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Carnegie – januari-mars 2007      24 april 2007   
 
Vinst efter skatt 211 miljoner kronor (287 miljoner kronor) 
 

• Carnegies vinst efter skatt första kvartalet 2007 var 211 miljoner kronor (287 miljoner 
kronor), vilket motsvarar en vinst per aktie om 2,95 kronor (4,18 kronor), en minskning med 
26% jämfört med första kvartalet 2006. Efter full utspädning uppgick vinst per aktie till 2,95 
kronor (4,10 kronor). 

• Totala intäkter första kvartalet 2007 sjönk med 16% till 1 039 miljoner kronor (1,239 miljoner 
kronor). Affärsområde Securities intäkter sjönk med med 10% till 574 miljoner kronor. 
Affärsområde Investment Bankings intäkter uppgick till 119 miljoner kronor, en minskning 
med 51% jämfört med det starka första kvartalet 2006. Intäkterna för affärsområde Asset 
Management minskade med 5% till 202 miljoner kronor och för Private Banking med 2% 
till 144 miljoner kronor.  

• Totala kostnader före vinstdelning uppgick till 455 miljoner kronor (428 miljoner kronor), 
en ökning med 6% jämfört med motsvarande period föregående år. Ledningens uppskattade 
kostnadsintervall ligger mellan 2,0 och 2,1 miljarder kronor inklusive kostnader för Max 
Matthiessen för tre kvartal 2007. 

• Förvaltat kapital uppgick till 121 miljarder kronor, en ökning med 7 miljarder kronor sedan 
årsskiftet, varav nettoinflöde om 3,5 miljarder kronor och värdeökning om 3,5 miljarder 
kronor.  

• Förvärvet av Max Matthiessen genomfördes i slutet av mars och konsolideras i Carnegies 
balansräkning den 31 mars 2007. Intäkter och kostnader kommer att ingå i Carnegie under tre 
av årets kvartal med start i det andra kvartalet. 

• Kapitaltäckningsgraden uppgick den 31 mars till 12,6 procent, vilket överstiger den av 
styrelsen fastställda miniminivån på 12 procent. 

• Årsstämman den 29 mars beslutade om utdelning med 10,50 kronor per aktie, vilken 
betalades ut till aktieägarna den 10 april. Samtliga styrelseledamöter omvaldes och Mai-Lill 
Ibsen valdes in som ny styrelsemedlem. Stämman biföll också förslaget om ett aktieprogram 
riktat till Carnegies nyckelmedarbetare (se www.carnegie.se/ir för en presentation av förslaget i 
sin helhet). 
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Revisorernas granskning 

Denna delårsrapport har inte granskats av bolagets revisorer. 
 
Telefonkonferens  

Carnegie’s CEO Stig Vilhelmson och Ulf Fredrixon (CFO) presenterar kvartalsrapporten vid en 
telefonkonferens den 24 april kl 16.00. Telefonkonferensen är öppen för allmänheten, för att delta 
vänligen ring +44 (0) 208 817 93 01. Presentationen är på engelska. Konferensen kan också följas via 
direktsändning på Internet www.carnegie.se/ir, där även bildmaterialet presenteras. Hela 
telefonkonferensen kommer att finnas tillgänglig på Carnegies hemsida, www.carnegie.se/ir, en 
timme efter presentationens slut. 

 

Kontaktpersoner  

För ytterligare information vänligen kontakta Stig Vilhelmson (CEO) 08-676 86 01 eller Ulf Fredrixon,  
(CFO) 08-5886 90 12.  

 

Ekonomisk rapportering 2007 

Delårsrapport januari-juni    18 juli 
delårsrapport januari-september    24 oktober 

Ytterligare information finns på www.carnegie.se/ir. 

 
Carnegie är en ledande oberoende investmentbank med nordiskt fokus. Carnegie skapar mervärde för institutioner, 
företag och privatkunder inom områdena värdepappershandel, investment banking, kapitalförvaltning, private banking 
och pensionsrådgivning. Antalet medarbetare uppgår till cirka 1 100, fördelat på kontor i åtta länder. Carnegie-aktien 
är marknadsnoterad på den Nordiska Börsen. 
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Carnegiekoncernen 

(Miljoner kronor)
Jan - Mar 

2007
Jan - Mar 

2006
Föränd

r.
Jan - Dec 

2006

Resultaträkning
Securities 574 639 -10% 2 136
Investment Banking 119 241 -51% 885
Asset Management 202 212 -5% 891
Private Banking 144 147 -2% 563
Totala intäkter 1 039 1 239 -16% 4 475

Personalkostnader -248 -243 2% -952
Övriga kostnader -206 -186 11% -708
Kreditreserveringar, netto 0 0 0
Totala kostnader före vinstdelning -455 -428 6% -1 659

584 811 -28% 2 817

Avsättning till vinstandelssystem -282 -400 -30% -1 390
Totala kostnader -737 -828 -11% -3 048

Resultat före skatt 302 411 -26% 1 427

Skatt -91 -123 -26% -414

Periodens vinst 211 287 -26% 1 013

Vinst per aktie, kronor 2,95 4,18 14,66
Vinst per aktie efter utspädning, kronor 2,95 4,10 14,54

Rörelseresultat före vinstdelning

 
 

Marknad  
Marknadssituationen var fortsatt gynnsam under första kvartalet, Nordenindex har stigit med 6 procent 
sedan årsskiftet och därmed överträffat globala aktiemarknadsindex, vilka steg med 2 procent under det 
första kvartalet. Den sammanlagda omsättningen på de nordiska börserna var fortsatt stark under första 
kvartalet och uppvisade en ökning med 22 procent jämfört med motsvarande period föregående år.  
Sammanlagt 6(10) börsintroduktioner genomfördes i Norden under första kvartalet 2007. Värdet av 
offentliggjorda företagstransaktioner (M&A) i Norden uppgick till 25 miljarder US-dollar, vilket var 
klart högre än under första kvartalet 2006, då värdet uppgick till 13 miljarder US-dollar . I Sverige 
rapporterades endast ett mindre nettoinflöde till aktiefonder under första kvartalet, 2 miljarder kronor 
(31 miljarder kronor). 
 
Marknadsposition 
Kundundersökningar och externa utvärderingar visar att Carnegie överlag har behållit eller förbättrat 
sin marknadsposition under första kvartalet. Carnegie Securities tog första platsen i Institutional 
Investors ranking av nordiska sales team, samt vann, för andra gången, StarMines nordiska 
analytikerranking. Inom Investment Banking föll Carnegie i rankingen till plats nr 11 (1) mätt i 
transaktionsvärde under det första kvartalet. Rankingen under kvartalet påverkades av två 
tillbakadragna bud i vilka Carnegie var rådgivare. I rankingen baserad på antal transaktioner kom 
Carnegie på en andraplats med 9 transaktioner (16). Carnegies position inom ECM-transaktioner var 
fortsatt stark. Inom Asset Management har omkring 95 procent av det förvaltade kapitalet i Carnegies 
betygssatta aktiefonder betyget 4 eller 5 stjärnor (5 är högsta betyg). Carnegies satsningar inom Private 
Banking i Sverige intensifierade kundaktiviteterna under kvartalet, gynnade av de goda 
markandsförutsättningarna. 
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Intäkter  
Totala intäkter första kvartalet 2007 uppgick till 1 039 miljoner kronor (1,239 miljoner kronor), en 
minskning med 16 procent jämfört med första kvartalet 2006. Securities intäkter sjönk med 10 procent 
till 574 miljoner kronor. Inom Investment Banking genererades intäkter om 119 miljoner kronor, en 
halvering av intäkterna jämfört med det starka första kvartalet 2006, vilket avspeglade den höga 
aktiviteten på den norska marknaden. Inom Asset Management sjönk intäkterna med 5 procent 
jämfört med första kvartalet förra året till 202 miljoner kronor, vilket inkluderade resultatbaserade 
intäkter på 11 miljoner kronor (43 miljoner kronor). Private Bankings intäkter uppgick till 144 
miljoner kronor, en minskning med 2 procent jämfört med första kvartalet föregående år. 
 
Totala intäkter per kvartal (miljoner kronor) 
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Totala kostnader och kostnadsuppskattning för 2007 
Totala kostnader före vinstdelning uppgick första kvartalet 2007 till 455 miljoner kronor (428 miljoner 
kronor), en ökning med 6 procent från första kvartalet förra året. Kostnaderna inkluderade en 
kostnadsreservering om 25 miljoner kronor hänförlig till en kundrelaterad tvist. Mot bakgrund av 
rådande marknadsförhållanden beräknas de totala kostnaderna före vinstdelning, för 2007 ligga inom 
intervallet 2,0 – 2,1 miljarder kronor. Totala kostnader inkluderar Max Matthiessens kostnader för tre 
av årets kvartal. 
Kostnadsutveckling, rullande 4 kvartal (miljoner kronor) 
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Avsättningen till vinstdelningssystemet första kvartalet 2007 var 282 miljoner kronor (400 miljoner 
kronor). Avsättning till vinstdelning sker enligt en fastställd formel.1  
 
Nettovinsten första kvartalet 2007 var 211 miljoner kronor (287 miljoner kronor). Avkastningen på 
eget kapital den senaste 12-månadersperioden var 54 (55) procent. 

 
Vinst efter skatt, kvartalsvis utveckling (miljoner kronor) 
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Nytt affärsområde – Max Matthiessen 

Carnegie har den 20 mars i enlighet med det avtal som offentliggjordes den 12 januari 2007 slutfört 
förvärvet av samtliga aktier och röster i Max Matthiessen (Max Matthiessen Holding AB), Sveriges 
ledande oberoende rådgivare inom pensionsförsäkring. Affären var villkorad av vissa villkor och 
myndighetsgodkännande. Samtliga villkor är nu uppfyllda. 

Förvärvet har finansierats genom en apportemission av aktier i Carnegie riktad till säljarna av aktierna i 
Max Matthiessen. Vid styrelsemötet den 20 mars 2007 fattade därför styrelsen i Carnegie beslut om 
ökning av bolagets aktiekapital med högst 12 084 712 kronor genom utgivande av högst 6 042 356 nya 
aktier, vilka tecknades av aktieägarna i Max Matthiessen och betalades med apportegendom i form av 
samtliga aktier i Max Matthiessen. Förvärvsvärdet baseras på 6 042 356 aktier värderade till Carnegie-
aktiens slutkurs per den 20 mars 2007 med tillägg för transaktionskostnader om 10 miljoner kronor, 
sammanlagt 906 miljoner kronor.  

Max Matthiessen konsolideras i Carnegie från och med förvärvstidpunkten, vilket innebär att Max 
Matthiessen får genomslag resultatmässigt i Carnegiekoncernen från och med 1 april 2007. Om 
förvärvet av Max Mathiesen genomförts vid årets början skulle periodens pro forma intäkter varit 132 
miljoner kronor högre, rörelseresultatet före vinstdelning skulle vara 49 miljoner kronor högre och den 
redovisade nettovinsten varit 20 miljoner högre.  

                                                           
1 50 procent av Carnegiekoncernens rörelseresultat före avsättningen, efter avdrag för en STIBOR-relaterad avkastning på eget 
kapital, avsätts till ett vinstandelssystem. I den ekonomiska rapporteringen fördelas avsättningen till vinstandelssystemet per 
affärsområde enligt en fast procentsats för att underlätta analys per affärsområde. Den faktiska fördelningen i 
vinstandelssystemet baseras på helårsresultatet och delas ut diskretionärt till anställda.   
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Preliminär förvärvsanalys

Totalt antal erbjudna aktier (000 000') 6,042
Carnegie aktiens slutkurs per den 20 mars 2007 148,25
Köpeskilling (miljoner kronor) 896
Förvärvskostnader (miljoner kronor) 10
Total köpeskilling (miljoner kronor) 906
Förvärvade tillgångar, netto (miljoner kronor) 588
Goodwill (miljoner kronor) 317

Förvärvade tillgångar, netto (miljoner kronor)
Bokfört värde i 

Max M
Verkligt värde 

justering

Förvärvade 
tillgångar, netto 
(verkligt värde)

Likvida medel 144 144
Övriga tillgångar 463 463
Skulder -288 -288
Varumärke 250 250
IT system 25 25
Kundrelationer 100 100
Avgår uppskjuten skatteskuld -105 -105
Förvärvade tillgångar, netto (miljoner kronor) 318 270 588

Goodwill 317
Total köpeskilling (miljoner kronor) 906

Total Uppskj. skatt Netto Ek.livsl. Avsk/år
Goodwill 317 - 317 - -
Varumärke 250 70 180 - -
IT system 25 7 18 5 5
Kundrelationer 100 28 72 15 7
Totala immateriella tillgångar (miljoner kronor) 692 105 587 12

  
 
I samband med förvärvet har en preliminär förvärvsanalys upprättats enligt förvärvsmetoden. I 
förvärvsanalysen har immateriella tillgångar som uppfyller kraven enligt IFRS 3 och IAS 38 för att 
redovisas särskilt från goodwill identifierats i form av varumärke, IT system och kundrelationer till ett 
värde om totalt 375 miljoner kronor. IT system och kundrelationer har bedömts ha en nyttjandeperiod 
om 5 respektive 15 år och skrivs av över denna period. Varumärket har bedömts ha en obestämbar 
nyttjandeperiod. De redovisade värdena avseende varumärke och goodwill kommer att prövas årligen 
eller oftare om det finns en indikation på att värdet gått ned.  
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Riskvägda tillgångar och kapitaltäckning 
I det nya regelverket Basel II som trädde i kraft från februari 2007 har definitionerna av riskvägda 
tillgångar förändrats. Den största effekten för Carnegie är att kreditriskerna har reducerats kraftigt, samt 
att en ny riskvägd tillgång har tillkommit i form av operativa risker. Riskvägda tillgångar per den 31 
mars 2007 uppgick till 14,2 miljarder kronor (13,2 miljarder kronor vid årsskiftet, enligt samma 
definitioner). Av detta utgjorde kreditrisker 2 miljarder kronor (2,5 miljarder vid årsskiftet), 
marknadsrisker 5,5 miljarder (4,1 miljarder kronor) samt operativa risker 6,7 miljarder kronor (6,7 
miljarder kronor). Max Matthiessen ingår i balansräkningen per 31 mars 2007 men påverkar inte 
riskvägda tillgångar. 
 
Riskvägda tillgångar (miljoner kronor) och primärkapitalrelation (%) 
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Totalt regulativt kapital den 31 mars 2007 uppgick till 1 790 miljoner kronor, inklusive primärkapital 
om 1 307 miljoner kronor och supplementärt kapital om 483 miljoner kronor. Primärkapitalrelationen 
uppgick till 9,2 procent och kapitaltäckningsgraden uppgick till 12,6 procent, vilket överstiger den av 
styrelsen fastställda miniminivån. 
 
Likviditet, finansiering och investeringar 
Carnegies likviditetsbehov genereras främst av den dagliga verksamheten, och tillgodoses genom 
kortfristig upplåning med eller utan säkerhet. Behovet av långfristig finansiering är relativt lågt. 
Majoriteten av Carnegies tillgångar består av lager av marknadsnoterade värdepapper (dagligen 
värderade till marknadspris), utlåning till allmänheten samt lån till kreditinstitut. Som en konsekvens av 
detta fluktuerar Carnegies rörelsekapital avsevärt mellan olika bokslutstidpunkter. Under första kvartalet 
2007 var förändringen i rörelsekapitalet -513 miljoner kronor (4 619 miljoner kronor). Ett mer relevant 
mått är kassaflödet från verksamheten före förändring i rörelsekapital, vilket uppgick till 200 miljoner 
kronor (304 miljoner kronor) under första kvartalet 2007. Investeringar i anläggningstillgångar uppgick 
till 7 miljoner kronor under första kvartalet 2006 (7 miljoner kronor). Mer information finns på sidan 
20. 
 

  7



c    

Finansiella nyckeltal Jan - Mar 2007 Jan - Mar 2006 Jan - Dec 2006

Vinst per aktie, kronor 2,95 4,18 14,66
Vinst per aktie efter utspädning, kronor 2,95 4,10 14,54
Bokfört värde per aktie 34,5 21,3 31,2
Aktiekurs, kronor 145,25 164,0 147,5
P/E-tal 11,1 13,2 10,1
Antal aktier vid periodens slut 77 403 756 69 039 700 69 525 070
Genomsnittligt antal aktier 71 718 167 68 821 400 69 074 691
Antal aktier hänförliga till teckningsoptioner 140 200 2 461 900 1 976 530
Totalt antal aktier, inkl effekt av teckningsoptioner 71 765 060 70 140 288 69 645 478

K/I-tal 71% 67% 68%
Vinstmarginal 20% 23% 23%
Avkastning på eget kapital, senaste 12 månaderna 54% 55% 58%

Totala tillgångar (miljoner kronor) 58 400 43 333 41 588
Utlåning till allmänheten (miljoner kronor) 6 118 5 662 8 403
In- och upplåning från allmänheten (miljoner kronor) 8 916 8 240 8 092

Total regulativ kapitalbas (miljoner kronor) 1 790 1 515 1 752

Primärkapital 1 307 1 030 1 276
- Eget kapital 2 668 1 472 2 168
- Goodwill -581 -8 -9
- Immateriella tillgångar -388 -17 -10
- Uppskjuten skattefordran -161 -126 -124
- Utdelning -749
- Resultat efter skatt och omräkningsdifferenser -232 -292
Supplementärkapital
-Efterställda lån upp till 50% av primärkapitalet 483 485 476

Riskvägda tillgångar (miljoner kronor) 1) 14 253 8 239 12 925
- Kreditrisker 2 058 5 718 7 970
- Marknadsrisker 5 531 2 521 4 955
- Operativa risker 6 663 - -

Primärkapitalrelation, % 9,2% 12,5% 9,9%

Kapitaltäckningsgrad, % 1) 12,6% 18,4% 13,6%

Genomsnittligt antal årsanställda 805 766 775
Antal årsanställda vid periodens slut 1 112 768 798

Förvaltat kapital vid periodens slut (miljarder kronor) 121 101 114
Period-end assets under management (SEK billion)

1) Kapitaltäckningsgrad beräknad enligt Basel II from första kvaralet 2007.  
 
Nyckeltal 2003 2004 2005 2006 Q1(06) Q1(07)*
Periodens vinst (MSEK) 211 401 667 1 013 287 211
Vinst per aktie (SEK) 3,17 6,01 9,98 14,66 4,18 2,95
Vinst per aktie, efter 3,14 5,94 9,94 14,54 4,10 2,95
utspädning (SEK)
Utdelning per aktie 3,16 5,93 9,19 10,50 - -
Primärkapitalrelation 22,7% 16,8% 13,6% 9,9% 12,5% 9,2%
Kapitaltäckningsgrad 22,7% 16,8% 20,4% 13,6% 18,4% 12,6%
*Från och med första kvartalet 2007 ny definitionenligt Basel II  
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Definitioner av nyckeltal 
Nyckeltalen för 2004 har räknats om i enlighet med IFRS. Nyckeltalen för år 2003 har inte omräknats till följd av övergången till IFRS, då 
effekterna skulle varit obetydliga. Notera att avrundningar kan ha medfört att beloppen i miljoner kronor i vissa fall inte stämmer om de 
summeras. 
 
Vinst per aktie: Periodens vinst dividerad med genomsnittligt antal aktier. 
Vinst per aktie Periodens vinst dividerad med genomsnittligt antal aktier, inklusive full utspädningseffekt av  
efter utspädning: utfärdade teckningsoptioner (se sidan 22). Periodens vinst är dividerad med totalt antal aktier 

inklusive det antal emitterade aktier som motsvarar det beräknade nuvärdet (vid nuvarande 
aktiekurs) av utfärdade teckningsoptioner. 

Genomsnittligt antal aktier: Totalt antal aktier, inklusive eventuella nyemissioner, som vägt genomsnitt under en period. 
Antal aktier med rätt till utdelning: Totalt antal utestående aktier på avstämningsdagen. 
Totalt antal aktier, inkl  Totalt antal aktier inklusive det antal emitterade aktier som motsvarar det beräknade 
effekt av teckningsoptioner:  nuvärdet (vid nuvarande aktiekurs) av utfärdade teckningsoptioner. 
Aktiekurs: Aktiekurs (stängningskurs) vid periodens slut. 
P/E-tal (sista 12 månaderna): Aktiekurs dividerad med vinst per aktie för de senaste 12 månaderna. 
K/I-tal:  Totala kostnader (inklusive avsättning till vinstandelssystem) i procent av totala intäkter (inklusive 

resultat från intresseföretag och övriga väsentliga innehav). 
Vinstmarginal:  Resultat före skatt i procent av totala intäkter (inklusive resultat från intresseföretag och övriga 

väsentliga innehav) 
Avkastning på eget kapital: Periodens vinst för de senaste 12 månaderna i procent av genomsnittligt eget kapital. 
Regulativ kapitalbas: Primärkapitalet plus supplementärt kapital. 
Primärkapital: Eget kapital plus eget kapital-andel av obeskattade reserver minus goodwill, eventuell föreslagen 

utdelning, uppskjutna skattefordringar, immateriella tillgångar samt eventuella återköpta aktier. 
Supplementärt kapital: Efterställda lån upp till 50 procent av primärkapitalet. 
Riskvägda tillgångar: Tillgångarnas bokförda värde, värderade i enlighet med Finansinspektionens kapitaltäckningsregler. 
Primärkapitalrelation:  Primärkapital i procent av riskvägda tillgångar. 
Kapitaltäckningsgrad:  Total regulativ kapitalbas (primärkapital plus supplementärt kapital) i procent av riskvägda tillgångar. 
Genomsnittligt antal anställda  Det totala antalet betalda arbetstimmar för samtliga anställda dividerade med normalt antal 

arbetstimmar per anställd för hela perioden. 
Antal anställda vid  Antal årsanställda (heltidsekvivalenter) vidl  
periodens slut:  periodens slut. 
 
 
Redovisningsprinciper  
Denna rapport har utformats i enlighet med IAS 34, Delårsrapportering, och RR 31, 
Delårsrapportering för koncerner. De redovisningsprinciper och beräkningsmetoder som tillämpats i 
denna rapport är desamma som använts i årsredovisningen 2006. 
 
Moderbolaget i sammandrag  
Totala intäkter i moderbolaget D. Carnegie & Co AB under första kvartalet 2007 var 0 miljoner kronor 
(0 miljon kronor) och bolaget visade en förlust före finansiella poster på 8 miljoner kronor ( -10 
miljoner kronor). Resultat före skatt var –15 miljoner kronor (-13 miljoner kronor). Den 31 mars 2007 
uppgick kassa och likvida medel till 960 miljoner kronor. Inga investeringar i anläggningstillgångar 
gjordes under perioden (0 miljoner kronor). Eget kapital, per den 31 mars 2007 uppgick till 1 798 
miljoner kronor (897 miljoner kronor). Eget kapital har reducerats med utdelning 813 miljoner kronor 
som beslutades på bolagsstämman den 29 mars och distribuerades till aktieägarna den 10 april. 
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Affärsområde Securities 

(Miljoner kronor)
Jan - Mar 

2007
Jan - Mar 

2006 Förändr.
Jan - Dec 

2006

Kundrelaterade intäkter 1) 471 537 -12% 1 730

Räntenetto 2) 39 18 90

Trading resultat 3) 64 84 -23% 316

Totala intäkter 574 639 -10% 2 136

Personalkostnader -116 -99 17% -421
Övriga kostnader -112 -82 38% -315
Kreditreserveringar, netto 0 0 -1

Totala kostnader före vinstdelning -228 -181 26% -737

Rörelseresultat före vinstdelning 346 458 -25% 1 400

Avsättning till vinstandelssystem -167 -226 -26% -691
Totala kostnader -395 -407 -3% -1 427

Resultat före skatt 179 232 -23% 709

K/I-tal 69% 64% 67%
Genomsnittligt antal årsanställda 358 329 336
Antal årsanställda vid periodens slut 360 327 349  
 

1) Kundrelaterade intäkter inkluderar courtage, ECM-intäkter samt intäkter från Equity Finance 
2) Räntenetto inkluderar kundrelaterade ränteintäkter 
3) Tradingresultatet består av resultatet från Carnegies proprietary trading 

 
 
Marknad 
Utvecklingen på de nordiska aktiemarknaderna överträffade den globala aktiemarknadsutvecklingen för 
det första kvartalet 2007 med en uppgång på 6 procent jämfört med en global uppgång på 2 procent, till 
följd av stark resultatutveckling. 
 
Den sammanlagda omsättningen på de nordiska börserna ökade första kvartalet med 22 procent 
jämfört med första kvartalet 2006.  
 
Omsättning, Q1 2007 (MSEK) Q107 förändr
Stockholm 3 478 616 24%
Helsingfors 1 779 736 24%
Oslo 1 855 562 26%
Köpenhamn 1 024 589 6%
Summa 8 138 503 22%  
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Marknadsposition 

Carnegies marknadsposition bland institutionella kunder förbättrades ytterligare under första kvartalet, 
vilket bekräftas av såväl kundundersökningar som externa utvärderingar. Carnegie tog första platsen i 
Institutional Investors ranking av nordiska sales team, med en särskilt god position bland kunder i USA. 
För andra året i rad vann Carnegie StarMine Analyst Award (en undersökning baserad på träffsäkerhet i 
estimat och rekommendationer) och erhöll 14 utnämningar för analys av nordiska bolag. Andelen av 
omsättningen på de nordiska aktiemarknaderna uppgick till 6,1 procent under det första kvartalet 2007, 
en nedgång från 6,6 procent för helåret 2006. 

 
Intäkter 

Securities intäkter första kvartalet var 574 miljoner kronor, en minskning med 10 procent jämfört med 
första kvartalet 2006. Kundrelaterade intäkter uppgick till 471 miljoner kronor (537 miljoner kronor) 
och inkluderade courtage (varav 44 procent (47) genererades från icke-nordiska kunder), ECM-intäkter 
samt intäkter från Equity Finance. Tradingresultatet (intäkter från proprietary trading) minskade med 
23 procent till 64 miljoner kronor (84 miljoner kronor).  

 

Kostnader och vinst före skatt  

Totala kostnader före vinstdelning uppgick första kvartalet 2007 till 228 miljoner kronor, en ökning 
med 26 procent jämfört med första kvartalet 2006. Kostnaderna inkluderade en kostnadsreservering på 
25 miljoner kronor avseende kundrelaterade tvister. Resultatet före skatt minskade första kvartalet med 
23 procent jämfört med motsvarande period föregående år till 179 miljoner kronor. 

  11



c    

 
Affärsområde Investment Banking 

(Miljoner kronor)
Jan - Mar 

2007
Jan - Mar 

2006 Förändr.
Jan - Dec 

2006

Intäkter från ECM-transaktioner 62 135 -54% 398

Resultat från finansiella positioner 1 1 3

Rådgivningsintäkter 56 105 -47% 484

Totala intäkter 119 241 -51% 885

Personalkostnader -41 -50 -17% -167
Övriga kostnader -22 -28 -21% -102
Totala kostnader före vinstdelning -63 -78 -19% -269

Rörelseresultat före vinstdelning 56 164 -66% 616

Avsättning till vinstandelssystem -27 -81 -66% -304
Totala kostnader -90 -158 -43% -573

Resultat före skatt 29 83 -65% 312

K/I-tal 76% 66% 65%
Genomsnittligt antal årsanställda 133 128 128
Antal årsanställda vid periodens slut 133 130 132  

Marknad 

Värdet av offentliggjorda nordiska M&A-transaktioner under första kvartalet 2007 var något högre än 
föregående år, medan antalet transaktioner sjönk. Det totala transaktionsärdet på den nordiska M&A-
marknaden uppgick till 14,7 miljarder USD under första kvartalet 2007 en ökning med 9 procent från 
föregående år. Antalet transaktioner sjönk med 25 procent till 91 (122). Mönstret avspeglar det första 
kvartalet 2006, med en transaktion över 3 miljarder USD (2007 Mölnlycke Health Care) samt ett större 
antal transaktioner runt 1 miljard USD. Den genomsnittliga transaktionsstorleken var högre vilket 
kompenserade för det lägre antalet transaktioner. 
 
Volymen aktiemarknadsrelaterade transaktioner i Norden utvecklades i linje med övriga Europa under 
det första kvartalet med ett transaktionsvärde om 7,8 miljarder US-dollar, en ökning om 45 procent 
jämfört första kvartalet 2006, inte långt ifrån värdet under det första kvartalet 2000. Antalet 
transaktioner var oförändrat runt 40. De fem största transaktionerna låg runt 500 till 800 miljoner USD.  
Värdet av de nordiska IPO-transaktionerna uppgick till 902 miljoner USD (921 miljoner USD), och 
antalet IPOs uppgick till 10 (9). 
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Marknadsposition  
 
Förvärv, samgåenden och avyttringar (M&A) 
Första kvartalet 2007 inkluderade två tillbakadragna större transaktioner och Carnegie rankades på 11:e 
plats (1:a plats) mätt i värde med 930 miljoner USD, och som nummer två (nummer två) mätt i antal 
transaktioner, med 9 (16) transaktioner.  
 

Adviser
USD 

million # Adviser
USD 

million # Adviser
USD 

million #

1. Deutsche Bank AG 6,127 7 1. Carnegie 5,878 16 1. Morgan Stanley 56,819 14
2. Goldman Sachs & Co 4,593 6 2. Enskilda 4,554 18 2. Goldman Sachs & Co 47,839 9
3. Morgan Stanley 4,110 3 3. Pareto Securities 3,064 1 3. Lehman Brothers 42,071 7
4. Enskilda 1,697 10 4. Fondsfinans AS 3,064 1 4. Enskilda 27,091 66
5. Credit Suisse 1,300 1 5. ABN AMRO 1,790 6 5. Deutsche Bank AG 15,825 15
6. Lehman Brothers 1,287 1 6. ABG Sundal Collier 1,682 3 6. Carnegie 13,940 43
7. CIBC World Markets Inc 1,165 2 7. Citigroup 1,082 4 7. Citigroup 13,497 17
8. KPMG Corporate Finance 1,098 2 8. Danske Markets 1,039 5 8. JP Morgan 11,817 15
9. Citigroup 1,098 2 9. JP Morgan 665 2 9. Credit Suisse 11,790 10

10. Svenska Handelsbanken AB 1,098 2 10. Deutsche Bank AG 600 2 10. ABN AMRO 10,695 21

Total market with advisers 15,812 94 Total market with advisers 11,001 119 Total market with advisers 126,424 529
Total market w/o advisers 9,413 479 Total market w/o advisers 2,013 303 Total market w/o advisers 19,092 1,437
Total market 25,225 573 Total market 13,014 422 Total market 145,515 1,966

11. Carnegie 931 9

Q1 2007 Q1 2006 2006

 
 
Aktiemarknadsrelaterade transaktioner (ECM) 
På marknaden för aktierelaterade transaktioner i Norden rankades Carnegie, mätt i värde, som nummer 
tre (nummer ett) under det första kvartalet med ett transaktionsvärde motsvarande 985 miljoner USD 
(1 268 miljoner USD). Mätt i antal transaktioner rankades Carnegie som nummer 2 (1) med 9 (13) 
transaktioner. 
Av de största transaktionerna på den nordiska marknaden var Carnegie lead manager i BW Offshore 
(4,5 miljarder NOK) och var också co-manager i börsintroduktionen av ElectroMagnetic GeoService i 
Norge. 
 

Adviser
USD

million #

1. SEB Enskilda 1,604 13
2. ABG Sundal Collier 991 8
3. Carnegie 985 9
4. UBS 674 2
5. Pareto Securities 586 5
6. Goldman Sachs & Co 541 4
7. Credit Suisse 463 1
8. JP Morgan 371 1
9. FIH Partners 358 1

10. Lehman Brothers 159 1

Total 7,037 34

Q1 2007

Adviser
USD

million #

1. Carnegie 1,268 13
2. SEB Enskilda 946 12
3. Pareto Securities 889 5
4. DnB NOR 422 3
5. Deutsche Bank 420 2
6. Merrill Lynch 315 3
7. First Securities 167 1
8. Goldman Sachs & Co 116 1
9. Nordea 115 1

10. Dresdner Kleinwort 115 1

Total 5,188 37

Q1 2006

 

Adviser
USD

million #

1. Carnegie 3,021 31
2. SEB Enskilda 2,336 34
3. Pareto Securities 2,303 23
4. Morgan Stanley 1,667 4
5. Danske Markets 1,464 3
6. UBS 1,215 5
7. Deutsche Bank 938 5
8. ABG Sundal Collier 749 10
9. DnB NOR 594 5

10. Handelsbanken 553 3

Total 17,316 104

2006

 
Källa: Thomson Financial Securities Data, april 2007  
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Intäkter 

Intäkterna första kvartalet 2007 om 119 miljoner kronor (241 miljoner kronor) sjönk med 51 procent 
jämfört med det starka första kvartalet 2006. Intäkterna under första kvartalet 2007 översteg dock 
intäkterna för såväl det första kvartalet 2005 som 2004.  
 
Kostnader och vinst före skatt 

Totala kostnader före vinstdelning första kvartalet 2007 uppgick till 63 miljoner kronor, en minskning 
med 19 procent jämfört med motsvarande period föregående år. Affärsområdet redovisar en vinst före 
skatt om 29 miljoner kronor (83 miljoner kronor) första kvartalet. 
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Affärsområde Asset Management 

(Miljoner kronor)
Jan - Mar 

2007
Jan - Mar 

2006 Förändr.
Jan - Dec 

2006 J

Fondförvaltningsintäkter 142 133 6% 512
Resultatbaserade fondförvaltningsintäkter 11 42 -73% 150
Totala intäkter från fondförvaltning 153 176 -13% 662

Intäkter från diskretionär förvaltning 49 36 37% 157
Resultatbaserade intäkter från diskretionär förvaltning 0 1 71
Totala intäkter från diskretionär förvaltning 49 36 35% 228

Totala intäkter 202 212 -5% 891

Personalkostnader -43 -45 -6% -173
Övriga kostnader -34 -39 -14% -139
Totala kostnader före vinstdelning -76 -85 -10% -312

Rörelseresultat före vinstdelning 126 127 579

Avsättning till vinstandelssystem -61 -63 -3% -286
Totala kostnader -137 -147 -7% -597

Resultat före skatt 65 64 293

K/I-tal 68% 70% 67%
Förvaltat kapital vid periodens slut (miljarder SEK) 121 101 114
- varav fondförvaltning 59 53 56
- varav diskretionär förvaltning 63 48 59
Genomsnittligt antal årsanställda 138 135 134
Antal årsanställda vid periodens slut 139 135 137

 
Marknad 

De globala aktiemarknaderna utvecklades positivt under det första kvartalet (2%) och den nordiska 
uppgången var något högre (6%). Kvartalet präglades av mindre in- och utflöden till aktiefonder i 
retailsegmentet. I Sverige medförde omläggningen av den årliga inbetalningen till PPM från januari till 
december att inflödet till aktiefonder i det första kvartalet sjönk till 2 miljarder (31 miljarder). 
 
Rating och produkternas utveckling 

Några av Carnegies större fondprodukter hade en svår start på året, till exempel utvecklades World 
Wide-fonderna, som motsvarar cirka hälften av det förvaltade kapitalet, något sämre än sitt 
jämförelseindex. I externa värderingar har mer än 95 procent av det förvaltade kapitalet i Carnegies 
betygssatta aktiefonder betyg på fyra eller fem stjärnor.2  
 
Förvaltat kapital  

Förvaltat kapital omfattar diskretionärt förvaltat kapital och fonder. Under första kvartalet ökade det 
förvaltade kapitalet till 121 miljarder kronor den 31 mars 2007. Ökningen sedan årsskiftet med 7 
miljarder kronor utgörs av ett inflöde om 3,5 miljarder kronor och värdeökning om 3,5 miljarder 
kronor. Omkring 7,5 miljarder kronor av det förvaltade kapitalet avser rådgivningsmandat för kunder 
inom Private Banking.  
 
                                                           
2 Källa: Morningstar, Fondmarknaden och W-rating, april 2007. Fem stjärnor är högsta betyg. 
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Förvaltat kapital, kvartalsvis utveckling (miljarder kronor) 
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Intäkter 

Totala intäkter i Asset Management sjönk med 5 procent första kvartalet 2007 till 202 miljoner kronor 
(212 miljoner kronor). Isolerat från effekter av resultatbaserade avgifter ökade intäkterna med 13 
procent. Intäkterna från fondprodukter minskade med 13 procent till 153 miljoner kronor (176 
miljoner kronor). Fondprodukter som säljs genom tredje part genererar en nettointäkt efter 
försäljningskostnader. Intäkter från diskretionära förvaltningsuppdrag var 49 miljoner kronor (36 
miljoner kronor). 
 
Cirka 22 procent av det förvaltade kapitalet (diskretionärt såväl som i fonder) har en resultatbaserad 
avgiftsstruktur. Resultatbaserade avgifter redovisas och realiseras delvis vid årets slut, delvis kvartalsvis 
i enlighet med de underliggande villkoren i kundavtalen. Resultatbaserade intäkter uppgick första 
kvartalet 2007 till 11 miljoner kronor (43 miljoner kronor). Fondprodukter genererade 11 miljoner 
kronor (42 miljoner kronor) i resultatbaserade intäkter medan diskretionära uppdrag inte genererade 
några resultatbaserade intäkter (1 miljon kronor). 
 
Kostnader och vinst före skatt 

Totala kostnader före vinstdelning sjönk med 10 procent jämfört med motsvarande period föregående 
år till 76 miljoner kronor och vinsten före skatt ökade något till 65 miljoner kronor. 
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Affärsområde Private Banking 

(Miljoner kronor)
Jan - Mar 

2007
Jan - Mar 

2006 Förändr.
Jan - Dec 

2006

Totala intäkter 144 147 -2% 563

Personalkostnader -49 -48 1% -191
Övriga kostnader -39 -37 4% -152
Kreditreserveringar, netto 0 0
Totala kostnader före vinstdelning -87 -85 3% -341

Rörelseresultat före vinstdelning 56 61 -8% 222

Avsättning till vinstandelssystem -27 -30 -10% -109
Totala kostnader -115 -116 -1% -451

Resultat före skatt 29 31 -6% 112

K/I-tal 80% 79% 80%
Operating margin, % 20% 21% 20%

Kundvolym (miljarder kronor) 56 57 55

Genomsnittligt antal årsanställda 176 174 177
Antal årsanställda vid periodens slut 177 176 180

1

 
*) Private Bankings kundvolym utgörs av bruttovärdet av samtliga privatkundskonton, inklusive diskretionär och 
rådgivande förvaltning, liksom alla slag av värdepapper, aktiefonder, in- och utlåning.  
 
 
Marknad 
Private Banking har haft en lovande inledning av året, de nordiska och europeiska kapitalmarknaderna 
utvecklades positivt under perioden och perioden präglades av intensiva kundaktiviteter. Efter 
förvärvet av Max Matthiessen i slutet av kvartalet har samarbete fördjupats ytterligare och 
kunderbjudandet, baserat på Carnegies allokeringsmodeller, utvecklas löpande. Områden i fokus är 
förbättring av samarbetet avseende produktutveckling, tredjepartsleverantörer samt IT-samordning.  
 
Kundvolym 
Privatkundsvolymen uppgick den 31 mars 2007 till 56 miljarder kronor, en ökning med 1 miljard 
kronor sedan årets början. Av kundvolymen är cirka 7,5 miljarder kronor hänförliga till förvaltade 
förvaltningsuppdrag för vilka Asset Management har rådgivningsuppdraget och ingår således i det 
förvaltade kapitalet i affärsområdet Asset Management. 
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Intäkter 

Private Bankings intäkter genereras från diskretionär förvaltning och fondförvaltning, 
rådgivningsuppdrag, provision från försäljning av Carnegies egna och andras aktiefonder samt från 
räntenetto och rådgivning inom juridik och försäkring. Totala intäkter första kvartalet 2007 uppgick till 
144 miljoner kronor (147 miljoner kronor), huvudsakligen genererade från rådgivningsuppdrag, 
diskretionär förvaltning och fondförvaltning. Såväl rådgivningsintäkter, courtage och räntenetto 
förbättrades jämfört det första kvartalet 2006. 
 
Kostnader och vinst före skatt 

Affärsområdets totala kostnader före vinstdelning uppgick första kvartalet 2007 till 87 miljoner kronor, 
en ökning med 3 procent jämfört med motsvarande period föregående år. Vinsten före skatt sjönk med 
6 procent jämfört med första kvartalet föregående år till 29 miljoner kronor. 
 
             
 
D. Carnegie & Co AB (publ) 
 
Stockholm den 24 april 2007 

 
Stig Vilhelmson 
Koncernchef och verkställande direktör 
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Rapportering per segment 

Segment rapportering
(miljoner kronor) 3m(07) 3m(06) 3m(07) 3m(06) 3m(07) 3m(06) 3m(07) 3m(06) 3m(07) 3m(06)

Resultaträkning

Totala intäkter 1 039 1 239 574 639 119 241 202 212 144 147

Personal kostnader -248 -243 -116 -99 -41 -50 -43 -45 -49 -48
Övriga kostnader -206 -186 -112 -82 -22 -28 -34 -39 -39 -37
Kreditreserveringar, netto 0 0 0 0 - - 0 0 0 0
Totala kostnader före vinsdelning -455 -428 -228 -181 -63 -78 -76 -85 -87 -85

Rörelseresultat före vinstdelning 584 811 346 458 56 164 126 127 56 61

Avsättning till vinstandelssystem -282 -400 -167 -226 -27 -81 -61 -63 -27 -30
Totala kostnader -737 -828 -395 -407 -90 -158 -137 -147 -115 -116

Resultat före skatt 302 411 179 232 29 83 65 64 29 31

Skatt -91 -123

Periodens vinst 211 287

Investment Banking Asset ManagementSecuritiesTotalt Private Banking

 
 
 
Carnegie rapporterar segment i enlighet med IAS 14. Carnegie har definierat bolagets affärsområden 
som segment. I delårsrapporten redovisas uppgifter enligt ovan. I årsredovisningen ges information 
avseende tillgångar, andelar i intressebolag, skulder, investeringar och avskrivningar hänförliga till 
primära segment samt information om sekundära segment, här definierat som geografiska områden, 
avseende intäkter, tillgångar och investeringar.   
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Koncernresultaträkning
(Miljoner kronor)

jan - mar jan - mar jan - dec
2007 2006 2006

Provisionsintäkter 859 1 092 3 894
Provisionskostnader -51 -44 -182
Provisionsintäkter, netto 809 1 048 3 712

Ränteintäkter 202 114 666
Räntekostnader -203 -86 -617
Räntenetto -2 28 49

Erhållna utdelningar 0 0 1
Nettoresultat av finansiella transaktioner 232 162 714
Summa rörelseintäkter 1 039 1 239 4 475

Allmänna administrationskostnader -721 -812 -2 985
Avskrivningar på immateriella
  och materiella anläggningstillgångar -15 -16 -64

Summa rörelsekostnader -737 -829 -3 049

Resultat före kreditreserveringar 302 410 1 427

Kreditreserveringar, netto 0 0 0

Resultat före skatt 302 411 1 427

Skatter -91 -123 -414

Periodens vinst 211 287 1 013

Vinst per aktie, kronor 2,95 4,18 14,66
Vinst per aktie efter utspädning, kronor 2,95 4,10 14,54
Genomsnittligt antal aktier 71 718 167 68 821 400 69 074 691
Antalet aktier hänförliga till teckningsoptioner 140 200 2 461 900 1 976 530
Totalt antal aktier inkl effekt från teckningsoptioner 71 765 060 70 140 288 69 645 478  
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Koncernbalansräkning
(Miljoner kronor)

mar 31 mar 31 dec 31
Tillgångar 2007 2006 2006

Kassa och tillgodohavande hos centralbanker 229 764 480
Utlåning till kreditinstitut 9 194 13 041 7 753
Utlåning till allmänheten 6 118 5 662 8 403
Obligationer och andra räntebärande värdepapper 1 972 1 275 1 915
Aktier och andelar m m    21 841 18 023 14 173
Immateriella tillgångar 988 75 48
Materiella tillgångar 89 65 75
Övriga tillgångar 17 061 4 000 8 180
Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 908 428 562

Summa tillgångar 58 400 43 333 41 588

Skulder och eget kapital

Skulder till kreditinstitut 20 724 14 080 15 762
In- och upplåning från allmänheten 8 916 8 240 8 092
Övriga skulder 24 421 18 228 13 269
Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 1 187 828 1 821
Efterställda lån 483 485 476
Eget kapital 2 668 1 472 2 168

Summa skulder och eget kapital 58 400 43 333 41 588

Förändring av eget kapital
(Miljoner kronor)

mar 31 mar 31 dec 31
2007 2006 2006

Eget kapital - vid årets ingång 2 168 1 721 1 721
Utdelning (Q1) -813 * -634 -634
Omräkningsdifferenser 20 5 -72
Apportemission - förvärv av Max Matthiessen 896 - -
Inlösen av teckningsoptioner 185 - 142
Periodens vinst 211 287 1 013

Eget kapital - periodens slut 2 668 1 472 2 168

* Årsstämman den 29 mars 2007 beslutade om utdelning med 10,50 kronor per aktie, vilket betalades ut till aktieägarna den 10 april 2007.  
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Kassaflödesanalys
(Miljoner kronor)

Koncern
jan - mar jan - mar jan - dec

Den löpande verksamheten 2007 2006 2006

Kassaflöde fr löpande verks före förändringar av rörelsekap 200 304 1 098

Förändringar av rörelsekapitalet -513 4 619 -1 484

Kassaflöde från den löpande verksamheten -313 4 923 -386
Kassaflöde från investeringsverksamheten 130 -6 -33
      Förändring långfristiga skulder - - -10
      Inlösen teckningsoptioner 185 94 142
      Utbetald utdelning - -634 -634
Kassaflöde från finansieringsverksamheten 185 -540 -502

Periodens kassaflöde 3 4 377 -921

Likvida medel vid årets början 9 244 9 244 9 244

Omräkningsdifferenser i utländska dotterföretag 127 37 -90

Likvida medel vid periodens slut * 9 373 13 658 8 233

* IAS 7, 49,9 MSEK ( 147,3) med en längre löptid  längre än 3 månader har reducerat kassaflödet.
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Ägarstruktur 
 
Större aktieägare 31mars 2007 Andel av röster och 

kapital

Carnegieanställda1 14,0%
Barclays Global Investors 9.4%
Franklin-Tempelton Funds 4,4%
Swedbank Robur funds 3,7%
Canadian pension funds 3,5%
SHB/SPP funds 3,4%
Catella funds 2,8%
SEB 2,1%
SHB 1,8%
Danske Capital funds 2,3%
SEB funds 1,7%
Övriga 60,3%
Totalt 100,0%  
 

1) Inklusive ledningens aktieinnehav. Aktier ägda av anställda är enskilda innehav.  
 
Anställdas aktieinnehav 

Anställdas aktieinnehav, inklusive f d Max Matthiessen-anställdas innehav, uppskattas till 14 procent av 
totala antalet utestående aktier den 31 mars 2007. Anställda i Carnegie skall följa externa och interna 
regler för handel. Handel i Carnegieaktien är tillåten endast under öppna perioder, vilka börjar dagen 
efter publiceringen av Carnegies delårsrapporter och slutar dagen före sista månaden i 
rapporteringsperioden. 
 
Återstående öppna perioder 2007: 
25 april – 31 maj 
19 juli – 31 augusti 
24 oktober – 30 november 
 
Kursutveckling och omsättning 1 januari 2005 – 9 april 2007  
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Aktieinformation (SEK)

Börsvärde 31 december 2006 (miljoner kr) 11 475

Aktiekurs 31mars 2007 145,0

Aktiekurs 31 dec 2006 147,5

Årshögsta 162,0

Årslägsta 138,0

All time high 188,0

All time high, datum 25 april 2006

Notering: OMX Nordiska Börsen, large cap, financials

Kod: SE0000798829

Noteringsdag: 2001-06-01

Handelspost: 100 aktier

Kortnamn: CAR
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Teckningsoptionsprogram 

Program  Antal 
optioner 

Varav 
utnyttjade 

per 31 
mars 2007 

Tecknings
kurs1 

(kronor) 

Teckningsperiod Antal 
utestående 
tecknings-

optioner den 
31 mars 2007 

Ökning av eget 
kapital vid fullt 

utnyttjande 
(miljoner kronor) 

Andel av 
aktiekapital, % 

2004/2007 2 400 000 2 259 800 101 1 apr 2005-27 apr 2007 140 200 242 2,8 
1 Teckningskursen har beräknats till 120% av den genomsnittliga aktiekursen under perioden veckan efter bokslutskommunikén 

offentliggjorts. 
 
Den 31 mars 2007 fanns ett utestående teckningsoptionsprogram som tilldelades anställda under 2004. 
Inom detta program har 2 259 800 teckningsoptioner nyttjats för teckning av aktier till kurs 101 kronor 
per aktie, varvid det egna kapitalet ökat med 228 miljoner kronor. Teckningsperioden för återstående 
140 200 teckningsoptioner går ut den 27 april 2007. 
 
Den sammanlagda utspädningseffekten i termer av vinst per aktie är beräknad i enlighet med IAS 33. 
Periodens vinst divideras med totala antalet aktier, inklusive det antal nyemitterade aktier som 
motsvarar det beräknade nuvärdet (vid nuvarande aktiekurs) av utfärdade teckningsoptioner. Den 
sammanlagda utspädningseffekten räknat på vinst per aktie av utfärdad teckningsoption understiger 2 
procent baserat på aktiekursen den 31 mars 2007 (145 kronor). 
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