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Sammanfattning

Det huvudsakliga motivet for aktieemissioner under det férsta halvaret
2010 var att tillféra rorelsekapital. Det efterfrigade beloppet i aktie-
emissionerna var 11,6 miljarder kronor varav 8,5 miljarder ticktes
genom garantier och teckningsforbindelser. Foretridesemissioner
utgjorde 84 procent av beloppet i aktieemissionerna.

Bolag noterade pd Nasdag OMX Stockholm stod for nastan 90 procent
av virdet pa emissionerna.

Finansinspektionen godkinde totalt 102 prospekt under forsta halv-
aret, jimfort med 159 under hela 2009. Antalet aktieprospekt var 57.

Tio erbjudandehandlingar godkindes och registrerades. Budvirdet
uppgick till 7,4 miljarder och sju av de tio buden rekommenderades av
malbolagens styrelser.

Antalet anmilningar av transaktioner frin insynspersoner minskade
jamfort med forsta halviret 2009 samtidigt som bolagens anmilningar
av férindringar bland insynspersoner ¢kade.

Flaggningar 6kade med 14 procent och en allt stérre del av flaggning-
arna avser innehav i kapitalforsakringar.

I Kapitalbarometern presenteras ett urval av information fér att ge en éver-
blick éver den svenska marknaden for publik kapitalanskaffning.
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Om kapitalbarometern

Finansinspektionen (FI) far genom sin roll som granskare av
samtliga prospekt och erbjudandehandlingar tillgang till unik
information om publika emissioner och forvarv i Sverige. FI far
aven in uppgifter fran boérsbolag, insynspersoner och andra enligt
de regler som galler for offentliggérande av information pa var-
depappersmarknaden. I Kapitalbarometern presenteras ett urval
av denna information och ger en dverblick éver marknaden for

publik kapitalanskaffning.

FI ska granska och godkéanna prospekt,
det vill sdga informationshandlingar
som upprattas i samband med att 6ver-
latbara vardepapper erbjuds till allman-
heten eller tas upp till handel pa en reg-
lerad marknad. Likasa ska FI granska
och godkéanna erbjudandehandlingar
som upprattas i samband med uppkdp-
serbjudanden och som riktas till aktie-
agare i bolag som handlas pa en regle-
rad marknad (bors).

FI har samlat in uppgifter om de aren-
den som har granskats fér att under-
|atta framtida unders6kningar om till-
lampningen av regelverket samt fa en
indikation pa marknadens kapital-
behov. Med uppgifterna som utgangs-
punkt har FI sammanstallt denna rap-
port for att ge en Overblick éver den
svenska marknaden for publik kapita-
lanskaffning.

Kapitalbarometern behandlar endast
statistik om prospekt och erbjudande-
handlingar som har granskats och god-
kants av FI under forsta halvaret 2010.
Offentligg6randet av erbjudandet eller
teckningstiden kan ha skett vid en annan
tidpunkt varfor jamforelse med andra
undersokningar ska géras med férsiktig-
het.

AVGRANSNINGAR

Marknadsplatser delas upp i reglerade
marknader (borser) och handelsplatt-
formar (MTF). I Sverige ar for narva-
rande Nasdag OMX Stockholm och
NGM reglerade marknader och Aktie-
torget, First North och Nordic MTF

handelsplattformar. Darutéver finns
Burgundy som ocksa ar en handelsplatt-
form.

Burgundy baserar dock sin handel
endast pa redan bdrsnoterade nordiska
vardepapper och finns darfér inte med i
var statistik.

I statistiken aterfinns inte all kapital-
anskaffning eftersom det finns ett antal
undantag fran prospektskyldighet.

Féljande former av kapitalanskaffning
ar normalt inte med i underlaget.

m Emissioner som sker till ett begran-
sat antal investerare eller till kvali-
ficerade sadana.

m Penningmarknadsinstrument med
en [6ptid som understiger tolv
manader.

m Emissioner som understiger 1 mil-
jon euro under en tolvmanaderspe-
riod.

Statistiken omfattar inte heller uppta-
gande till handel av nya aktier pa Aktie-
torget, First North eller Nordic MTF, da
detta inte omfattas av prospektskyldig-
het. Emissioner som sker i privata bolag
ingar inte i statistiken eftersom pro-
spektregelverket bara omfattar publika
bolag.

Kapitalbarometern behandlar statistik
avseende insynshandel for svenska bors-
bolag och flaggningar f6r svenska bors-
bolag och bolag med sate utanfér EES
som handlas pa en reglerad marknad i
Sverige.
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Prospekt

Under forsta halvaret 2010 granskade och godkinde Finansinspektionen
102 prospekt. Det efterfrigade kapitalet, exklusive grundprospekt och
bolag med fondliknande strukturer, var 11,7 miljarder kronor. Under
heldret 2009 uppgick motsvarande summa till 84,6 miljarder, vilket
framfor allt berodde pa tre av storbankernas nyemissioner. Dessa upp-
gick sammanlagt till cirka 60 miljarder kronor.

Granskade och godkdnda prospekt

2010 (jan—jun) 2009 2008
Antal Efterfragat Antal Efterfragat Antal Efterfragat
belopp belopp belopp
(mdr sek) (mdr sek) (mdr sek)

Erbjudanden avseende aktier 57 11,6 89 83,9 80 21

varav emissioner till allmanheten 5 1,8 6 0,5 18 0,6

varav féretradesemissioner 52 9,8 83 83,4 62 20,4
Upptagande till handel av nya aktier 13 - 14 - 12 -
(inga erbjudanden)
Fondliknande struktur 16 - 22 - 25 -
Grundprospekt 14 - 29 - 38 -
Ovriga (konvertibla skuldebrev 2 0,1 5 0,7 4 i.u
och liknande)
Totalt 102 11,7 159 84,6 159 21,0

Det efterfragade beloppet avseende foretridesemissioner uppgick till

9,8 miljarder kronor. Antalet emissioner riktade till allminheten upp-
gick till fem stycken motsvarande ett efterfragat belopp om 1,8 miljarder
kronor.

FI granskade och godkinde 16 prospekt under perioden avseende bolag
med fondliknande strukturer. Anledningen till att beloppen betriffande
dessa inte presenteras i rapporten ar att bolagen tenderar att endast
erhalla en mindre del av det efterfragade beloppet.

FI granskade och godkinde 14 grundprospekt under perioden. Varje
grundprospekt ir giltigt under tolv manader vilket innebar att emitten-
ten fortlopande kan ge ut virdepapper under denna period genom att
limna in slutliga villkor till FI for registrering. Huvuddelen av de god-
kianda grundprospekten och registrerade slutliga villkoren giller emis-
sion av obligationer inom ramen for ett lopande MTN-program
(Medium Term Notes). I denna grupp aterfinns ocksa olika typer av
strukturerade produkter, exempelvis aktieindexobligationer. FI foljer
inte upp utfallet av dessa emissioner.
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IKKAPITALANSKAFFNING VIA EMISSIONER

Under forsta halvaret 2010 noterades dtta bolag pA Nasdag OMX Sto-
holm, samtidigt avnoterades sju bolag.

Antal bolag upptagna till handel

2010! 2009 2008
Nasdaq OMX Stockholm 256 255 263
First North? 95 100 97
NGM Equity 23 26 40
Nordic MTF 20 21 26
Aktietorget 127 120 107

Bolagen pd Nasdaq OMX Stockholm stod for flest antal prospektskyl-
diga aktieemissioner och cirka 87 procent av det totala anskaffade belop-
pet under det forsta halvaret 2010. Det 13ga procentuella utfallet for
emissioner avseende bolag med onoterad bakgrund beror p4 att de tvi
storsta erbjudandena, O2 Vind samt Episerver som skulle noteras pa
Nasdaq OMX Stockholm, aterkallades.

Anskaffat belopp per handelsplats

Handelsplats Antal Belopp Genomsnittlig Procentuellt
(mkr sek) teckningsgrad?® utfall*
Nasdag OMX Stockholm 14 9100 114% 100%
First North 11 550 104% 99%
NGM Equity 8 170 88% 94%
Aktietorget 13 380 113% 92%
Onoterat 11 280 72% 19%

De fem storsta aktierelaterade erbjudandena har alla varit foretrides-
emissioner i bolag vars aktier handlas pd Nasdag OMX Stockholm. De
stod tillsammans for 68 procent av den totala prospektskyldiga kapital-
anskaffningen under det forsta halviret 2010. 58 procent av kapital-
anskaffningen forsta halvaret 2010 avsig foretridesemissionerna i SAS
och PA Resources.

De fem storsta emissionerna forsta halvaret 2010

Emittent Belopp mkr
SAS Féretradesemission 4960
PA Resources Féretradesemission 1800
Arise Windpower Foretradesemission 550
Medivir Féretradesemission 325
Sagax Féretradesemission 272

1 Antalet bolag dr det antal som var noterade den sista dagen i perioden. For 2010
ir det den sista juni, for de tidigare dren den 31 december.

2 Antal bolag handlade i Stockholm.

3 Genomsnittlig teckningsgrad innebir genomsnittlig teckningsgrad for samtliga
transaktioner per handelsplats (vissa emissioner ar 6vertecknade medan andra
inte ir fullt tecknade).

4 Procentuellt utfall visar erhdllet belopp i relation till det efterfrigade beloppet.
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FORDELNING AV PROSPEKT JAN-JUN 2010°

[ april godkinde Finansinspektionen SAS prospekt om cirka 5 miljarder
kronor, den storsta transaktionen under det forsta halvaret 2010. Mars
var den manad da FI godkinde och registrerade flest prospekt i samband
med aktierelaterade emissioner, totalt 16 stycken.

Antal aktieprospekt per manad jan—jun 2010
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Emmissionsbelopp i aktieprospekt per manad jan—jun 2010
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5 Auvsnittet avser prospekt som FI har godkint under perioden. Emissionens teck-
ningsperiod paborjas vanligtvis i nira anslutning till detta datum.
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MOTIV FOR AKTIEEMISSIONER

FI har kategoriserat motiven utifrin de prospekt som granskats och god-
kiants. Kategoriseringen stricker sig frin motiv som exempelvis expan-
sion eller planerade forvirv till att skaffa nytt rorelsekapital till verksam-
heter med svag eller negativ Iénsambhet.

For cirka 79 procent av emittenterna har det huvudsakliga motivet fér
emissionen under perioden varit att tillfora rorelsekapital till verksam-
heten.

Motiv for emissioner

2010 (jan-jun) 2009 2008
Tillfora rorelsekapital 45 (79 %) 73 (82 %) 53 (66 %)
Forvarva bolag 2 (3,5 %) 5 (5,5 %) 11 (14 %)
Expansion/investering 6 (10,5 %) 8 (9 %) 8 (10 %)
Forandra kapitalstruktur/agarspridning 4 (7 %) 3 (3,5 %) 4 (5 %)
Annat 0 0 4 (5 %)
Totalt 57 89 80

GARANTIER OCH TECKNINGSFORBINDELSER I EMISSIONER

Drygt hilften av aktieemissionerna under perioden hade garantier och
teckningsforbindelser®. Det totala beloppet avseende garantier och teck-
ningsforbindelser uppgick till 8,5 miljarder, motsvarande cirka 73 pro-
cent av det efterfrigade beloppet.

Emissioner med garantier och teckningsférbindelser

2010 (jan-jun) 2009 2008
Antal prospekt 57 89 80
Antal prospekt med garanti och teckningsforbindelser 31 71 46
Totalt belopp fér garantier och teckningsférbindelser 8,5 mdr (73%) 78,1 mdr (93%) i.u

EUROPAPASS

Under det forsta halvaret 2010 har 67 prospekt och grundprospekt
passporterats in i Sverige frin andra EU och EES linder, motsvarande
siffra for hela 2009 var 127. Totalt har 19 av FI godkanda prospekt och
grundprospekt passporterats till andra EU och EES linder, motsvarande
siffra for hela 2009 var 51. Majoriteten som passporteras in eller ut till
Sverige dr grundpospekt.

6 Nir befintliga dgare forbinder sig att teckna sin del i emissionen.
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Erbjudandehandlingar

FI godkinde och registrerade tio erbjudandehandlingar under forsta
halviret 2010 jimfort med atta erbjudandehandlingar under forsta halv-
aret 2009. Det totala budvirdet motsvarade nira 7,4 miljarder kronor.

Av tio erbjudanden limnades fem i enlighet med bestimmelserna om
budplikt i lagen (2006:451) om offentliga uppképserbjudanden pa aktie-
marknaden. Budgivarens betalning bestod av kontanter i 4tta erbjudan-
den, i ett erbjudande var det en kombination av kontanter och aktier. I
ett fall erbjods endast aktier.

I sju erbjudanden rekommenderade styrelsen i malbolaget aktieigarna
att anta erbjudandet. I resterande tre erbjudanden rekommenderades
aktiedgarna att inte anta erbjudandet. Tre erbjudanden fullféljdes inte.

Godkénda erbjudandehandlingar foérsta halvaret 2010 (helar 2009)

Vederlag Antal Budgivare Antal
Aktier 1(1) Onoterat bolag 4 (4)
Kontant 8(9) Noterat bolag 3 (5)
Kombination 1(2) Utlandskt bolag/intressent 3(3)
Totalt 10 (12) Totalt 10 (12)
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Insynshandel

Det fanns 5 770 insynspersoner registrerade per den sista juni 2010, vil-
ket dr en liten minskning jaimfort med arsskiftet da det fanns 5 811
insynspersoner. 69 procent av insynspersonerna rapporterade inga trans-
aktioner under det forsta halviret 2010 medan 27 procent genomforde
mellan en och fyra transaktioner. Resterande fyra procent genomférde
fem eller fler transaktioner.

Sammanlagt registrerades drygt 5 300 transaktioner, vilket efter Storbri-
tannien ar flest i Europa, men ar en minskning med 7 procent jamfort
med samma period 2009.

Antalet anmilningar betriffade individer med insynsstillning 6kade
med tolv procent jaimfort med forsta halvaret 2009 och sammanlagt
gjordes 2 702 indringar i ledning, styrelser och revisorer. En storre
genomgang inleddes under viren och forklarar en del av 6kningen. Atta
nyintroduktioner och sju avnoteringar frain Nasdag OMX ir ytterligare
en forklaring.

Insynspersoners transaktioner jan—jun 2010

Manad Kop Salj
Januari 141 80
Februari 229 102
Mars 216 172
April 148 57
Maj 541 115
Juni 294 118

Under det forsta halvdret 2010 anmaldes totalt 5 338 transaktioner varav
1569 kop- och 644 forsiljningar av individer med insynsstillning.
Utover dessa transaktioner genomférdes aven 3 125 transaktioner kopp-
lat till forstagdngsanmilningar, nyemissioner, optioner, aktiebyten,
aktiesparplaner med mera.

Antalet aktiesparplaner har kat under 2010 och antalet transaktioner
var drygt 500 vilket kan jamforas med 742 helaret 2009. Aktiesparplaner
innebir att anstillda kan investera en del av 16nen i bolagets aktie och
far normalt efter tre ar ytterligare aktier.

Firre insynspersoner har sokt dispens for att kunna direktanmila aktie-
innehav fran Euroclear Sweden (tidigare VPC). Firre 4n 5 procent av
registrerade insynspersoner har dgarregistrerade vp-konton.
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Flaggningar

Av arets 452 flaggningar var 167 kop och 157 forsiljningar. Ovriga flagg-
ningar har uppkommit i samband med nyemissioner, aktieldn, uppkops-
erbjudanden med mera

Under forsta halvaret 2010 6kade antalet flaggningar ytterligare Av
tabellen framgar att Avanza Pension som representerar igande via kapi-
talforsikringar, kraftigt 6kat sin andel och stod for cirka 20 procent av
flaggningarna. De flesta flaggningarna under halviret giller aktieigare
som har passerat 5-procentstroskeln. Fondbolag och forsikringsbolag ar
mest aktiva kring denna grins.

Agare som flaggat flest ganger under jan—jun 2010

Stoérre svenska dgare 2010 (jan—jun) 2009 2008
AMF 10 18 18
Avanza Pension 86 50 24
Catella 9 20 17
Handelsbanken 8 3 6
Lannebo 9 25 13
Lansférsakringar 20 16 2
Nordea 9 20 27
NordNet Pension 12 51 12
SEB 27 30 21
Swedbank Robur 21 62 46

Sedan 15 februari 2010 finns nya riktlinjer for bestimmande av sirskild
avgift for overtridelser av 4 kap. lagen (1991:980) om handel med finan-
siella instrument (flaggningsreglerna). Dokumentet finns publicerat pa
www.fi.se’

7 http://www.fi.se/Utredningar/Skrivelser/Listan/Nya-riktlinjer-for-flaggnings-
avgifter/
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Ordlista

Erbjudande om forvidrv av aktierelaterade dverlathara virdepapper Allminheten erbjuds
forvirva befintliga aktier. I samband med detta ska prospekt upprittas av det aktiebolag
som har gett ut instrumenten pa uppdrag av den som avser att limna ett sidant erbjudande.

Erbjudandehandling Ett dokument som ska upprittas i samband med ett offentligt erbju-
dande till innehavare av aktier att 6verlata samtliga eller en del av dessa.

Flaggning Flaggningsanmailan ska goras nir en aktiedgare forvirvar eller avyttrar aktier i
ett borsbolag och darmed uppnar eller passerar (endera 6ver- eller underskrider) 5, 10, 15,
20,25, 30, 50, 66 2/3 eller 90 procent av rostetalet eller antalet aktier i bolaget

Fondliknande strukturer Aktiebolag med fondliknande struktur har oftast vid den forsta
publika emissionen inga andra tillgingar in ett registrerat aktiekapital pa en halv miljon
kronor. Investeringen sker dirmed i ett tomt bolag utan tidigare finansiell historik eller
verksamhet. En fondliknande struktur innebir bland annat att bolagets aktieigare inte har
ndgon mojlighet att pdverka bolagets framtida forvaltning. Detta kan arrangeras genom att
den som investerar i ett onoterat bolag med en fondliknande struktur fir limna ifrdn sig den
rostratt som aktiedgandet berittigar till. Aktierna handlas inte heller pa ndgon organiserad
handelsplats vilket ocksa paverkar mojligheten att 6verldta aktierna

Foretradesemission/Emission utan foretradesratt Vid foretradesemission har befintliga
aktiedgare ritt att teckna aktier utifrdn sitt tidigare innehav. En emission som riktar sig till
allminheten ger ingen foretridesritt och fordelning av emitterade aktier sker darfor pa an-
dra grunder.

Grundprospekt Ett prospekt med vilket emittenten lopande kan emittera icke aktierelatera-
de 6verlatbara virdepapper inom ramen for ett emissionsprogram. Uppgifter som utelimnas
skall framg i emittentens slutliga villkor i samband med att det éverldtbara virdepapperet
emitteras.

Handelsplattform En handelsplattform ar en marknadsplats for finansiella instrument.
Den ska kannetecknas av fritt tilltride, neutralitet och 6ppenhet gentemot investerare. En
handelsplattform omfattas av mindre omfattande regler in en reglerad marknad. Det finns
exempelvis inga lagkrav for flaggning (anmilan av stérre innehavsférandringar) eller insyns-
anmilan.

Kapitalforsakring Kapitalforsikringens dgare dger i juridisk mening endast forsikringen
och inte de tillgdngar som finns i denna. Virdepapperen i kapitalforsakringen ags av forsik-
ringsbolaget. Den som dger aktier indirekt genom en kapitalforsikring har inte ritt att rosta
for dessa aktier. Huruvida forsikringsbolaget rostar for innehavet eller inte anges i respek-
tive forsikringsbolags agarpolitik.

Insynsperson En insynsperson ir en individ som genom sin stillning i ett borsbolag anses
ha sirskilt goda forutsiteningar att f3 tillgang till kurspaverkande information om detta
bolag. Individer som har insynsstillning i bérsbolag ska anmila alla férindringar i sitt inne-
hav till Finansinspektionen. Syftet ir att motverka missbruk av kurspiverkande information
samt att férse marknaden med information om virdepapperstransaktioner hos personer
som har insynsstillning. Innehav i kapitalforsikring ska ej rapporteras av insynspersoner
eftersom forsikringsbolaget juridiskt dger aktierna.

MTN-program En emittent kan vilja att uppritta ett grundprospekt for ett MTN-program
vid fortlépande utgivning av MTN-obligationer. Syftet ar att forse emittenten med kontinu-
erlig finansiering utan att vid varije tillfille behéva uppritta ett nytt grundprospekt

Passportering Mojligheten att anvanda ett godkint prospekt i flera EU-lander.

Prospekt En informationshandling som innehaller information om de éverlatbara virde-
papper som emittenten antingen erbjuder till allmanheten eller tar upp till handel p3 en reg-
lerad marknad.

Overlatbara virdepapper Virdepapper som kan bli féremal for handel pa kapitalmarkna-
den enligt definitionen i lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden.



