framtida
undersdkningar om tillimpningen av det nya regelverket. Med uppgifterna som
utgéngspunkt har FI sammanstillt denna rapport for att ge en dverblick ver den
svenska marknaden for publik kapitalanskaffning.

Underlaget for Kapitalbarometern

Undersdkningen omfattar 368 drenden fordelade pa prospekt, grundprospekt,
erbjudandehandlingar och tilldgg enligt nedanstaende fordelning.

Prospektarenden 2006

Antal

Prospekt 166
Grundprospekt 55
Erbjudandehandlingar 24
Tillagg 118
Ovriga (&terkallade &renden) 5
S:a 368

Det totala antalet drenden &r inte jaimforbart med tidigare ar men en jamforelse med
antalet granskade och godkénda prospekt och erbjudandehandlingar (190 drenden,
2006) visar att aktiviteten pa kapitalmarknaden har 6kat under senare &r".

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

Prospekt upprittas nir finansiella instrument, foretraddesvis aktier, erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel pé en bors eller auktoriserad marknadsplats.

! Fondpapper och andra rittigheter eller forpliktelser avsedd for handel pa virdepappersmarknaden enligt
definitionen i LHF skriv ut lagens fullstdndiga namn.
% Fér ndrvarande 4r Stockholmsbérsen och NGM bérser medan Aktietorget 4r en auktoriserad
marknadsplats.

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

Europaparlamentet och radets direktiv 2004/25/EG av den 21 april 2004 om uppkdpserbjudanden.

> Aven denna jamforelse ér inte helt tillforlitlig d& prospektregelverket fore den 1 januari 2006 omfattade
andra kriterier och undantag for nér prospekt skulle upprittas av emittenten.
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Grundprospekt anvinds for 16pande emissioner under ett emissionsprogram, vanligtvis
1 form av skuldebrev eller warranter. Erbjudandehandlingar uppréttas i samband med
offentliga uppkopserbjudanden. De tre handlingarna kan kompletteras med tillagg.
Nedan f6ljer en ndrmare beskrivning av respektive variant.

Prospekt
Ett prospekt ska upprittas nir finansiella instrument erbjuds till allménheten eller tas
upp till handel pa en bors eller auktoriserad marknadsplats. Prospekt uppréttas
vanligtvis nér:
= ett publikt aktiebolag ska emittera finansiella instrument, exempelvis aktier,
med eller utan foretridde for befintliga aktieégare
= en storre aktiedgare erbjuder allménheten att forvirva hela eller en del av sitt
aktieinnehav
= ett onoterat aktiebolag ska noteras pa en bors eller annan auktoriserad
marknadsplats
= ett borsnoterat aktiebolag emitterar nya aktier som ska tas upp till handel,
exempelvis i samband med ett bolagsforvérv.

Ett granskat och godként prospekt ska innehalla de uppgifter som krévs for att en
investerare ska kunna gora en vilgrundad bedomning av vilken avkastningsmojlighet
och risk som dr forknippad med en investering i det finansiella instrumentet.
Informationen i prospektet ska bade belysa bolaget (emittenten) och dess ekonomiska
stdllning samt det finansiella instrumentets egenskaper. Innehéllet i prospektet ska for
uppfylla ett antal detaljerade krav enligt EU:s prospektférordning. Ett godként
prospekt kan sedan anvéndas i annan 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. Nar emittenten anvénder sig av ett grundprospekt far
denne uteldmna viss information som normalt ska finnas med i ett prospekt. Dessa
uppgifter lamnas istéllet i de slutliga villkor som ges ut i samband med att
instrumentet emitteras. Grundprospekt far inte uppréttas for aktierelaterade instrument

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

Erbjudandehandlingar

En erbjudandehandling ska upprittas i samband med ett offentligt erbjudande till
innehavare av aktier att Gverlata samtliga eller en del av dessa. Det géller endast aktier
1 svenska och, med vissa undantag, utldindska aktiebolag som &r noterade vid en bors
eller auktoriserad marknadsplats i Sverige. Erbjudandehandlingen kan vara av olika
omfattning beroende pa om erbjudandet avser kontant erséttning eller betalning i
nyemitterade aktier. Tillvigagéngsséttet i samband med offentliga
uppkopserbjudanden och utformningen av erbjudandehandlingar regleras numera i
LUA, LHF och marknadsplatsens regler om offentliga uppkopserbjudanden. Reglerna
om savél budplikt som offentliga uppkopserbjudanden tréder in for att skydda
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minoritetsaktiedgarnas intressen da nagon kopt en kontrollpost i ett bolag. Det adr
ocksa ett uttryck for principen om att alla innehavare av virdepapper av samma slag i
ett malbolag ska behandlas lika. Syftet med reglerna &r med andra ord é&r att forhindra
beteenden som kan forsdmra allminhetens fortroende for vardepappersmarknaden.

Tillagg

Ett tilldgg till prospektet ska upprittas om ett prospekt har godkénts och en ny
omstiandighet intraffar, 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
anmélningstiden for erbjudandet av finansiella instrument till allménheten 16per ut
eller de finansiella instrumenten tas upp till handel pa en bors eller auktoriserad
marknadsplats. Behov av tilligg kan uppstd exempelvis om emittenten

= ldmnar en kvartalsrapport under anmélningstiden for erbjudandet

= upptécker att prospektet innehéller felaktiga uppgifter som kan paverka
investerarens mojlighet att gora en vilgrundad bedémning av erbjudandet

= offentliggdr en kurspaverkande nyhet som inte omnédmns i prospektet och
som kan paverka bedomningen av erbjudandet.

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

Avgransning

Statistiken omfattar prospekt och erbjudandehandlingar som har granskats och
godkénts av FI under 2006. Offentliggorandet eller teckningstiden kan ha skett vid en
annan tidpunkt varfor jamforelse med andra undersokningar ska goras med
forsiktighet. Da jamforelsetal saknas for arets rapport kan inte FI gora jamforelser
eller dra slutsatser om trender.

I statistiken aterfinns inte all publik kapitalanskaffning eftersom regelverket omfattar
ett antal undantag fran prospektskyldighet. Féljande former av kapitalanskaffning &r

inte med i underlaget:

= emissioner som sker i privata bolag

= emissioner som sker till ett begrénsat antal investerare eller kvalificerade
sadana, forutsatt att aktierna inte tas upp till handel pa en bdrs eller
auktoriserad marknadsplats

= emissioner av instrument med ett nominellt virde eller minsta
investeringsbelopp pa minst 50 000 euro

= nir ett publikt aktiebolag emitterar finansiella instrument, exempelvis aktier
till allménheten eller till befintliga aktieigare motsvarande ett belopp som
understiger 1 miljoner euro (ca 9,5 mkr).

= optioner och terminer som inte anses overlatbara.

Underlaget omfattar inte heller tillfillen nér nya aktier tas upp till handel pa en
oreglerad marknadsplats, exempelvis First North eller Nordic MTF (tidigare Nordic
OTC) som ocksé ar undantaget fran prospektskyldighet. Om emittenten samtidigt
riktar ett erbjudande om forvérv av aktier till allmidnheten uppstar dock i regel
prospektskyldighet.



Kapitalmarknaden 2006

Indexutveckling pa Stockholmsbérsen 1995-2006

Kalla: Reuters e OMXS Pl Index
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Aktiviteten pa den svenska kapitalmarknaden har 6kat patagligt under 2006. Trots en
stigande rdnteniva, hoga ravarupriser och osdkerhet om den amerikanska
konjunkturutvecklingen steg Stockholmsborsen med narmare 24 procent. Den
uppatgéende trenden fran borjan av 2003 holl dirmed i sig for fjarde aret i rad under
rekordhdga handelsvolymer®. Under perioden 8 maj till 13 juni forsvagades
marknaden ovintat efter arets starka inledning. Stockholmsboérsen f6ll under denna
period som mest med drygt 17 procent. Dérefter dterhdmtade sig marknaden och den
positiva utvecklingen fortsatte under hdsten.

Som en f6ljd av det starka borsklimatet har &ven antalet nyemissioner och
nyintroduktioner 6kat samtidigt som antalet bolagstransaktioner &r storre dn tidigare.
Investerarnas intresse har successivt breddats till att omfatta &ven mindre bolag vilket
har lett till att sdval Aktietorget, NGM som Stockholmsbdrsens alternativa
marknadsplats for mindre tillvixtforetag, First North, har ftt in flera nya bolag under
aret.

Antal bolag upptagna till handel

2006 2005
OMX Stockholmsbdrsen 276 272
First North 69 37
NGM 44 42
Aktietorget 59 54

6 Avser genomsnittlig daglig omsittning och antal avslut per dag pa Stockholmsborsen.
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Prospekt

Granskade och godkénda prospekt 2006

Antal Belopp (mdr kr)

Erbjudanden avseende aktier 109 28,5
varav emissoner utan foretradesratt 33 2,8

varav foretradesemissioner 64 10,9

varav erbjudande om forvarv 12 14,8

Upptagande till handel av nya aktier 40 -
Ovriga’ 17 -
S:a 166 28,5

Under 2006 granskade och godkénde FI 166 prospekt. 54 av dessa upprittades med
anledning av en nyintroduktion, d.v.s. prospekt for ett bolag som tidigare inte har
handlats publikt pa exempelvis en bors eller annan auktoriserad eller oreglerad
marknadsplats men som avser att paborja handel som en del av prospektets motiv®.
Dessa prospekt avser vanligtvis en emission eller ett erbjudande om forvarv av aktier
men kan ocksa syfta till att enbart notera bolaget pa en bors eller auktoriserad
marknadsplats, exempelvis vid utdelning av dotterbolag till befintliga aktiedgare.

Arsfordelning av prospekt’

Antal prospekti samband med aktierelaterade emissioner

16 400

14
12 375
10 /

8 ] / 350
6

4L / 325

|t : al
0 . + 300

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

I Emissioner utan foretradesratt
[ Foretradesemissioner
e OMXS PI Index

Genomfoérandet av en emission eller en nyintroduktion &r tidskrdavande och paborjas
langt innan FI tar emot det kompletta prospektet for granskning. Fl:s del av denna
process omfattar en lagstadgad handlaggningstid om 10 eller 20 arbetsdagar for
granskning av det uppréttade prospektet. Den kortare handlaggningstiden giller om
emittenten tidigare har erbjudit finansiella instrument till allménheten eller har fatt
finansiella instrument upptagna till handel pa en bors eller auktoriserad marknadsplats.
Eftersom emittenterna har mojlighet att bromsa eller avvakta med emissionsprocessen
kan fordndrade forutsittningar for kapitalanskaffning resultera i snabba
volymforandringar i antalet godkédnda prospekt. Detta monster blev tydligt under

7 Kategorin "Ovriga” omfattar bl a emissioner av konvertibler, obligationer, aktier i vissa fastighetsfonder
samt upptagande till handel av icke aktierelaterade finansiella instrument.

8 FI:s definition i denna rapport.

? Detta avsnitt avser den dagen dé FI har godkiint prospekten. Emissionens teckningsperiod pabérjas
vanligtvis i ndra anslutning till detta datum.
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andra kvartalet 2006 da ett forsémrat marknadsklimat med fallande borser gjorde att
inflédet av inkommande prospekt avstannade. Senare under éret forbattrades ater
marknaden vilket gjorde att manga aktorer valde att ateruppta processen igen. Till viss
del paverkades flodet av prospekt dven av sdsongsmaissiga variationer under
sommaren men de forklarar endast en del av bortfallet.

Emissionsvolymeri samband med aktierelaterade emissioner

(mkr) (index)
3000 400
2500 1
+ 375
2000 - /!
1500 - + 350
TN
1000 - \
+ 325
500 m l
0 1 ﬂ 1 1 1 1 300
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

Storlek och utspadning

Aktierelaterade erbjudanden (5 stdrsta)

I Emissioner utan foretradesratt
= Foretradesemissioner
e OMXS Pl Index

Emittent

Prospekt avseende

Belopp (mdr kr)

Rezidor Hotel Group AB (publ)
Lindab AB (publ)

Hexagon AB (publ)

Capio AB (publ)

Meda AB (publ)

erbjudande om forvarv
erbjudande om forvarv
inbjudan till teckning (foretrédes)
inbjudan till teckning (féretrades)
inbjudan till teckning (féretrades)

51
4,3
2,7

2
1,9

De fem storsta transaktionerna som genomfordes under 2006 stod for 6ver 50 procent
av de emitterade och erbjudna aktievolymerna.

Storlek pa emittenter

Small Cap Mid Cap Large Cap
Antal prospekt 95 9 5
Belopp (mdr kr) 6,1 111 11,3

FI anvander Stockholmsborsens definition av bolagsstorlek for att kategorisera de
prospekt som har upprittats i samband med erbjudanden avseende aktier:
= e Large Cap - marknadsvérde > 1 miljard euro (> 9 100 mkr)

=+ Mid Cap - marknadsvérde > 150 miljoner euro (= 1 300 mkr)
=« Small Cap - marknadsvérde < 150 miljoner euro (< 1 300 mkr)

Utspédning vid aktieemissioner

Small Cap Mid Cap Large Cap Totalt
Genomesnittlig aktieutspadning 35% 20% 13% 34%
Antal prospekt 89 4 4 97



Det positiva marknadsklimatet har gjort att mdnga mindre emittenter kan vinda sig till

aktiemarknaden for kapitalanskaffning. Dessa emissioner har resulterat i en hogre

utspidning'® av aktiekapitalet, jimfort med motsvarande for storre emittenter.

Motiv och I6nsamhet

Motiv for prospekt avseende emissioner och erbjudanden

Small Cap Mid Cap Large Cap
(antal) (antal) (antal)  Totalt (%)
Tillfora rorelsekapital 1 0 49%
Forvéarva bolag 0 1 4%
Expansion/Investering 3 1 30%
Forandra kapitalstruktur/agarspridning 5 3 17%
Annat 0 0 1%

FI har kategoriserat motiven for de prospekt som upprittats med anledning av

emissioner eller erbjudanden om forvérv av aktier. Kategoriseringen striacker sig fran

offensiva motiv sdsom expansion eller planerade forvérv till tillférandet av 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. 49 procent av emittenterna har uppgivit i prospektet

att det huvudsakliga motivet for emissionen &r att tillfora rorelsekapital till

verksamheten. Enligt de nya prospektreglerna maste 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 tackas — den aktuella

emissionen kan i dessa sammanhang vara ett sitt att [0sa finansieringen men

emittenten maste ocksa redogora for alternativa finansieringskallor.

Finansiell historik och [6nsamhet

Finansiell historik < 1ar 1<3ar 3ar< Totalt
Antal prospekt 11 16 82 109
Vinst senaste rakenskapsaret 36% 25% 39% 37%
Forlust senaste rakenskapsaret 64% 75% 61% 63%
Storlek pé emittent/erbjudare och lénsamhet

Small Cap Mid Cap Large Cap Totalt
Antal prospekt 95 9 5 109
Vinst senaste rakenskapsaret 31% 67% 100% 65%
Forlust senaste rakenskapsaret 69% 33% 0% 35%
Finansiell historik och [6nsamhet (nyintroduktioner)
Finansiell historik < 1é&r 1<3ar 3ar< Totalt
Antal prospekt 8 7 39 54
Vinst senaste rakenskapsaret 63% 71% 64% 65%
Forlust senaste rakenskapsaret 38% 29% 36% 35%

63 procent av emittenterna rapporterade forlust i samband med det senaste uppréattade

bokslutet. Det dr ingen storre skillnad pa emittenter med kort finansiell historik,
jamfort med de med langre. Daremot kan man se en tydlig skillnad vid en
storleksméssig jamforelse. I samband med nyintroduktioner ar forhéllandet

1% Utspidningen beréknas som antalet nyemitterade aktier i forhallande till antal aktier i bolaget efter

fulltecknad emission.
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annorlunda. Bland dessa emittenter dr det endast 35 procent som rapporterade en
forlust i samband med det senaste upprittade bokslutet''. Det dr ingen storre skillnad
pa emittenter med kort finansiell historik, jaimfort med dem som har en léngre historik.

Emittentens bakgrund

Branschférdelning pé erbjudanden avseende aktier

Antal prospekt Fordelning (%) Belopp (mdr kr)  Fordelning (%)
Energy 6 6% 0,3 1%
Materials 7 6% 0,4 2%
Industrials 25 23% 10,2 36%
Consumer Discretionary 23 21% 8,8 31%
Health Care 19 17% 53 19%
Financials 6 6% 1,8 6%
Real Estate 3 3% 0,7 2%
Telecommunication Services 1 1% 0,0 0%
Information Technology 17 16% 1,0 4%
Utilities 1 1% 0,0 0%
Consumer Staples 1 1% 0,0 0%

109 28,5

Huvuddelen av de aktierelaterade erbjudandena som gjordes under 2006 hade
emittenter med industriell'? eller konsumentrelaterad verksamhet. Motsvarande
branschindelning for prospekt, uppréttade i samband med nyintroduktioner har en
liknande fordelning med dryg 60 procent av emittenterna hemmahorande i antingen
industriell eller konsumentrelaterad verksambhet.

Bakgrund vid nyintroduktion (beloppsandel) Bakgrund vid nyintroduktion (andel prospekt)
19%

19%

7%

4% @ Svenskt riskkapitalbolag

| Onoterat bolag

52% O Utdelat dotterbolag

Av de prospekt som har upprittats vid nyintroduktion har huvuddelen av emittenterna
en bakgrund som onoterade bolag. Ovriga emittenter ingér sedan tidigare i en storre
koncern eller som portféljbolag i ett riskkapitalbolag men har borsnoterats av sina
tidigare dgare. Det senare alternativet har enbart skett vid tvé tillfédllen men motsvarar

ndstan 20 procent virdet pa emissionerna/erbjudandena.
Motiv for tillaggsprospekt

3%

18%

@ Publicering av finansiell rapport
B Paverkande omstandighet

O Korrigering av prospekt

® Annat

45%

' Statistiken paverkas av att en del av nyintroduktionerna enbart avser notering pé bérs eller auktoriserad
marknadsplats, exempelvis i samband med utdelning av dotterbolag. Dessa bolag &r vanligtvis lonsamma.
'2 F1 har tillimpat en branschindelning som i huvudsak verensstimmer med internationell GICS-
standard (Global Industry Classification Standard).
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Under 2006 har emittenter vid 38 tillfdllen valt att upprétta tilldgg till godkénda
prospekt. Ett tilldgg kan fa betydelse for utfallet av en emission eftersom
teckningsanmaélningar som har ldmnats in innan tilldgget har offentliggjorts kan
aterkallas. 45 procent av tilldggen har uppréttats med anledning av paverkande
omstdndigheter som offentliggjorts till marknaden, exempelvis ett forvérv eller ny
sammansattning i styrelsen.

Emissionsutfall och kursutveckling

Emissonsutfall och uppgiven teckningsgrad vid aktieemissioner (%)
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Diagrammet ovan illustrerar utfallet pa emissionerna under 2006, jamfort med
utvecklingen pa Stockholmsboérsen. Emissionerna har i princip fulltecknats med
undantag for de prospekt som godkindes under maj manad och dar den negativa
borsutvecklingen kan formodas ha paverkat investerarnas riskaptit. Den
genomsnittliga emissionsutfallet 1ag pa 95 procent. Emissionsutfallen i diagrammet
inkluderar dven de fall dir hela eller delar av emissionen garanteras. Ovanstaende
diagram visar ocksi emissionens grad av dverteckning'® i de fall emittenten har
uppgivit detta. Teckningsgraden ska dock tolkas med forsiktighet da institutionella
investerare tenderar att dverteckna i de fall man vill forsékra sig om att fa tilldelning.

Garanter avseende emissioner

Small Cap Mid Cap Large Cap Totalt

Antal prospekt 89 4 4 97
Andel prospekt med garant 43% 50% 50% 43%
varav andel som har utnyttjat garantin 37% 0% 0% 33%

Valet att anvinda sig av en garant'* har ingen koppling till emittentens 16nsamhet.
Som jamforelse med ovanstaende tabell valde 42 procent av de emittenter som
redovisar ett negativt resultat for det senaste rakenskapsaret att sikra hela eller delar

13 Overteckning avser de fall dir teckningsanmélningarnas 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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av emissionen med garantier. 39 procent av dessa utnyttjade mojligheten att anvinda
sig av garantidtagandet — samtliga inom kategorin Small Cap.

Val av handelsplats vid upptagande till handel av nya aktier

Andel av prospekt Beloppsandel
Nordiska listan 36% 87%
NGM 12% 2%
Aktietorget 19% 1%
Nordic MTF 3% 0%
First North 20% 9%
Onoterat 9% 1%
100% 100%

Antal prospekt 137

Mitt i emissionsvolymer dominerade Stockholmsborsen valet av handelsplats for de
nya aktierna. Det stora antalet mindre bolag har dock gjort att bade Aktietorget, NGM
och First North har en stor andel av antalet godkénda prospekt. Ovanstdende
fordelning inkluderar dven prospekt som har uppréttats enbart med anledning av
upptagande till handel pa en bors eller auktoriserad marknadsplats.

Kursutveckling nyintroduktioner

Kurshistorik 30 dagar 60 dagar 180 dagar

Genomsnittlig avkastning 25% 17% 48%

Andel nyintroduktioner med

negativ avkastning 36% 33% 26%
Genomsnittlig éveravkastning

i forhallande till OMXSPI

index 22% 12% 34%

Antal bolag 54 48 23

I de fall prospekten har uppréttats i samband med nyintroduktion har de nya aktierna
genererat en overavkastning pa 1, 2 och 6 manaders snitt, jimfort med
Stockholmsborsens utveckling (OMXS PI). Som baskurs har den faktiska
teckningskursen anvénts. Antalet métbara bolag minskar med métperiodens langd
eftersom emissioner som gjordes sent under aret 4nnu inte har nagon langre
kurshistorik.
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Grundprospekt

Godkanda grundprospekt och registrerade slutliga villkor (antal)
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® Grundprospekt
0 Slutliga villkor

FI granskade och godkinde 55 grundprospekt under 2006. Varje grundprospekt ar
giltigt under 12 méanader varfor emittenten fortlopande kan ge ut instrument under
denna period genom att limna in slutliga villkor till FI for registrering. Huvuddelen av
de godkénda grundprospekten och registrerade slutliga villkoren giller emission av
obligationer inom ramen for ett l6pande MTN-program (Medium Term Notes). Med
obligationer avses ocksa olika typer av strukturerade produkter, exempelvis aktie-
indexobligationer.

Godkénda grundprospekt 2006

Instrument Antal
Obligationer 44
Warranter, bevis och certifikat 7
Kombinerade finansiella instrument 2
Ovriga finansiella instrument 2
S:a 55

Registrerade slutliga villkor 2006

Instrument Antal
Obligationer 182
Warrantarenden 78
Bevis- och certifikatdrenden 17
Rattelser och kompletteringar 11

S:a 288

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

Erbjudandehandlingar 2006

Form av erbjudande Antal  Belopp (mdr kr)
Uppkopserbjudande (betalning i aktier) 3 2,8
Kontanterbjudande 15 70,1
Kombination av kontant- och uppkdpserbjudande 3 109,2
Annat 3

S:a 24 182,0

FI granskade och godkinde'® 24 erbjudandehandlingar under 2006, motsvarande ett
budvirde pa 182 mdr kronor'®. Processen fran det att ett bud liggs kan dra ut pa tiden
varfor vissa av erbjudandehandlingarna grundar sig pa bud som lades redan under
2005. I tva fall har buden adnnu inte avslutats. Den genomsnittliga budpremien

motsvarade 22 procent 6verkurs, jAimfort med malbolagets stingningskurs dagen fore
budet.

Bakgrund for budbolag

Antal

Svenskt riskkapitalbolag 3
Onoterade bolag 4
Noterat bolag 6
Utlandskt bolag 10
Bank/Institut 1
S:a 24

Fran det att erbjudandehandlingen har offentliggjorts och acceptperioden paborjas dr
det ocksé vanligt att erbjudaren dndrar villkoren for att f4 igenom budet. Av de
erbjudanden som FI har granskat har sju stycken forléngt acceptperioden, fem valt att
héja budpriset vid ett eller flera tillfdllen och i tva fall har buden aterkallats. Endast i
ett fall har erbjudandet tvingats fram pé 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.

Ovanstéende statistik kan jamforas med den statistik som redovisades i samband med
regeringens utredning av de nya takeover-reglerna'’. Mellan 1990-2004 limnades
totalt 358 uppkdpserbjudanden pa svenska bolag, noterade pa Stockholmsborsen,
NGM och Aktietorget. Drygt 80 procent av dessa fullfoljdes. 28 procent av
uppkopserbjudandena som avsag noterade mélbolag pa Stockholmsborsen, kom fran
utlandska budgivare (att jaimfora med 42 procent ar 2006).

' Innan den nya lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden p4 aktiemarknaden (LUA) triadde i
kraft per den 1 juli registrerade FI enbart erbjudandehandlingar. Tre av erbjudandehandlingarna avser
andra typer av forvarv én de som técks in av de nya takeover-reglerna. Materialet innehéller 4ven bud och
fusioner som offentliggjorts under 2005 men for vilka erbjudandehandlingar har upprittats under 2006.

16 Beriiknat pé ursprungligt budpris enligt uppgifter i erbjudandehandlingarna.

"Ny reglering av offentliga uppkopserbjudanden (SOU 2005:58)
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Europapass

Under perioden har 190
prospekt och
grundprospekt
passporterats in i
Sverige enligt de
mdjligheter som EU:s
prospektdirektiv och
LHF ger. Huvuddelen
av antalet prospekt

Inpassporterade prospekt (instrumenttyp)

5% 12%

11%

68%

W Aktieinstrument

[J Obligationer

B Warranter

[ Bevis och certifikat
O Kombination

avser obligationer, vilket i de flesta fallen handlar om olika typer av strukturerade
produkter som séljs via aterforsiljare i Sverige, exempelvis aktieindexobligationer. De
aktierelaterade prospekten som passporteras ror i huvudsak olika typer av

incitamentsprogram for svensk personal i internationella koncerner. Storsta andelen av

de inpassporterade prospekten kommer fran England men dven mindre medlemslédnder

som Luxemburg och Holland &r vél representerade.

I nio fall har emittenter valt att passportera prospekt som har godkénts i Sverige till

annat EU-land.

Passporterade prospekt och grundprospekt

Inpassporterat Utpassporterat

Norge 1 1
Danmark 2 2
England 81 4
Tyskland 33 0
Luxemburg 34 0
Holland 27 0
Finland 0 2
Annan medlemsstat 12 0

S:a 190 9
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Begrepps- och ordlista

Emissionsprogram

Emittent

Erbjudande om forvarv av
aktierelaterade finansiella
instrument

Finansiellt instrument

Foretradesemission/
emission utan foretradesratt

Erbjudandehandling

Grundprospekt

Nyintroduktion

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

I frdga om aktier aktiebolaget och i friga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfairdaren av instrumentet.

Allménheten erbjuds forvarva befintliga aktier. I samband med
detta ska prospekt uppréttas av det aktiebolag som har gett ut
instrumenten pa uppdrag av den som avser att 1dmna ett sddant
erbjudande.

Fondpapper och annan rittighet eller forpliktelse avsedd for
handel pa vardepappersmarknaden. Ett finansiellt instrument kan
vara antingen aktierelaterat eller icke aktierelaterat.

Vid foretradesemission har befintliga aktiedgare ritt att teckna
aktier utifran sitt tidigare innehav. En emission som riktar sig till
allménheten ger ingen foretridesritt och fordelning av emitterade
aktier sker dérfor pa andra grunder.

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

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

Nér ett bolag, som tidigare inte har handlats publikt pa exempelvis
en bors eller annan auktoriserad eller oreglerad marknadsplats,
avser att pabdrja handel som en del av prospektets motiv. Dessa
prospekt avser vanligtvis en emission eller ett erbjudande om
forvérv av aktier men kan ocksé syfta till att enbart notera bolaget
pa en bors eller auktoriserad marknadsplats, exempelvis vid
utdelning av dotterbolag till befintliga aktiedgare. I samband med
notering pa en bors kallas detta vanligtvis for en borsintroduktion.
Definitionen av nyintroduktion i denna rapport dr dock bredare
och omfattar d4ven oreglerade marknadsplatser.
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Prospekt En informationshandling som innehaller information om de
finansiella instrument som emittenten antingen erbjuder till
allménheten eller tar upp till handel pé en bors eller auktoriserad
marknadsplats. Ett prospekt dr en handling som ar godkénd av
Finansinspektionen enligt reglerna i LHF och

prospektforordningen.
Forkortningar
LHF Lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument.
Prospektdirektivet Europaparlamentets och radets direktiv
eller PD 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de

prospekt som ska offentliggdras nér vardepapper
erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel
och om éndring av direktiv 2001/34/EG.

Prospektforordningen Kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av
eller PF den 29 april 2004 om genomforande av
Europaparlamentets och radets direktiv
2003/71/EG 1 frdga om informationen i prospekt,
utformningen av dessa, inforlivande genom
hinvisning samt offentliggdrande
av prospekt och spridning av annonser.

Kontaktperson

Finansinspektionen:
Patrik Hellgren
08-787 80 36
patrik.hellgren@fi.se
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