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Inledning

Ett fundamentalt krav for en framgangsrik och l6nsam borsverksamhet ar att borsens aktiviteter
kannetecknas av professionalism, och att borsen har en hdg trovardighet pa marknaden. Detta &r
nagonting som bor hallas i atanke ocksa under perioder av en positiv marknadsutveckling med
varaktiga kursuppgangar av de handlade finansiella instrumenten pa marknaden.

Overvakningsfunktionen inom den Nordiska bérsen ar till stor del ansvarig for att uppratthélla
marknadens fortroende for borsen genom en trovérdig och integrerad évervakning med hdg
kompetens.

Overvakningsfunktionen inom OMX bestér av tre Gvervakningsenheter: 6vervakningen vid
Stockholmsbdrsen, dvervakningen vid Képenhamnsbdrsen och évervakningen vid
Helsingforsbdrsen. Respektive dvervakning ar organiserad i tva grupper — handels- och
bolagsévervakningen. Overvakningens verksamheter &r relaterade bade till handeln i sig,
borsmedlemmars aktiviteter i olika hanseenden, notering av finansiella instrument sasom aktier,
obligationer och warranter, noterade bolags aktiviteter, samt andra marknadsparticipanters
efterlevnad av marknadspraxis.

Syftet med denna rapport &r att ge en dverblick dver dvervakningsfunktionens huvudsakliga
verksamhet under 2006. Overvakningens aktiviteter har dessutom ocksa blivit redovisade
manatligen genom manadsrapporter. Dessa kan aterfinnas pa den Nordiska borsens hemsida,
www.omxgroup.com/nordicexchange

Sammanfattning

Nya regler och bestammelser

Takeoverdirektivet implementerades i svensk ratt den 1 juli 2006. Finansinspektionen &r utsedd till
behérig myndighet, men vasentliga delar av regleringen skots av marknadsplatserna och
Aktiemarknadsndmnden. Detta betyder att reglerna &r en kombination av sjalvreglering och
lagstiftning.

Ett offentligt erbjudande géllande ett noterat bolag pa Stockholmsbdrsen, kan endast lamnas av en
budgivare som atagit sig att folja borsens regler.

I Finland har en ny Aktiebolagslag tratt i kraft den 1 september 2006. De nya reglerna gav de
noterade bolagen bland annat nya méjligheter att anvanda egna aktier for ersattningar och forvérv.

I Képenhamn har en ny takeover férordning implementerats den 20 maj 2006. Dessutom, tradde en
delegationsférordning i kraft den 1 september 2006. Som ett resultat av detta kommer den danska
Finansinspektionen inte langre att delegera ratten att godkanna prospekt och budhandlingar till
borsen.

Notering och avnotering

51 nya bolag noterades under aret, och 35 avnoterades. Vid arets slut var totalt 599 bolag noterade
pa den Nordiska borsen. 2437 nya warranter noterades pa Stockholmsbérsen och Helsingforsborsen,
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detta ar en 6kning med 670 i forhallande till féregaende ar. 774 nya obligationer noterades, vilket
innebar en 6kning med 65 obligationer fran 2005. Okningen var mest anmarkningsvard pa
Helsingforshdrsen. Ocksa andra instrument har noterats: 2 nya ETF:er, handlade i Euro, noterades pa
Stockholmshdrsen och en ny ETF pa Helsingforsborsen. Képenhamnshorsen noterade dessutom 21
vardepappersfonder och 44 utdelande fonder.

Arenden rérande regelovertradelser av noterade bolag, medlemmar och andra

102 skriftliga &renden initierades gallande bolags bristféalliga regelefterlevnad. 49 av dessa drenden
resulterade i skriftlig kritik fran borserna. 4 arenden 6verlamnades till Disciplinnamnderna vid
Stockholmsbdrsen och Helsingforsborsen, och 5 &renden vid Helsingforsbdrsen lamnades till
sekreteraren for Disciplinnamnden som utdelade skriftliga reprimander till bolagen i fraga.
Huvuddelen av de &renden som resulterade i skriftlig kritik géllde foretags bristande efterlevnad av
borsens regler gallande offentliggdrande av kurspaverkande information.

I 17 fall har lokala och fjarrmedlemmar erhallit skriftlig kritik fran borserna. Utover detta har 3
svenska fall dverlamnats till Disciplinnamnden. Kritiken gallde situationer dar handeln inte ansags
reflektera aktuella marknadsvarden, brister i efterlevnad av regler for rapportering, olampliga
beteenden i medlemmars roller som market makers samt bristande kontroller och rutiner for
automatisk orderférmedling.

Beslut av disciplinnamnderna

Disciplinndmnder finns enbart vid Stockholmsbdrsen och Helsingforsborsen. Vid
Kopenhamnsbdrsen tas for narvarande motsvarande uppgifter om hand av borsen sjalv, med
undantag for fall av stort allméant intresse och fall som har langtgaende betydelser for parter pa
vardepappersmarknaden, dar beslut istallet fattas av den danska Aktiemarknadsnamnden.

Disciplinndmnden vid Stockholmshdrsen har fattat beslut i 5 fall. 2 av dessa rérde noterade bolag.
Ett bolag domdes att betala 576 000 kronor for att inte omedelbart ha informerat om ett beslut att
kalla till en extra bolagsstamma samt for att bolaget hanterat kurspaverkande information pa ett
felaktigt satt. Ett annat drende gélle ett bolag som i ett pressmeddelande inte hade lamnat tillrécklig
information géllande ett forvérv. Bolaget domdes att betala ett vite om 384 000 kronor. De 6vriga 3
fallen avsag borsmedlemmar. | ett av dessa fall beslét Disciplinnamnden att inte meddela nagon
sanktion, oaktat att borsmedlemmen hade 6vertrott reglerna for orderférmedling. | ett annat &rende
hade en bank skapat ett pris pa aktien pa en mycket lagre niva an marknadspris, och darefter kopt
aktier for egen rakning till detta lagre pris. En bérsmedlem erholl en varning for att inte pa ett
korrekt satt ha tillampat NBK:s regler géallande offentliggérande av kdp och forséljningar av aktier.

Disciplinndmnden vid Helsingforsborsen har fattat beslut i 2 fall. Ett bolag tilldelades en varning for
att inte foljt reglerna for offentliggdrande, och ett annat bolag domdes att betala 20 000 Euro for att
de inte hade meddelat betydande forandringar angaende bolagets forvantade resultat och omséttning
utan otillborligt dréjsmal.

Arenden gallande insiderhandel och marknadsmissbruk

60 arenden gallande misstankt olaglig insiderhandel och marknadsmissbruk lamnades ver fran
borserna i Finland och Sverige till den finska Finansinspektionen respektive den svenska. Under
2005 var motsvarande antal 57. Darutéver lamnade Képenhamnsbdrsen dver ett antal liknande
arenden till den danska Finansinspektionen for vidare undersoékning.
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Utbildning och andra fortroendeskapande aktiviteter

I enlighet med de nya noteringskraven fran den andra oktober 2006, ska alla styrelseledamoter och
ledningar for noterade bolag besitta tillrdcklig erfarenhet och kompetens for att leda ett noterat
bolag. For detta &ndamal har borserna tillhandahallit anstallda och styrelseledaméter hos bolagen
undervisning i noteringsregler, regler kring offentliggérande och insiderlagstiftning. Vid
Stockholmsbdrsen har detta varit ett noteringskrav de senaste tre aren, och under denna period har
cirka 4500 personer deltagit i sadan utbildning. Utbildningsseminarier géllande olika borsrelaterade
fragor har ocksa arrangerats for andra marknadsaktorer. Anstallda fran dvervakningsenheten har
dessutom deltagit pa noterade bolags arsstammor i ett antal fall.

Bolagsstyrning

Bolagsstyrningskoder ar nu implementerade pa samtliga tre marknader dar den Nordiska borsen ar
verksam. Overvakningsenheterna har under 2006 gjort undersokningar gallande noterade bolags
efterlevnad av koderna. Ett generellt intryck &r att koderna har accepterats av bolagen samt att
principen "folj eller forklara” inte missbrukats.

| Finland har ett nytt sjalvreglerande organ, Aktiemarknadsrad, etablerats i december.

Ovrigt

Vid sidan av de ovannamnda aktiviteterna har 6vervakningsenheterna handlagt drenden sasom
overflyttning av bolag till observationsavdelningen pa den Nordiska listan, olika former av corporate
actions, bérsmeddelanden och pressreleaser gallande offentliggérande av fordndringar i innehav,
handelsstopp och redovisningsfragor. Mera information om detta finns i rapporten.

First North

First North &r namnet pa den alternativa marknadsplatsen vid Kopenhamnshdorsen och
Stockholmsbdrsen for sma tillvéxtbolag. 38 bolag godkandes for upptagande till handel vid First
North i Sverige, och 9 bolag i Danmark. Bolagen pa First North dvervakas av respektive bolags
Certified Adviser, men i slutandan ar det dock borserna som vidtar disciplinara atgarder om ett bolag
bryter mot reglerna. Ett sddant arende handlades av Stockholmshérsen géllande ett bolag som inte
forsett marknaden med tillracklig information rérande ett viktigt inganget avtal.

For ytterligare information om denna rapport, vanligen kontakta
e Sverige: Anders Ackebo 08 405 7010

e Finland: Janne Seppanen +358 9 6166 7382
e Danmark: Erik Bruun Hansen +45 33 77 0440
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Stockholmsborsen

Noteringar och avnoteringar

Aktier

Under 2006 hade Issuer Surveillance tillsammans med Company Services 28 (22) moten med bolag
som planerade for en notering. Stockholmsbdrsens bolagskommitté hade 18 (11) méten. Totalt
skedde 25 (9) nya aktienoteringar. Old Mutual Plc inregistrerades officiellt pa bérsen, och
LogicaCMG plc handlas pa den Xternal Listan, de dvriga nya bolagen blev noterade. KappAhl
Holding AB, Gant Company AB, Dids Fastigheter AB, Biovitrum AB, BE Group AB, Rezidor
Hotel Group AB, Lindab International AB, Linkmed AB och Tilgin AB noterades samtliga efter
nyemission eller férséljning av existerande aktier. Catena AB, Husqvarna AB, Securitas Direct AB,
Securitas Systems AB och Carl Lamm var avknoppningar fran noterade bolag. EpiCept Corporation
gick samman med Maxim Pharmaceuticals Inc. under varen 2005, och EpiCept Corporation
noterades i borjan av 2006. Lawson Software Inc. forvarvade Intentia AB och sekundéarnoterades.
Tre bolag genomforde en flytt fran First North till Stockholmsborsen: AarhusKarlshamn AB,
Uniflex AB och Melker Schorling AB. PA Resources AB, Svithoid Tankers AB och
Rejlerkoncernen AB bytte noteringsplats fran annan bors eller auktoriserad marknadsplats. New
Unibet Group Ltd. bytte domicil fran Storbritannien till Malta och noterades darefter pa
Stockholmsbdrsen.

First North, var alternativa marknadsplats for sma tillvaxtbolag, lanserades den 12 juni. First North
ar en reviderad och forbattrad version av Nya Marknaden och ar organiserad i enlighet med
direktivet om marknader for finansiella instrument (MiFID). Under 2006 upptogs 38 (10) bolag for
handel pa den alternativa marknadsplatsen. 12 av bolagen upptogs till handel pa Nya Marknaden.

Totalt 21 (15) bolag avnoterades under aret. Nagra av dessa finns fortfarande kvar i bérsmiljon pa
grund av forvéarv och sammanslagningar med andra noterade bolag. Resco AB forvarvades av
AcandoFrontec AB, Intentia AB forvérvades av Lawson Software Inc., Forsékringsaktiebolaget
Skandia forvarvades av Old Mutual Plc, Trio AB férvérvades av Teligent AB, JC AB forvarvades av
RnB Retail and Brands AB och WM-data AB férvérvades av LogicaCMG Plc., LB Icon AB
fusionerades med Framfab AB och &ndrade dérefter namn till LBI International AB. Unibet Group
Plc avnoterades efter en legal omstrukturering genom byte av domicil fran Storbritannien till Malta.
VLT AB genomforde ett listbyte fran Stockholmsbdrsen till First North. Optimail AB, Glocalnet
AB, Klippan AB, Stralfors AB, Gambro AB, Biacore International AB, Narkes Elektriska AB,
Capio AB, Medicover Holding S.A., Senea AB och Custos AB avnoterades efter fullféljda
offentliga erbjudanden. Powerwave Technologies Inc. avnoterades pa begaran av bolaget.

Det totala antalet noterade bolag pa Stockholmshdrsen uppgick till 273 vid arets slut. Detta ar en
okning med tre bolag vid jamforelse med arets slut 2005. En analys av marknadsvardet av
nynoteringarna och avnoteringarna som skedde under 2006, visar att marknadsvérdet for de
nynoterade bolagen 6verskred marknadsvérdet for de avnoterade bolagen som lamnat bérsen med
mer an 10 000 MSEK.
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Warranter

Under 2006 noterades 1515 nya warranter, vilket ar en 6kning fran 2005 da 1190 warranter
noterades. Under 2006 avnoterades 885 (1560) warranter. Svenska Handelsbanken AB noterade 149
(213) knock-out warranter. UBS och ABN AMRO noterade tillsammans 32 Open-End Certifikat pa
Stockholmsbdrsen.

Obligationer

Totalt inregistrerades 503 (385) obligationer under 2006. Av dessa inregistrerades 400 (193) pa
SOX-listan, 78 (163) pa den Manatliga listan och 25 (29) pa Bulletin Board and reporting. 3 (22)
MTN-program godkandes under 2006. Fran och med den forsta januari 2006 godkanner inte
Stockholmsborsen langre prospekt utan det ar, i enlighet med prospektdirektivet, Finansinspektionen
som ansvarar for denna uppgift. Minskningen av antalet obligationer pa den Manatliga listan har sin
forklaring i implementeringen av prospektdirektivet, vilket medfort att undantagen for att upprétta
prospekt har skarpts.

Andra finansiella instrument — Exchange Traded Funds och teckningsoptioner

2 (3) Exchange Traded Funds (ETF:er) noterades pa Stockholmsbdrsen under aret. Under maj
lanserades Xact VINX30, vilket ar en ETF som féljer de trettio mest handlade aktierna pa de
nordiska bdrserna (Stockholm, Képenhamn, Helsingfors och Oslo). | september noterades Xact
FTSE RAFI Fundamental Euro. Det &r en ETF som &r baserad pa fundamentala faktorer sasom
kassafloden, forséljning, bokforda véarden och utdelningar. Bada dessa ETF:er handlas i Euro.

1 (2) teckningsoption noterades pa Stockholmsbdrsen under aret. Fyra (4) teckningsoptioner
avnoterades.

Notering pa Observationsavdelning

Som en varningssignal till aktiemarknaden kan ett bolags aktier tillfalligt OBS-noteras, dvs placeras
pa en speciell observationsavdelning inom respektive lista. OBS-notering sker under en begransad
tid, normalt hogst sex manader.

Under 2006 placerade Stockholmsborsen 24 (15) bolags aktier pa observationsavdelningen och fyra
bolags aktier flyttades tillbaka fran observationsavdelningen till deras ordinarie position. Capio,
Custos, Cybercom Group Europe, Medicover Holding, Narkes Elektriska, Protect Data, Scania,
Semcon, Senea och WM-data placerades pa observationsavdelningen pa grund av att bolagen var
foremal for offentliga uppkopserbjudanden. Biacore International, Gambro, Glocalnet, JC, Resco,
Skandia, Stralfors placerades dar for att de inte uppfyllde kravet rérande dgarkoncentration, Trio for
att bolaget inte uppfyllde kraven angaende &garspridning, Daydream Software, Tripep och Viking
Telecom som en konsekvens av planerade vésentliga verksamhetsforandringar, och Intentia
International, Optimail, samt Powerwave Technologies placerades pa observationsavdelningen pa
grund av att bolagen hade ansokt om avnotering fran Stockholmshorsen.

Cybercom Group Europe och Semcon flyttades samtliga tillbaka fran observationsavdelningen efter
det att de publika buden pa bolagen fullfljts men bolagen &r fortfarande noterade. Fastighets AB
Balder (tidigare Enlight International) och Phonera (tidigare Viking Telecom) flyttades tillbaka efter
det att bolagen genomgatt en ny noteringsgranskning.
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Corporate actions

20 (28) nyemissioner genomfordes under ar 2006. Behovet av nytt kapital marktes mest inom
teknologisektorn. Hexagons nyemission var den storsta under aret. Den tillforde bolaget mer &n 2
700 MSEK. Antalet aktiesplitar och sammanlaggningar av aktier uppgick under aret till 24 (19). 21
(13) av dessa var aktiesplitar och 3 (6) var sammanlaggningar av aktier. Det har alltsa skett en
pataglig 6kning jamfort med tidigare ar. Utover de sedvanliga kontantutdelningarna utgjorde ett
antal inlésenprogram en stor del av vardedverforingen fran de noterade bolagen till deras aktiedgare.
Precis som forra aret genomfordes totalt 9 inldsenprogram under ar 2006. 5 av dessa gjordes i
kombination med aktiesplit. Antalet spin-offer 6kade jamfort med ar 2005. 8 bolag delades ut till
aktieagarna i ar jamfort med 5 bolag forra aret.

De ovan namnda h&ndelserna resulterade i handel med 24 (29) teckningsrétter, 20 (25) betalda
teckningsaktier, 3 (7) inlosenrétter och 10 (2) inldsenaktier. Nyemissionerna resulterade i en
kapitaltillforsel pa 6 960 MSEK (6 612 MSEK). Inlgsenprogrammen éverforde 6 915 MSEK
(36 554 MSEK).

Takeover

Direktivet om offentliga uppkdpserbjudanden ("Takeoverdirektivet”) implementerades i svensk réatt
den 1 juli 2006. Den svenska Finansinspektionen &r utsedd till behérig myndighet, men for att kunna
bibehalla effektiviteten skots vasentliga delar av regleringen och évervakningen av
marknadsplatserna och Aktiemarknadsndmnden.

Den svenska implementeringen av direktivet bestar i huvudsak av en ny struktur och redaktionella
forandringar. De materiella reglerna ar alltsa i stora drag oférandrade. Nu bestar den svenska
regleringen av en kombination av sjalvreglering och lagreglering, och i enlighet med kraven i
direktivet har takeover reglerna nu sitt stod i svensk lag. Det &r viktigt att podngtera att lagen stadgar
att offentliga uppkopserbjudande bara kan goras av en budgivare som har atagit sig att folja reglerna
hos den bors dar malbolagets aktier ar noterade. Malbolaget omfattas av reglerna genom
noteringsavtalet. Ett kontraktsrattsligt forhallande skapas pa detta satt mellan bérsen och budgivaren,
aven om den senares aktier inte ar noterade i Sverige. Disciplinnamnden kan alagga ett vite om ett
maximalt belopp av 100 miljoner kr vid regeldvertradelser.

Overvakningen av uppkdépserbjudanden blev en ny uppgift for Stockholmsbérsen frén och med 1
juli. Under andra halvan av aret har 11 offentliga erbjudanden offentliggjorts till marknaden. 9 av
dessa har genomforts och inget har dragits tillbaka. Vid arets slut har tva erbjudanden fortfarande
kvarvarande 16ptid.

MAN AG:s bud pa Scania AB och budet pa Gambro AB har adragit sig mest uppméarksamhet pa
marknaden.

Under hela 2006 har 18 (12) offentliga erbjudanden offentliggjorts.
Bors- och flaggningsmeddelanden

I samband med noteringar och avnoteringar av finansiella instrument har Surveillanceavdelningen
publicerat 1 472 (1 358) bérsmeddelanden.
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For att underlatta informationsspridningen om storre dgarforandringar i de noterade bolagen
publicerar Surveillanceavdelningen meddelanden om &garféréandringarna till marknaden
(flaggningsmeddelanden). Under 2006 publicerades 617 (578) sadana meddelanden.

Arenden rérande eventuella regelévertradelser av noterade bolag och medlemmar
Stockholmsbdrsen har under 2006 initierat 56 (63) skriftliga &renden rérande noterade bolag och
ovriga marknadsaktorer, inklusive First North. 26 (24) av dessa darenden har avslutats med kritik fran
borsen och tva fall har dverlamnats till Stockholmshdrsens disciplinnamnd. De drenden som har
resulterat i kritik har gallt foljande fragor.

6 bolag kritiserades for att ha lamnat information till marknaden som Stockholmsborsen inte ansag
vara tillrackligt utforlig for att marknaden skulle kunna géra en ekonomisk bedémning av
handelsens paverkan pa bolagets aktie. | tva av dessa av dessa fall publicerades ett pressmeddelande
om ett storre forvarv utan att kopeskillingen for forvarvet angavs. | tva andra fall publicerades
pressmeddelanden om stora ordrar utan att nagot ordervarde angavs i meddelandet.

7 bolag kritiserades for olika fall av brott mot reglerna som anger att all potentiellt kurspaverkande
information maste offentliggoras till hela marknaden samtidigt. Tva av dessa bolag hade lamnat
sadan information till endast media och tva andra bolag gav denna typ av information i samband
med telefonkonferenser.

Ett bolag kritiserades for att inte inom rimlig tid ha informerat marknaden om en forskningsupptéckt
som bolaget hade gjort. Ett annat bolag kritiserades for att inte ha kontaktat bérsen innan bolaget
skickade ut kraftigt kurspaverkande information under pagaende handel, vilket ledde till att bérsen
inte kunde implementera ett handelsstopp i bolagets aktie for att pa sa sétt sakerstalla en rattvis
handel.

9 marknadsaktorer, mestadels utlandska och svenska investmentfirmor och fondbolag,

kritiserades for att inte ha uppfyllt sina skyldigheter enligt NBK:s regler géllande offentliggdrande
av kop och forséljning av vardepapper, de sa kallade flaggningsreglerna. Ett annat fall rérande brott
mot dessa regler dverldmnades av borsen till Aktiemarknadsndmnden som uttalade kritik mot
bolaget, Waldir AB.

Stockholmsbdrsen har i 80 (82) fall gjort papekanden till bolag och andra marknadsaktorer for
mindre brott mot reglerna. Detta har framst géllt mindre, formella fel, i bolagens delarsrapporter som
framkommit i borsens granskning av samtliga utgivna delarsrapporter.

Stockholmsborsen har uttalat formell kritik mot bérsmedlemmar vid 14 (16) tillfallen under 2006. 4
lokala och 8 fjarrmedlemmar har mottagit sadan kritik. 2 utredningar har 6ppnats utan att nagon
formell kritik slutligen utfardats. 3 utredningar har resulterat i att drendena dverlamnats till
Disciplinnamnden och ytterligare tva arenden var fortfarande under behandling vid periodens slut.

Arendena som har lett till formell kritik har avsett situationer dar handel inte har ansetts reflektera

aktuella marknadsvérden, brister i efterlevnad av regler for rapportering av avslut, olampliga
beteenden i medlemmars roller som market makers samt bristande kontroller och rutiner for
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Automatisk orderférmedling®. Jamfort med 2005 har drendena géllande handel till avvikande kurser
i forsta hand avsett handel under loppet av handelsdagar, snarare an handel vid periodskiften.

I 4 av &rendena ovan skedde handeln genom utnyttjande av Automatisk orderférmedling och
kritiken baserades pa medlemmarnas ansvar for handel som deras kunder initierat. Medlemmarna
har i alla 4 &renden instamt i det olampliga i den handel som &gt rum och den marknadspaverkan
denna haft, men de har misslyckats med att uppratthalla tillrackliga rutiner och kontroller for att
forhindra sadan handel. | 2 av fallen har just kontroller och rutiner varit en viktig del av vad som
utvérderats och som Kritiken avsett.

2 av arendena rérande handel som inte har reflekterat géallande marknadsvarden avsag s k
stangningsordrar?. Ett av dessa fall gallde ordrar for ett antal vardepapper, som skulle utféras i
samband med marknadens stangning den sista dagen i ett kvartal och som kom att fa signifikant
prispaverkan for ett fatal av de inblandade vardepapperen. Mot bakgrund av hur kanslig en sadan
tidpunkt &r, ansags det mycket olampligt att inte vara mer aktsam i den handeln. Det andra arendet
géllde handel vid slutet av en handelsdag som inte var den sista dagen av en manad eller ett kvartal,
men dar medlemmen medverkat i att etablera en strukturerad produkt som gavs ut féljande dag, och
vars varde baserades pa stangningspriserna for handelsdagen i fraga. Det var en annan mycket
kanslig typ av situation, dér de atgarder en medlem vidtar i samband med handeln kan paverka priset
for en relaterad produkt eller transaktion som medlemmen har ett finansiellt intresse i.

Ett arende som ledde till formell kritik gallde en situation dar ett automatiserat handelssystem
genererade ett antal ordrar som skulle handlas i ett flertal orderbocker. Pa grund av en oftrutsedd
kedja av handelser kom handeln att bli mer aggressiv &n vad som var avsett och plétslig
prispaverkan orsakades i ett fatal orderbocker.

3 medlemmar har kritiserats for att inte ha rapporterat transaktioner genomférda utanfor
orderbockerna, sa kallade manuella affarer, i korrekt tid och pa ratt satt. Dessa missforhallanden
orsakades av brister i medlemmarnas handelssystem och automatiserade rutiner for
transaktionsrapportering fallerade under relativt langa tidsperioder for samtliga 3 medlemmar.

3 drenden géllde 3 medlemmars aktiviteter i roller som market makers®. 2 av medlemmarna
kritiserades for att inte ha forhallit sig neutrala till prisséttningen av de instrument i vilka man
handlade. Incidenterna som sadana var inte dramatiska, men den princip som medlemmarna underlat
att uppratthalla ar extremt viktig. Den tredje av dessa medlemmar fick kritik for en situation i vilken
medlemmen upphorde att stélla priser for warranter, en situation i vilken det ocksa radde osékerhet
kring de korrekta vardena for instrumenten. Medlemmen, som ocksa var emittent av instrumenten,

! Med Automatisk orderférmedling avses den tjanst en medlem, efter borsens godkannande, kan erbjuda sina
kunder, varigenom kunderna kan sénda ordrar till borsen, via medlemmens system och anslutningar. Aven om
ingen anstélld hos medlemmen manuellt medverkar i denna orderlaggning ar medlemmen fullt ut ansvarig for
den i forhallande till borsen.

2 Handel som &gt rum i slutskedet av en handelsdag, ofta med dagens sista kurs som riktmérke for till vilken
kurs ordern ska utforas.

® En market maker ar en bérsmedlem som, enligt avtal med borsen eller emittenten, &tagit sig att, for vissa
instrument, i viss utstrackning lagga kép och saljordrar i marknaden i syfte att andra aktorer kontinuerligt ska
kunna handla instrumenten i fraga. Forfarandet brukar benamnas att market makern “staller priser”.

10(27)



delgav varken borsen eller marknadsaktorerna relevant information i ratt tid, varmed
forutsattningarna for handel i instrumenten inte var réttvisa och genomlysta.

| ett fall uttalades kritik mot en medlem for att medlemmen inte hade tillampat reglerna for fordrojt
offentliggdrande pa ratt satt. Den grundlaggande regeln for avslutsrapportering ar att varje affar som
agt rum i ett noterat instrument, och dar en bérsmedlem medverkat, ska rapporteras till bérsen sa
snart som mojligt och i vart fall inom 5 minuter. |1 och med att afféaren rapporteras till borsen
offentliggdrs den ocksa. Om vissa kriterier ar uppfyllda far dock offentliggérande av sadan affar
fordrojas*, i enlighet med Norex Medlemsregler. | det hér fallet kunde det dock konstateras att
kriterierna inte var uppfyllda, men att medlemmen trots detta utnyttjat méjligheten att fordroja
publicering. Transaktionen borde ratteligen ha rapporterats och offentliggjorts omedelbart.

I vissa av de fall som beskrivits ovan har de inblandade medlemmarna instamt i att regler har
Overtrétts och att marknadsplatsens integritet har &ventyrats av den handel som &gt rum. Foljaktligen
har incidenterna och de péaféljande utredningarna gett upphov till aktiviteter och
forsiktighetsatgarder vidtagna av medlemmarna, vilket har minskat riskerna for ytterligare och mer
allvarliga incidenter. Det har ar naturligtvis ett viktigt syfte med den dvervakning som bedrivs och
de disciplinara atgarder borsen vidtar.

Borsen har genomfort utredningar i ett par situationer dar generella leveransproblem har uppkommit
till foljd av att medlemmar varit oférmégna att fullgéra leveranser av vardepapper. Det hér ar inte
bara en fraga om clearing och settlement, utan det kan potentiellt handla om Gvertradelser av
medlemsreglerna och kan ocksa anses utgéra marknadsmissbruk, beroende pa situationen. Under
2007 véntas s& kallade buy-in regler® inforas i Norex medlemsregler i syfte att tillhanda hélla ett
verktyg som kan hjélpa till att 16sa situationer dar leveransproblem redan har intraffat. Sanktioner i
relation till handelsreglerna kan emellertid inte uteslutas vid upprepade problem. I synnerhet galler
detta om borsen aterigen skulle upptacka att medlemmar har orsakat eller bidragit till
leveransstorningar genom att sélja kort® for egen rakning, vilket d& skulle komma att resultera i att
de uppenbara Overtradelserna av regelverket tas till Disciplinndmnden.

I manga av de arenden till vilka hanvisas ovan, har ocksa rapportering skett till Finansinspektionen
eller Ekobrottsmyndigheten, rérande medlemmarnas kunders férehavanden.

Beslut fattade av Stockholmsbdérsens Disciplinnéamnd

Stockholmsborsens Disciplinndmnd har till uppgift att ta stéllning till a&renden huruvida
borsmedlemmar, bérsmaklare eller noterade bolag har brutit mot de regler och foreskrifter som
géller pa borsen. Om borsen misstanker att en medlem, méklare eller ett noterat bolag har agerat i
strid med borsens regelverk kan borsen besluta att dverlamna drendet till Disciplinnd&mnden. Borsen
utreder misstankarna och handlagger arendet, medan det ar Disciplinndmndens uppgift att falla ett

* Kriterierna ar i korthet att medlemmen maste pata sig marknadsrisk gentemot en kundaffar och att
transaktionens storlek dverstiger vissa gransvarden.

> En "buy-in” avser en situation dar en kdpare som inte fétt leverans av aktier frdn en séljare ges rattigheten att
kopa in ("buy-in”) motsvarande post aktier i marknaden, istéllet for att fortsatt invanta leverans fran séljaren,
och dar kostanden for denna "buy-in” transaktion overfors pa saljaren.

® Att sélja kort, eller att blanka, innebér att salja aktier man inte &ger eller forfogar 6ver. Genom aktielén kan
aktier levereras dven vid korta forsaljningar, men om man inte heller lanar aktierna, vilket inte alltid ar méljigt,
kan man inte fullgéra leverans.
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utslag, innehallande en eventuell sanktion. De till buds staende sanktionerna for noterade bolag &r
varning, vite eller avnotering. Viten kan utdomas inom intervallet en till femton arliga
noteringsavgifter. De sanktioner som kan komma i fraga for borsmedlemmar ar varning, vite eller
forverkat medlemskap, medan boérsmaklare kan varnas eller fa sin maklarlicens indragen.
Disciplinnamndens ordférande och vice ordférande maste enligt bérslagen vara jurister med
domstolserfarenhet. | dagslaget uppratthalls dessa befattningar av domare fran Hogsta Domstolen.
Minst tva av de évriga ledamoterna maste ha djupgaende insikt i vardepappersmarknadens
funktionssétt.

Disciplinnamnden har under 2006 handlagt 5 (9) arenden. Tva av dessa rorde noterade bolag. Det
forsta fallet rorde Wedins Skor & Accessoarer AB och bolaget démdes att betala 576 000 kronor
(motsvarande tre arliga avgifter) for brott mot noteringsavtalet pa grund av att bolaget inte
omedelbart informerade om ett beslut att kalla till en extra bolagsstdamma samt for att bolaget
hanterat kurspaverkande information pa ett felaktigt satt. Den forsta delen av namndens beslut
hénvisade till att bolagets styrelse den 27 september 2005 beslutat att kalla till en extra
bolagsstdamma eftersom styrelsen inte kunde enas om den framtida styrningen av bolaget. Detta
beslut var kurspaverkande i den situation bolaget befann sig i men offentliggjordes inte forran tva
dagar senare. Ett par veckor efter styrelsemotet mottog bolaget ett besked fran bolagets framste
kreditgivare om att denna skulle krava snabbare aterbetalning av bolagets krediter. Detta var
kurspaverkande information men styrelsen beslutade sig for att skjuta upp offentliggorandet av
informationen i enlighet med géllande lagstiftning. Bolaget skulle dock omedelbart ha informerat
borsen om detta beslut samt vid ett senare skede ocksa ha informerat marknaden eftersom
informationen lackte ut till media.

Det andra fallet rorde Wise Group AB, tidigare Sign On i Stockholm AB, som démdes att betala ett
vite pa 384 000 kr (motsvarande tva arsavgifter) for att inte ha lamnat tillracklig information i ett
pressmeddelande. Sign On hade i ett pressmeddelande den 9 juni 2004 informerat marknaden om att
avtal traffats om forvarv av Svea Ekonomi AB. Informationen fick en betydande positiv effekt pa
Sign On:s aktiekurs. Pressmeddelandet innehdll inte nagra uppgifter om att avtalet var villkorat av
en sa kallad due diligence eller av att parterna hade ratt att hava avtalet om man inte kom Gverens i
samband med denna. Det kunde darfor inte dras ndgon annan slutsats av pressmeddelandet &n att
overenskommelsen var definitiv och oaterkallelig. Detta visade sig emellertid inte vara fallet.

De 6vriga 3 arenden som hanterats av bérsens Disciplinnamnd avsag medlemmars
vardepappershandel. 2 av dessa resulterade i sanktioner.

Arendet som inte genererade en sanktion avsag en situation dar en medlem mottagit ordrar avseende
handel i ett relativt stort antal vardepapper att utféras under ett antal dagar och dér stangningspriset
for den sista av dessa dagar, som ocksa var den sista handelsdagen for manaden, skulle anvéandas
som referenspris. Borsen menade att for ett av de vardepapper som omfattades var handeln som &gde
rum i stangningscallen den sista dagen i manaden alltfor aggressiv och att medlemmen, for sin kunds
rakning, hade ett intresse av att paverka det stangningspriset. Namnden instamde i att forfarandet
kunde vara att anse som en évertradelse av Norex medlemsregler, men fann inte omstandigheterna
sadana att en sanktion var pakallad.

Ett annat &rende géllde Danske Bank och en affar som &gde rum vid marknadens 6ppning den 10

april. En kundorder att sélja aktier i Munters placerades under éppningscallen och prislimiten for
den sattes pa en mycket lagre niva an foregaende handelsdags priser. Dessutom lade Danske Bank
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en motstaende képorder for sin egen rakning och kdpte en delméangd av kundens aktier till ett pris
som inte kunde anses vara gynnsamt for kunden. Danske Bank befanns ha agerat i strid med Norex
medlemsregler och ocksa ha brustit vad géller att agera i sin kunds intresse, varfor ett vitesbelopp
om 300 000 kr utdémdes. Den ansvarige handlaren fick en varning av Disciplinndmnden.

Goldman Sachs International fick en varning av Disciplinndmnden for att inte ha uppfyllt sina
étaganden I enlighet med NBK:s regler for offentliggdrande av kop och forsaljningar av aktier.
Overtradelsen géllde deras handel i det noterade bolaget Sintercast AB.

For att lasa de fullstandiga utlatandena fran Disciplinnamnden, véanligen besok Stockholmshbdrsens
hemsida pa

www.omxgroup.com/nordicexchange/omhandeln/noteringochovervakning/
noteringochovervakningstockholm/disciplinnamnd/

Handelsstopp

Om allméanheten inte har tillgang till information om ett visst finansiellt instrument pa lika villkor
eller inte har tillgang till information om utgivaren i tillracklig omfattning ska borsen enligt
borslagen fatta beslut om handelsstopp. Ett sadant beslut kan aven fattas om det finns sarskilda skal,
vilket exempelvis kan vara fallet nar véasentligt kurspaverkande information kommer att delges
marknaden under pagaende handel. Ett handelsstopp varar i normalfallet endast under nagra timmar
och handelsstopp langre &n ett dygn &r ovanliga.

Under ar 2006 har Stockholmshdrsen stoppat handeln i noterade bolags aktier 15 (13) ganger.

Arenden rérande misstankt insiderhandel och marknadsmissbruk éverlamnade till
Finansinspektionen eller Ekobrottsmyndigheten

45 fall av misstankta overtradelser av regler och foreskrifter rapporterades till Finansinspektionen
och/eller Ekobrottsmyndigheten. Under 2005, var motsvarande siffra 42 fall, och under 2004
rapporterades 33 &renden.

De flesta av de 45 rapporterade fallen gallde misstdnkt marknadsmissbruk, och huvudsakligen
olaglig insiderhandel och obehdrigt réjande av insiderinformation. 12 fall rérde olika former av
kursmanipulationer, till exempel s kallad “window dressing” eller “wash trading” ’. En av de 12
kursmanipulationerna hanforde sig till en situation dar det sag ut som om nagon forsokte paverka
handeln i aktierna genom att sprida osann och vilseledande information om foretaget.

Ett antal av de rapporterade drendena rorde situationer dar en marknadsaktor foretradde olika legala
enheter med olikartade skattestatus, och dér transaktionerna genomférdes med syfte att flytta
underlaget for beskattning mellan de olika skattesubjekten.

""Window dressing" avser en situation dar nagon handlar ett vardepapper i syfte att paverka dess
pris och dérmed vérdet av ett redan existerande innehav i vardepappret. "Wash trading", eller
skenhandel, avser nar transaktioner foretas i ett vardepapper utan att nagon verklig 6verforing av
risk eller &gande sker och dar agerandet endast avser ge intrycket att verklig handel har skett, i syfte
att paverka prissattning eller att transferera medel, vinster eller forluster mellan olika parter
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En rapportering till Finansinspektionen gallde en situation dér boérsen fann det diskutabelt huruvida

borsmedlemmen hade agerat pa ett sunt satt i en javssituation. Medlemmen hade handlat en stor del

av ett bolags aktier med en klient som var en representant i bolaget i frdga. Bolaget var i sig en kund
till medlemmen.

Utbildning av styrelseledamoter, ledande befattningshavare och revisorer i noterade bolag
Under det gangna aret har drygt 700 (600) personer vid 35 tillfallen deltagit i borsens utbildning i
fraga om bors- och insiderregler. Denna utbildning blev ett noteringskrav i juli 2003 och sedan dess
har mer an 4500 personer deltagit i utbildningen. Nar noteringskraven harmoniserades mellan OMX-
borserna den 2 oktober, férandrades denna regel nagot och séger nu att de ovan namnda grupperna
“ska ha tillracklig kompetens och erfarenhet for att kunna leda och kontrollera ett noterat bolag samt
kunna uppfylla de krav som stélls pa ett sddant bolag”. Handledningstexten anger att en sadan
grundlaggande kunskap om aktiemarknadens regelverk kan inhdmtas genom att delta pa de
seminarier som borsen haller regelbundet. Aven representanter for sju bolag som handlas pa First
North har deltagit i dessa seminarier.

Andra fortroendeskapande aktiviteter

Under aret har Issuer Surveillance haft ett stort antal moten med foretradare for de noterade bolagen,
dess radgivare, journalister samt emittenter av warranter och obligationer. Personal fran Issuer
Surveillance har dven narvarat vid 12 noterade bolags arsstammor.

| samarbete med Finansinspektionen arrangerade bérsen en hearing for noterade bolag och dess
radgivare om det nyligen implementerade prospektdirektivet. Dessutom har ett antal seminarier om
nya borsregler arrangerats for journalister, emittenter och radgivare.

Personal fran Issuer Surveillance har deltagit som huvudtalare vid seminarier om notering som
arrangerats av Aktiespararna. Speciella seminarier om borsregler har ocksa hallits for anstallda pa
Tredje- och Sjunde AP-fonden samt for de personer som for Aktiespararnas rdkning “bevakar”
bolagsstammor.

Bolagsstyrning
2006 var det forsta hela aret som Svensk kod for bolagsstyrning tillampades. Vid arets slut,
tilldmpades koden av 99 bolag.

Vid en granskning som borsen gjort i fraga om hur manga bolag som foljde koden gjordes en del
generella upptackter. En iakttagelse var att det var svart att faststalla huruvida bolagen efterlever
koden eller inte. Overlag visade undersokningen att bolagsstyrningsrapporterna var generellt skrivna
och att de inte inneholl sarskilt mycket bolagsspecifik information. Ytterligare en iakttagelse var att
det ibland var svart att finna information om en avgiven forklaring lamnats i enlighet med koden.

Redovisningsfragor

2006 var sista aret for Panelen for 6vervakning av finansiell rapportering att tillse att svenska bolag
utformade sina finansiella rapporter i enlighet med lag och god redovisningssed. Under aret
beslutades det att panelen skulle avsluta sina aktiviteter. Panelen gjorde tre uttalanden under aret
vilka var hanforliga till arsredovisningar for 2004. Den sista aktiviteten for panelen var att gora en
sammanstallning av de viktigaste iakttagelserna i arsredovisningarna for 2005 och
kvartalsrapporterna under 2006. Sammanstéliningen kommer att skickas till alla svenska bolag i
boérjan av 2007.
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Det pagar for narvarande en diskussion mellan Stockholmsbdrsen och Finansinspektionen om hur
overvakningen av den finansiella rapporteringen ska hanteras i framtiden.

Vidare har Stockholmsbdrsen, liksom under en lang rad ar, arrangerat tavlingen Bésta
Arsredovisning. Vinnare i klassen stora bolag var NCC AB och vinnare i klassen mindre bolag var
Elanders AB.

First North

Stockholmsbdrsen har meddelat en varning mot FlyMe Europe AB som handlas pa First North.
Bolaget offentliggjorde den 1 september 2006 att bolaget kdpt en stor del av ett brittiskt bolag men
utelamnade information om att affaren var villkorad av ett godkannande fran British Civil Aviation
Authority. Nar bolaget senare samma manad informerade om att affaren avbrutits angavs inga skal
till detta. Bolaget har inte skott sin informationsgivning i enlighet med regelverket pa First North
genom att kommunicera en affar pa sadant satt att den framstod som kilar, trots att sa inte var fallet.
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Helsingforsbdrsen

Notering och avnotering

Aktier

Bolagskommittén godkande 6 (9) bolag for notering pa Helsingforsborsen under 2006. Bolagen
Salcomp Oyj, Ahlstrom Oyj och FIM Group Oyj listades pa Pre List for att senare noteras pa Main
List. Orion Oyj och Oriola-KD Oyj noterades pa Main List. Outokumpu Technology listades pa Pre
Market for att senare noteras pa den Nordiska Listan.

Bolagskommittén beslutade om avnotering av 7 (3) bolag. Pohjola Oyj avnoterades fran Main List
pa grund av uppkop fran det listade bolaget OKA Bank Oyj. Saunalahti Group Oyj koptes av det
listade bolaget Elisa Oyj och avnoterades. Vidare avnoterades Suomen Spar Oyj fran Main List efter
uppkdp av ett annat bolag. Sentera Oyj avnoterades fran NM listan efter uppkop fran det listade
bolaget Sysopen Digia Oyj. Fortum Espoo Oyj avnoterades fran Main List efter uppkop av det
listade bolaget Fortum Corporation. Pa grund av uppdelning till tva nya bolag avnoterades Orion
Oyj frdn Main List. Bolaget Kekkila Oyj avnoterades fran I Listan, pa grund av att &ndamalsenlig
handel inte langre var mojlig i aktien.

Det totala antalet noterade bolag var vid arsskiftet 136 (137). Ett bolag noterades pa BL marknaden.

Warranter

Totalt noterades 922 warranter under aret, vilket ar en signifikant 6kning fran foregaende ar da 577
warranter noterades. Under 2006 avnoterades 826 (550) warranter. Vid arsskiftet var totalt 339 (342)
warranter noterade pa Helsingforsborsen.

Obligationer
Antalet inregistrerade obligationer 6kade markant till 105 (75). Under aret avregistrerades 68 (65)
obligationer.

Andra finansiella instrument — Exchange Traded Funds, teckningsoptioner och
teckningsratter

En ny ETF listades pa Helsingforsborsen under aret, XACT OMXH25. Totalt var 2 (1) ETF:er
listade vid arsskiftet.

Under aret noterades 22 (24) teckningsoptioner och 18 (25) teckningsrétter. 41 (26)
teckningsoptioner avnoterades under aret.

Notering pa Observationsavdelningen

Syftet med observationsavdelningen r att informera marknaden om att speciella omstandigheter,
forestaende handelser och fakta kan foreligga om ett bolag vars aktier ar noterade pa borsen.
Observationsavdelningen &r inte en egen lista utan ett segment av den Nordiska listan.

9 bolag flyttades till observationsavdelningen under ar 2006. Motsvarande antal for ar 2005 var 4
bolag. Aktiehandeln i bolagen Saunalahti Group Oyj, Suomen Spar Oyj, Pohjola Oyj, Kekkild Oyj,
Sentera Oyj and Fortum Espoo Oyj flyttades till observationsavdelningen pa grund av att bolagen
ansokt om avnotering.
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Aktiehandeln i Oral Hammaslaakarit Oyj flyttades till observationsavdelningen pa grund av att
verksamheten i bolaget &ndrade inriktning i samband med ett forvarv. Bolagets aktier flyttades
tillbaka till sin normala plats efter det att bolaget offentliggjort ett prospekt.

Aktierna i Oyj Leo Longlife Plc flyttades till observationsavdelningen da ett foretagsforvarv av ett
icke borsnoterat bolag lett till att verksamheten férdndrades i bolaget. Bolaget d&ndrade firma till
Tiimari Oyj och aktiehandeln flyttades tillbaka till den vanliga platsen efter det att ett prospekt
offentliggjorts.

Finnlines Oyj’s aktier flyttades till observationsavdelningen pa grund av att ett bud lagts pa bolaget.
Aktiehandeln flyttades tillbaka till sin normala plats efter det att acceptperioden for budet 16pt ut.
Aktiehandeln flyttades ytterligare en gang under aret till observationsavdelningen. Denna gang
berodde flytten pa att en aktiedgare enligt lag var skyldig att Iamna ett offentligt erbjudande pa
aktierna i bolaget.

Corporate actions och aterkop av egna aktier

Surveillance avdelningen fattade 285 (338) beslut om upptagande till handel av nya aktier. 34 (40)
av dessa relaterade till riktade emissioner och 3 beslut togs i samband med sammanl&ggning av
aktieslag. Resterande beslut togs pa grund av emissioner i samband med optionsprogram eller
konvertibla skuldebrev och omvandling av aktieslag. Under aret har aven 6 aktiesplitar och 3
fondemissioner handlagts (6 aktiesplitar och 4 omvanda akitesplitar ar 2005).

Total genomforde 20 (36) bolag aterkdp av egna aktier under aret.

Borsmeddelanden

Helsingforsborsen férberedde och publicerade 1172 (1174) bérsmeddelanden i samband med
notering av nya finansiella instrument och nya aktier, arenden angaende likviditetsgaranter,
firmadndringar samt andring av kortnamn och anvéandar-1D.

Arenden rérande regelbrott av noterade bolag, medlemmar och andra

Helsingforshdrsen har initierat 31 (29) skriftliga arenden. 8 (13) av dessa resulterade i kritik fran
borsen, 5 éverlamnades till Disciplinndmndens sekreterare och 2 dverlamnades till
Disciplinnamnden. De arenden som resulterat i kritik fran borsen gallde féljande handelser.

Ett bolag kritiserades for att inte ha offentliggjort andringar i styrelsens forslag till arsstamman.
Ett annat bolag uppmanades att f6lja reglerna for hur man ska kommentera rykten, eftersom denna
fraga inte hade skotts i enlighet med reglerna. Det fastslogs att bolaget i sina avtal inte kan skriva in

restriktioner som star i strid med informationsplikten for ett noterat bolag.

Ett bolag kritiserades for att ha gett mer detaljerad prognosinformation till en reporter &n vad som
tidigare hade offentliggjorts.

2 bolag kritiserades for att de inte hade tillhandahallit styrelsens forslag till arsstamman utan
dréjsmal.
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Utdver de ovan namnda fallen meddelade Helsingforsbdrsen kritik mot ett bolag for dess
informationsgivning pa arsstimman. Bolaget hade presenterat potentiellt kurspaverkande
information pa arsstimman och denna tidigare icke offentliggjorda information offentliggjordes
genom ett borsmeddelande forst efter arsstaimmans avslutande.

Vidare kritiserades ett bolag for att dess organisation av den finansiella rapporteringen inte i
tillrécklig utstrackning tog hénsyn till bolagets natur och storlek och darmed inte var kapabel att
producera palitlig och tillrackligt uppdaterad information.

Ett annat noterat bolag kritiserades for att inte ha offentliggjort ett foretagsforvarv inom den tid som
reglerna anger. Bolaget hade inte i forvag forberett ett pressmeddelande och kunde darfor inte
informera aktiemarknaden inom rimlig tid nar vél beslutet om att genomfdra affaren hade tagits.

Helsingforsbdrsen har riktat kritik mot ett bolag for att bolaget inte offentliggjorde nér beslut togs
om att utnyttja ett bemyndigande givet pa bolagets bolagsstamma angaende aterkop av egna aktier,
innan aterkdpen startades.

Slutligen Kritiserades ett bolag for att ha givit media en mer precis prognos an vad som fanns i det
pressmeddelande som bolaget tidigare hade offentliggjort.

Helsingforsbdrsen pakallade tva borsmedlemmars uppmarksamhet angaende deras otillrackliga
foljsamhet av reglerna for rapportering av manuella avslut.

En annan medlem kritiserades for att inte levt upp till medlemmens ansvar for de orders som
placerades pa Helsingforshdrsen genom automatisk orderférmedling. | det aktuella fallet hade
kunder till medlemmen lagt ordrar som inte reflekterade aktuellt marknadspris.

Beslut fattade av Disciplinndmnden och sekreteraren i nAmnden
Helsingforsbdrsens Disciplinndmnd hanterade 2 (0) arenden under 2006. Sekreteraren i
Disciplinndmnden utférdade 5 (6) reprimander till noterade bolag under samma tid.

Helsingforsbhdrsens Disciplinndmnd utdelade en varning till Stora Enso Oyj for att bolaget hade
brutit mot reglerna rérande noterade bolags offentliggérande av information. Disciplinndmnden
observerade att bolaget inte hade offentliggjort ett bérsmeddelande med bolagets prognos éver
I6nsamhet och tillvéxt, trots att bolagets styrelse hade presenterat denna bland annat pa arsstamman.

Disciplinnamnden vid Helsingsforshorsen har vidare beslutat att utdéma ett vite pa 20 000 Euro till
Benefon Oyj for att bolaget brutit mot bérsens regler rérande offentliggérande. Namnden ansag det
bevisat att Benefon inte utan dréjsmal hade meddelat materiella férandringar angaende bolagets
forvéntade resultat och omsattning under perioden 12 januari- 19 maj 2006, eller hade andrat
informationen angaende en nylanserad produkt. Namnden noterade att bolaget hade anvént termen
"lanserad” i sina pressmeddelanden pa ett satt som inte var konsekvent och dessutom missvisande,
vilket kan ha vilselett investerarna. Namnden noterade ocksa att bolaget brutit mot reglerna
angaende samtidigt offentliggérande (paragraf 3.1.1 och 3.1.8). Den 26 juni 2006 skickade bolaget
ut ett pressmeddelande angaende ett nytt produktschema samt forandringar i bolagets
resultatforvantningar. Ett pressmeddelande skickades ut via borsens system forst den 28 juni 2006.
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Disciplinnamndens sekreterare utdelade en reprimand till ett noterat bolag pa grund av att bolaget
inte hade kommenterat vissa rykten utan oskaligt dréjsmal. Dessa rykten hade en materiellt
kurspaverkande effekt pa prissattningen av bolagets aktier. Nar bolaget publicerade ett
pressmeddelande angaende affaren visade det sig att ryktena i stora delar var korrekta. Vidare
forklarade borsen att bolaget, som ett noterat bolag, maste folja reglerna for offentliggorande,
oavsett férekomsten av sekretessavtal med inblandade parter.

Ett bolag erh6ll en reprimand for att bolaget inte pa ett samtidigt satt hade offentliggjort ett beslut
som kunde fa en materiell kurspaverkande effekt pa bolagets aktie. Beslutet presenterades pa
arsstaimman och offentliggjordes genom ett bérsmeddelande forst nar arsstimman hade avslutats.

En reprimand utdelades till ett bolag for att ett kurspaverkande beslut fran bolagets styrelse inte
offentliggjordes inom den tid som reglerna anger. Borsen ansag att bolaget skulle kunna ha
offentliggjort meddelandet samma dag beslutet togs och inte forst efter det att 6ppningsauktionen
avslutats nastkommande borsdag. Agerandet gjorde att investerarna inte hade tillgang till fullstandig
information angaende bolaget vare sig vid 6ppningsauktionen eller vid borjan pa den kontinuerliga
handeln.

Vidare utdelade sekreteraren i Disciplinndmnden en reprimand till ett noterat bolag for att bolaget
inte offentliggjort en vinstvarning.

Slutligen har ett bolag fatt en reprimand for att inte ha offentliggjort kurspaverkande information
inom rimlig tid. Informationen offentliggjordes forst flera timmar efter det att bolaget sjélva blev
varse om informationen. Det borde dock ha statt klart for bolaget att man i detta fall hade en
skyldighet att offentliggdra informationen. Reprimanden grundades ocksa pa att bolaget preliminart
bestamt sig for att inte alls offentliggdra informationen efter en verenskommelse med en tredje
part.

For en sammanfattning av Disciplinndmndens beslut avseende marknadsévervakning se
Helsingforsborsens hemsida: www.omxgroup.com/nordicexchange

Handelsstopp

I enlighet med lokal finsk vardepapperslagstiftning ska handelsstopp i en aktie ske nar det ar
nddvéndigt till foljd av a) bestammelser och regler for borsverksamhet, b) bérsens regler fér god
marknadspraxis eller ¢) av annan anledning som har stor inverkan pa aktiekursen. Under 2006
genomférde HSE 8 handelsstopp. Motsvarande siffra for 2005 var 6.

Handel i aktier och optioner i Capman Oyj stoppades pa bolagets egen begaran da det fanns publik
information om ett eventuellt samgaende med ett annat bolag.

Handel i aktier och optioner i TJ Group Oyj stoppades nér utslaget fran Helsingfors tingsrétt i ett
mal betraffande emission och forsaljning av akter i TJ Group Oyj under ar 2000 publicerades.

Handel med aktier i Componenta Oyj stoppades pa begaran av bolaget. Information om ett
forestaende foretagsforvarv hade lackt ut.
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Handel med aktier i Sampo Oyj stoppades pa begaran av bolaget. Handeln aterupptogs da det senare
meddelades att bolaget tecknat en 6verenskommelse om att sélja samtliga aktier i dotterbolaget
Sampo Bank Plc till Danske Bank A/S.

Utdver detta har warranthandel i 3 fall stoppats pa grund av tekniska problem i medlemmarnas
market maker-system. 2 av fallen rorde Société Générale (Paris) och 1 Svenska Handelsbanken AB.

Arenden avseende misstankt insiderhandel och marknadsmissbruk éverlamnade till
Finansinspektionen.

12 fall av potentiellt missbruk av insiderinformation och 3 fall av misstankt marknadsmanipulation
lamnades dver till finska Finansinspektionen. Ar 2005 lamnades totalt 15 arenden dver till
Finansinspektionen.

Utbildning

Surveillance avdelningen har bedrivit utbildning for saval nynoterade som redan noterade bolag.
Under juni manad holl Helsingforsborsen ett seminarium for noterade bolag rérande bland annat
regler for offentliggéranden, insiderregler och bolagsstyrning. Omkring 140 personer deltog pa detta
seminarium.

Under hosten har flera seminarier och informationsmaéten arrangerats med inriktning pa nya
noteringsregler. Malgrupperna for dessa seminarier och méten var foretag verksamma inom
corporate finance, private equity bolag och bolag som planerade notering.

Surveillance avdelningen har ocksa deltagit i utbildningar for nya handlare hos bérsmedlemmar,
samt forberett och rattat deras avlagda prov, vad géller fragor om finsk vardepapperslagstiftning och
borsregler.

Bolagsstyrning och Aktiemarknadsradet
Centralférbundet Finlands Naringsliv EK, Helsingforsbdérsen och Handelskammaren har etablerat ett
Aktiemarknadsrad den 21 december 2006.

De grundande medlemmarna av denna nya organisation delar synen pa utvecklingen av samarbeten
och framtagandet av gemensamma regelverk, eller sjalvreglering. Det finns ett starkt behov av att
utveckla sjalvreglering inom omradet. Radet kommer att administrera
Bolagsstyrningsrekommendationerna for noterade bolag som infordes i juli 2004 och som har inforts
i Helsingforshorsens regelverk.

Den Nordiska Borsen inforde en gemensam borslista i oktober 2006. Detta gav ocksa upphov till
diskussioner om att harmonisera bolagsstyrningsreglerna i de nordiska landerna. Radet kommer att
delta i sadana eventuella harmoniseringsinitiativ. En forberedande arbetsgrupp har etablerats for
detta syfte, med Ms Anne Leppéala-Nilsson, fran Kesko, som ordférande. Gruppens medlemmar &r
Mr Jyrki Kurkinen fran Stora Enso, Ms Ilon Ervasti-Vaintola fran Sampo, Ms Leena Linnainmaa
fran Handelskammaren, Mr Timo Loynttyniemi fran Statens Pensionsfond och Mr Jaako Raulo fran
OMX.

Helsingforsborsens Surveillance avdelning 6vervakar bolagens efterlevnad av

Bolagssstyrningsrekommendationerna. En studie éver i vilken utstradckning de noterade bolagen
tillampar dessa rekommendationer genomfordes under varen 2006 och studiens resultat
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presenterades pa det ovan namnda seminariet for noterade bolag. Studien utgjorde en uppfdljning av
en motsvarande studie som gjordes under hdsten 2005. Enligt den senast genomforda studien foljde
97% av bolagen Bolagsstyrningsrekommendationerna, jamfort med endast 80% enligt studien fran
2005. 34 bolag hade avvikelser fran rekommendationerna, men som forklarades i enlighet med "f6lj
eller forklara”-principen. Ytterligare 6 bolag hade antingen avvikelser som inte forklarades eller
hade inte redogjort for alla delar av deras efterlevnad av rekommendationerna.

Regler och foreskrifter

Under 2006 har Surveillance avdelningen fokuserat pa att delta i projektet kring Den Nordiska
Listan och harmoniseringen av noteringskraven. De nya noteringsreglerna tradde i kraft den 2
oktober 2006. Harutdver har Surveillance varit engagerade i harmonisering av noteringsprocesserna
ifrdga om det arbete som sker i Bolagskommittéerna i Finland, Sverige och Danmark, samt notering
av andra instrument &n aktier. Harmoniseringsprojektet stravar efter att processerna ska bli
harmoniserade under 2007. Surveillance har ocksa fokuserat i stor utstrackning pa harmoniseringen
av regler for offentliggéranden mellan de nordiska bérserna. Aven dessa forandringar kommer att
inféras under 2007.

En ny bolagsrattslig lagstiftning tradde i kraft i Finland den 1 september 2006. Detta har foranlett ett
antal mindre forandringar av borsreglerna. Implementeringen av dessa har samordnats med
implementeringen av forandringar i vardepapperslagstiftningen. Allmént kan sdgas att den nya
bolagsratten har gett de noterade bolagen nya majligheter och tillvagagangssétt for att emittera och
anvanda egna aktier som vederlag eller kopeskilling vid forvarv. Férandringar av
vardepapperslagstiftningen och av borsregelverket har ocksa forberetts med anledning av det
kommande Oppenhetsdirektivet och dessa forandringar véntas bli inférda under forsta kvartalet
2007.
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Képenhamnsbdrsen

Noteringar och avnoteringar

Aktier

Kopenhamnsbdrsen (CSE) védlkomnade 20 (6) nya bolag under 2006. Ett bolag, Rella Holding A/S,
noterades utan nyemission av aktier. Ovriga 19 bolag genomférde nyemission i samband med
notering.

I sektorn ”Finance” noterades 10 bolag, KapitalPleje, Formuepleje Safe, Formuepleje Epikur,
Formuepleje Penta, Formuepleje Optimum, Formuepleje Pareto, Griffin 11 Berlin B och
Sparekassen Himmerland. Kapitalpleje tillférdes DKK 866 miljoner och de 5 Formue bolagen
tillforas DKK 1 266 miljoner. Griffin 111 Berlin B tillfordes DKK 525 miljoner och Sparekassen
Himmerland DKK 249,1 miljoner. Curalogic, Lifecycle Pharma och ChemoMetec noterades i
sektorn ”Healthcare”. De tillférdes DKK 216 miljoner, DKK 556,6 miljoner och DKK 19 miljoner
respektive. | sektorn ”Information Technology” noterades cBrain, Mondo och Comendo. cBrain
tillfordes DKK 10 miljoner, Mondo DKK 30,2 miljoner och Comendo DKK 15 miljoner. | sektorn
”Industrials” noterades Rovsing och tillférdes DKK 30 miljoner. First Farms noterades i sektorn
”Consumer Staples” och tillférdes DKK 433,6 miljoner.

7 (15) bolag avnoterades fran Képenhamnshdrsen under 2006 varav ett pa grund av en fusion med
ett annat foretag.

Obligationer

Under 2006 gjorde 15 (17) nya emittenter entré pa Képenhamnsborsens obligationsmarknad. 166
(249) nya obligationer noterades, varav 6 (4) var statsobligationer och 160 (145) var
foretagsobligationer. Vid slutet av 2006 fanns totalt 2278 (2257) obligationer noterade pa
Kopenhamnbdrsen obligationsmarknad med ett totalt utestaende belopp pa DKK 3 054 miljoner
(DKK 2 706 miljoner).

Vardepappersfonder
21 nya vérdepappersfonder noterades under 2006 och 6kade det totala antalet vardepappersfonder
vid slutet av 2006 till 270 (265). Ut6ver det noterades 44 (38) utdelande fonder.

16 (7) fonder avnoterades pa grund av fusion och 8 (2) fonder avregistrerades fran XtraList for att
noteras pa aktiemarknaden.

Under 2006 skedde ett stort antal foretagshandelser med 41 (19) namnéndringar och 13 (2) fusioner.
Den stdrre andelen av dessa var hanforda till en fordndring i skattelagstiftningen som tradde i kraft
den 1 januari 2006.

Det totala marknadsvardet pa de utgivna fonderna uppgick till DKK 316,3 miljarder (DKK 261,5
miljarder). Detta inkluderar vérdet pa Xtralist med DKK 23,1 miljarder (DKK 30 miljarder).

Den reglerade marknaden XtraMarked etablerades 2002 som en konsekvens av férandringar i
skattelagstiftningen kring obligationer. Hosten 2005 skedde ytterligare en forédndring i

22(27)



skattelagstiftningen vilket ledde till att det beslutades att XtraMarked skulle stdngas. Som en f6ljd av
detta var den 19 september 2006 sista handelsdagen pa den marknaden. Alla icke noterade fonder pa
XtraMarked valde att noteras och férandringen att flyttas till marknaden for noterade fonder
genomfordes fran och med 20 september 2006.

Foretagshandelser och aterkop av egna aktier

2006 tillférdes DKK 29,9 miljarder till redan noterade foretag (DKK 3,5 miljarder) i samband med
emissioner. Sektorn ”Industrials” tillférdes DKK 8,1 miljarder, ”Finance” DKK 19 miljarder och
“Healthcare” DKK 1,9 miljarder.

Under 2006 underrattades Kopenhamnsbdrsen om 92 arenden avseende kop eller forséljningar av
egna aktier for noterade foretag, dar innehavet av egna aktier hade passerat 2% av bolagets
utestaende aktier (129 arenden). Totalt rapporterades 132 foretagshandelser under 2006 (117).

Notering pa Observationsavdelning

13 (22) bolag forflyttades till observationssegmentet under 2006. Av dessa var 4 foremal for
uppkopsbud och resterande forflyttades av olika skal t ex. infor avnotering, slutférande av viktiga
affarer etc.

DSV A/S flyttades till observationssegmentet da bolaget offentliggjort en avsiktsforklaring om att ge
ett offentligt uppkdpserbjudande till aktiedgarna i Koninklijke Frans Maas Groep, N.V. Theodor
Ejendomsvest A/S flyttades efter det att AM Gruppen A/S och Aandahl A/S gett en avsiktsforklaring
om att I1amna ett offentligt uppkdpserbjudande till aktiedgarna i bolaget. SIF Fodbold Support A/S
flyttades efter det att Silkeborg Fodbold Holding A/S offentliggjort att bolaget skulle 1dmna ett
offentligt erbjudande enligt reglerna om budplikt till aktiedgarna i bolaget. Olicom flyttades i
avvaktan pa att reviderade rakenskaper skulle presenteras samt att bolaget skulle slutféra de
forhandlingar bolaget hade med en potentiell budgivare.

PARKEN Sport & Entertainment flyttades pa grund av att bolaget undertecknat en avsiktsforklaring
om att forvarva aktierna i Fitness.dk A/S. Nesa A/S flyttades for att bolagets huvudégare ville starta
en process att tvangsinlosa bolagets minoritetsagare och avnotera bolaget fran Képenhamnsborsen.
Keops A/S flyttades efter det att bolaget offentliggjort att bolagets styrelse tagit ett beslut om att
kdpa majoriteten i M2 A/S, ett kép som var villkorat av att en due-diligence undersdkning skulle
genomfdras utan anméarkningar.

Torsana flyttades pa grund av att bolaget hade fatt information om att Juel Nielsen Holding A/S hade
ingatt ett preliminart avtal om att sélja samtliga aktier i Torsana till Vipro Holding A/S, som genom
denna transaktion blev bolagets storsta dgare och avsag darefter att lagga bud pa samtliga utestaende
aktier i bolaget.

Color Print A/S flyttades pa grund av att PCP 2006 Holding A/S lamnat ett offentligt
uppkdpserbjudande till aktiedgarna i Color Print. Greentech Energy Systems (Greentech) flyttades
pa grund av att bolaget offentliggjort att bolaget undersokt mojligheten till att fusionera
verksamheten med det danska bolaget VVindenergi Invest A/S dar Greentech skulle utgora
verksamheten inom det kvarvarande bolaget. Affaren &r villkorad av att en due-diligence
undersokning genomfors av samtliga projekt.

23(27)



NeuroSearch A/S flyttades pa grund av att bolaget offentliggjort att ett avtal tecknats om att forvarva
A. Carlsson Research AB (Carlsson Research). Avtalet &r bland annat villkorat av att ett
aktieerbjudande gors av NeuroSearch. Avtalet kommer att foré&ndra bolagets prognos dver
helarsresultatet.

Olicom A/S flyttades pa grund av att bolaget i sin halvarsrapport offentliggjort att denna var
framtagen under forutsattningen att det tidigare offentliggjorda samgaendet med
Investeringsselskabet Elkaer Invest A/S skulle genomféras. Om den i samband med affaren
planerade nyemissionen inte skulle komma att genomféras skulle bolaget vara tvunget att finna
annan finansiering for att kunna garantera sin fortlevnad.

Bodilsen Holding A/S flyttades pa grund av att bolagets styrelse meddelat att man erhallit ett
meddelande fran bolagets bank om att en ny investerare hade uttryckt ett intresse for att forvarva
samtliga de kreditgivande bankernas aktier i bolagets dotterbolag Bodilsen A/S. Bolaget meddelade
vidare att om affaren skulle bli av kommer aktiekapitalet i Bodilsen Holding A/S vara forbrukat pa
grund av att intakten fran forsaljningen inte kommer att vara tillracklig for att tacka bankernas lan
och att affaren aven var villkorad av att bankerna skulle skriva ner sina fordringar.

17 bolag flyttades fran observationssegmentet. BioMar Holding flyttades tillbaka efter det att
Schouw & Co. hade kdpt mindre &n 90 % av rosterna och aktiekapitalet i bolaget genom det
offentliga uppkdpserbjudandet. Foljaktligen kommer BioMar Holding att fortsatta vara noterat pa
Kopenhamnsbdrsen med Schouw & Co. som huvudagare. D/S Orion A/S flyttades tillbaka pa grund
av att bolaget inte langre omfattades av bestimmelserna om bibehallet aktiekapital enligt paragraf
69a i danska aktiebolagslagen.

Schaumann Holding A/S flyttades tillbaka pa grund av att bolaget tecknat 100 procent av
aktiekapitalsékningen om 3750000 nyemitterade aktier i Schaumann Properties A/S. Solar Holding
AJS flyttades sedan bolaget offentliggjort att den formella delen av fusionen med Aktieselskabet
Nordisk Solar Compagni avslutats och att fusionen registrerats. FLSmidth & Co flyttades tillbaka pa
grund av att bolagets aktieserier slogs samman den 2 maj. Fodbold Support A/S flyttades tillbaka pa
grund av att bolaget annonserat utfallet av det avslutade tvangsinlésenférfarandet.

Olicom A/S flyttades tillbaka pa grund av att bolaget offentliggjort att Olicom A/S och
Investeringsselskabet Elkar Invest A/S hade implementerat ett samarbetsavtal mellan bolagen.
Walls A/S flyttades tillbaka efter det att bolaget offentliggjort att bolagets fusion med sju
fastighetsforvaltningsbolag hade avslutats med Walls A/S som det kvarvarande bolaget. Live
Networks Holding A/S flyttades tillbaka da bolaget offentliggjort att det danska bolagsverket hade
avslutat undersokningen kring bolagets halvarsrapport for ar 2005.

Aasgaard Development flyttades tillbaka efter det att bolaget offentliggjort att ett slutgiltigt avtal
traffats om att sélja bolagets aktier i Agnito A/S och ProTelevision Technologies Corp. A/S till
Stensdal Holding A/S. PARKEN Sport & Entertainment flyttades tillbaka efter att ha offentliggjort
att bolaget hade fullfoljt kopet av aktierna i Fitness.dk A/S efter genomford due-diligence
undersokning.

Victoria Properties A/S flyttades tillbaka pa grund av att Vipro Holding A/S offentliggjort att deras
bud till aktiedgarna i bolaget hade accepterats av &gare till 72 652 aktier, motsvarande 3,66 % av
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aktiekapitalet. Keops A/S flyttades tillbaka pa grund av att bolaget meddelat i ett pressmeddelande
att en tidigare offentliggjord fastighetsaffar med Kungsleden AB nu genomforts.

NeuroSearch A/S flyttades tillbaka pa grund av att bolaget meddelat att forvarvet av samtliga
utestaende aktier i A. Carlsson Research AB nu genomforts. Slutligen flyttades Tower Group
tillbaka fran observationssegentet efter det att resultatet fran budet fran Hebojama Aps presenterats
och det visade sig att budet inte accepterats.

Flaggningsmeddelanden
318 (315) flaggningar om forandringar av aktieinnehav rapporterades in till Kdpenhamnshérsen
under perioden.

Arenden rérande regelbrott av noterade bolag, medlemmar och andra

Pa Kopenhamnsharsen finns for narvarande ingen Disciplinnamnd utan de drenden som annars
skulle hanskjutas dit hanteras istéllet av Borsen. Under 2006 medverkade Overvakningsenheten i 15
(22) beslut och yttranden avseende de noterade bolagens agerande.

| ett av fallen hade ett bolag publicerat en kvartalsrapport innehallande en signifikant nedjustering av
bolagets prognoser i forhallande till tidigare publicerade prognoser, vilket resulterade i ett dramatiskt
fall for bolagets aktie. Kopenhamnsbdrsen informerade bolaget om att bolag noterade vid bérsen
forvéntas ha rapporteringsrutiner implementerade som gor att bolaget fortldpande kan justera sina
prognoser vid behov.

| ett annat fall uppméarksammade bérsen att en tidning publicerat information om ett bolag som
gjorde géllande att VD:n antydde att bolagets tidigare publicerade resultat skulle justeras ner.
Baserat pa det svar bolaget gav borsen, ansag borsen att det inte fanns nagra indikationer pa att
priskanslig, annu inte publicerad information, hade lackt fran bolaget.

Ett noterat bolag informerade i ett pressmeddelande om att en anstalld vid bolaget av misstag
publicerat ett internt dokument avseende bolagets forberedelser infor avgivandet av arsbokslutet. Det
interna dokumentet fogades till pressmeddelandet. Képenhamnsbdrsen kritiserade bolaget for det
faktum att en text fran bolagets arshokslut hade publicerats pa Internet innan en publicering skett via
borsens informationssystem. Borsen noterade dock att bolaget vidtagit atgarder for att forhindra att
en liknande handelse intraffar i framtiden.

Kopenhamnshorsen upptackte att en VD for ett noterat bolag citerades pa en nyhetshyras hemsida.
Citatets innebord var att bolaget hade uppvaktats av mojliga kopare. Borsen sag ett samband mellan
uttalandet och en prisstegring i bolagets aktie. Borsen papekade for bolaget att det var oacceptabelt
att VVD:s deltagande i intervjun hade orsakat icke dnskvérd osdkerhet omkring bolaget.

Kopenhamnsbdrsen har dven kritiserat ett bolag for att bolaget inte publicerat en
bokslutskommuniké inom de tre manader som borsens regler anger.

Kdpenhamnshdérsen utfardade en reprimand till ett bolag for att bolaget gett exklusiv information till

en journalist, vilket orsakade osakerhet kring bolaget pa marknaden. Darmed hade bolaget inte
respekterat reglerna kring omedelbart offentliggérande.
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Kopenhamnsbdrsen Kritiserade ett annat bolag for att de inte hade rutiner for att foérhindra att
insiderinformation publicerades pa nagot satt innan dess att informationen hade offentliggjorts via
ett meddelande fran borsen. Vidare kritiserades bolaget for att ha otillrackliga rutiner for att snabbt
kunna offentliggdra nyheter, vilket visade sig da bolaget informerade om att ett narstaende bolag
offentliggjort information som kréavde ett omedelbart offentliggérande fran bolaget.

7 bolag fick under 2006 reprimander for att de inte har haft alla pressmeddelanden pa sina respektive
hemsidor.

Handelsstopp

Kopenhamnshorsen beslutar om rutinméssiga handelsstopp fore offentliggéranden som innehaller
potentiellt priskanslig information. Darutéver initierar borsen handelsstopp vid sérskilda fall da
meddelanden forvéntas innehalla priskanslig information.

Under 2006 initierades 1575 handelsstopp. Siffran for 2005 &r inte tillganglig.

Arenden rapporterade till Finanstilsynet som avser misstankt olaglig insiderhandel och
marknadsmissbruk

Handels6vervakningen pa CSE undersoker fall av misstankt olaglig insiderhandel och fall av
misstankt marknadsmanipulation. Borsen utfor realtidsévervakning av handeln, vilket i vissa fall kan
leda till fordjupade undersdkningar. | ett antal fall har resultatet av dessa undersékningar medfort att
arendena har dverlamnats till Danska Finanstilsynet for vidare handldggning.

Medlemskritik gallande handels- och rapporteringsregler

Overvakningen p& CSE har under ret kritiserat tvd medlemmar for att ha brutit mot handelsreglerna
i Norex Member Rules (NMR), medan andra fatt kritik for att ha brutit mot rapporteringsreglerna i
NMR. Nagra fall har rapporterats till Finanstilsynet.

Utbildning

Under 2006 genomférde Marknadsévervakningen fyra uthildningar i regler fér bolags
offentliggdranden, for foretradare for noterade bolag och revisorer. Utdver dessa 6ppna utbildningar
har ett antal ad hoc aktiviteter och presentationer for ledande befattningshavare och
styrelseledamater i vissa bolag genomforts. Tva utbildningar genomfardes som var riktade till
handlare och personer som hanterar regelfragor avseende Képenhamnshdérsens handelsregler och
specifika handelsérenden. Utbildningarna féljdes upp med ett antal besdk hos individuella
bdrsmedlemmar.

Andra fortroendeskapande atgarder

Kdpenhamnsborsen meddelade i december att de i framtiden kommer att publicera beslut och
redogorelser avseende medlemmars dvertradelser av regelverket for handeln pa borsen. Av detta
foljer att beslut och redogorelser avseende Borsens handelsregler tillampliga pa medlemmar (Norex
Member Rules and the Rules of Stock Exchange Ethics) kommer att publiceras i skriften Decisions
and Statements”. Generellt kommer medlemmens identitet att offentliggdras i samband med
publiceringen av beslutet. | mindre allvarliga fall eller dar beslutet inte gar emot medlemmen kan
Borsen, pa basis av en specifik utvardering, avsta fran att offentliggéra medlemmens identitet.
Tidigare har sadana beslut och redogorelser publicerats anonymt i ett manatlig pressmeddelande fran
Kopenhamnsbdrsen. Med denna forédndring vill Bérsen ge marknadsaktdrerna en mer direkt insyn i
Borsens tolkning av handelsreglerna.
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Bolagsstyrning

Kopenhamnshdrsen har studerat de noterade bolagens arsredovisningar for ar 2005 och kommit fram
till att Borsens bolagstyrningsrekommendationer har tagits emot vél av flertalet bolag. Ett antal
bolag har inkluderat ett uttalande pa “folj eller forklara”-principen fran
bolagstyrningsrekommendationerna.

I 2005 ars arsredovisning uppgav mer an 73 % av OMXC20 bolagen for sin tillampning av den
reviderade bolagstyrningsrekommendationen. Utifran detta observerar Képenhamnsborsen att cirka
40 % av OMXC20 bolagen anvénder "f6lj eller forklara”-principen.

Av Midcap+ bolagen har 29 % meddelat i vilken utstrdckning de tilldmpar den reviderade
bolagstyrningsrekommendationen och 25 % har implementerat “folj eller forklara”-principen. Av
Smallcap+ bolagen har 46 % informerat om tilldmpningen av den reviderade
bolagstyrningsrekommendationen och 35 % har implementerat ”folj eller forklara”-principen.

Regler och foreskrifter
Den 20 maj 2006 implementerades den nya "Executive Order on Takeover Bids and Shareholders’
Disclosure Requirements”.

Den 21 augusti 2006 inférdes den nya “Executive order” nummer 887 av det Danska Finanstilsynet
avseende “delegation of rights” till Copenhagen Stock Exchange A/S och Dansk Autoriseret
Markedsplads A/S. | och med detta delegerar inte langre Dansk Finanstilsyn godk&nnandeprocessen
av nya prospekt och uppkdpserbjudanden.
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