6| Information om egenskaper och risker
avseende finansiella intrument

1. HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT

Handel med finansiella instrument, dvs bl a aktier i aktiebolag och motsvarande andelsrat-
ter i andra typer av foretag, obligationer, depabevis, fondandelar, penningmarknadsinstru-
ment, finansiella derivatinstrument eller andra saddana vardepapper utom betalningsmedel
som kan bli foremal fér handel pd kapitalmarknaden, sker i huvudsak i organiserad form
vid en handelsplats. Handeln sker genom de vardepappersforetag som deltar i handeln vid
handelsplatsen. Kunden maste kontakta ett sddant vardepappersinstitut for att kopa eller
salja finansiella instrument.

1.1 Handelsplatser
Med handelsplatser avses reglerad marknad, handelsplattform (Multilateral Trading Faci-
lity, MTF) och systematisk internhandlare (SI).

P& en reglerad marknad handlas olika typer av finansiella instrument. N&r det galler
aktier kan endast aktier i publika bolag noteras och handlas pa en reglerad marknad och
det stalls stora krav pé sadana bolag, bl a avseende bolagets storlek, verksamhetshistoria,
agarspridning och offentlig redovisning av bolagets ekonomi och verksamhet.

En handelsplattform (MTF) kan beskrivas som ett handelssystem som organiseras och
tillhandahalls av en bors eller ett vardepappersféretag. Det stélls typiskt sett dgre krav,

i form av t ex informationsgivning och verksamhetshistoria, pa de finansiella instrument
som handlas pd en handelsplattform jamfort med finansiella instrument som handlas pa
en reglerad marknad.

En systematisk internhandlare &r ett vardepappersféretag som pd ett organiserat, frek-
vent och systematiskt satt handlar for egen rakning genom att utféra kundorder utanfér
en reglerad marknad eller en handelsplattform. En systematisk internhandlare ar skyldig
att offentliggéra marknadsmassiga bud pa kép- och/eller saljpriser for likvida aktier som
handlas pa en reglerad marknad och fér vilka den systematiska internhandlaren bedriver
systematisk internhandel.

Handel kan dven &ga rum genom ett vardepappersinstitut utan att det ar frdga om syste-
matisk internhandel, mot institutets egna lager eller mot annan av institutets kunder. (s k
OTC-handel),

| Sverige finns f n tvé reglerade marknader, OMX Nordiska Bérs Stockholm AB [nedan
“"Stockholmsbérsen”] och NGM. Harutdver sker organiserad handel p& andra handelsplat-
ser, t ex Aktietorget, First North och Nordic MTF (handelsplattformar] samt pa vardepap-
persféretagens egna listor.

Handeln pa reglerade marknader och handelsplattformar utgér en andrahandsmarknad
for finansiella instrument som ett bolag redan givit ut [emitterat). Om andrahandsmarkna-
den fungerar val, dvs det ar latt att hitta kdpare och saljare och det fortldpande noteras
anbudskurser frén képare och siljare samt avslutskurser (betalkurser) frén gjorda af-
farsavslut, har dven bolagen en fordel genom att det blir [attare att vid behov emittera nya
aktier och darigenom fa in mer kapital till bolagets verksamhet. Férstahandsmarknaden, el-
ler primarmarknaden, kallas den marknad dar handel/teckning av nyemitterade aktier sker.

1.2 Handels-/noteringslistor
Nar det galler aktier indelar vanligen Handelsplatser aktierna i olika listor, vilka publice-
ras t ex pa handelsplatsens hemsida, i dagstidningar och andra media. Avgorande for pa
vilken lista ett bolags aktier handlas kan vara bolagets borsvarde (t ex Stockholmsbdrsens
Large-, Mid- och Small cap) men &ven hur bolaget uppfyller olika krav pa aktiekapita-
lets storlek, pé spridning av aktierna till m&nga dgare, pd verksamhetshistoria och pa
information om ekonomi och verksamhet. De mest omsatta aktierna kan ocksa finnas pa
en sarskild lista. Vissa vardepappersinstitut publicerar ocksa egna listor éver finansiella
instrument som handlas via institutet, kurser till vilka instrumenten handlas etc, t ex via
institutets hemsida. Aktier pd listor med hdga krav och hdg omsattning anses normalt
kunna innebara en lagre risk an aktier pa andra listor.

Information om kurser och virden pd andra typer av finansiella instrument, exempelvis
fondandelar, optioner och obligationer, publiceras ocksa regelbundet via t ex Internet, i
dagstidningar och andra medier.

2. RISKER MED FINANSIELLA INSTRUMENT OCH HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT
2.1 Allmént om risker

Finansiella instrument kan ge avkastning i form av utdelning (aktier] eller ranta (rénte-
bérande instrument). Harutdver kan priset (kursen) pd instrumentet oka eller minska i
forhallande till priset nar placeringen gjordes. | den fortsatta beskrivningen inrdknas i ordet
placering aven eventuella negativa positioner [negativa innehav) som tagits i instrumentet,
jamfor t ex vad som sags om blankning i avsnitt 7 nedan. Den totala avkastningen ar sum-
man av utdelning/rénta och prisférandring pa instrumentet.

Vad placeraren efterstravar ar naturligtvis en total avkastning som ar positiv, dvs som ger
vinst, helst s hog som mojligt. Men det finns ocksa en risk att den totala avkastningen
blir negativ, dvs att det blir en forlust pa placeringen. Risken for férlust varierar med
olika instrument. Vanligen ar chansen till vinst pa en placering i ett finansiellt instru-
ment kopplad till risken for forlust. Ju langre tiden for innehavet av placeringen ar desto
stdrre &r vinstchansen respektive forlustrisken. | placeringssammanhang anvénds ibland
ordet risk som uttryck fér s&val forlustrisk som vinstchans. | den fortsatta beskrivningen
anvands dock ordet risk enbart for att beteckna forlustrisk. Det finns olika satt att placera
som minskar risken. Vanligen anses det battre att inte placera i ett enda eller ett fatal
finansiella instrument utan att i stéllet placera i flera olika finansiella instrument. Dessa
instrument bor dé erbjuda en spridning av riskerna och inte samla risker som kan utldsas
samtidigt. En spridning av placeringarna till utlandska marknader minskar normalt ocksa
risken i den totala portféljen, dven om det vid handel med utlandska finansiella instrument
tillkommer en valutarisk.

Placeringar i finansiella instrument ar forknippade med ekonomisk risk, vilket narmare
kommer att beskrivas i denna information. Kunden svarar sjalv for risken och méaste darfor
sjalv hos anlitat vardepappersinstitut - eller genom sitt kapitalférvaltande ombud - skaffa
sig kdnnedom om de villkor, i form av allmanna villkor, prospekt eller liknande, som
galler for handel med s&dana instrument och om instrumentens egenskaper och risker
forknippade darmed. Kunden maste ocksa fortlopande bevaka sina placeringar i sddana
instrument. Detta g&ller dven om kunden fatt individuell rédgivning vid placeringstillfallet.
Information for bevakning (kursuppgifter m m] kan fas via t ex handelsplatsernas hemsidor,
i dagstidningar och andra media samt fran kundens vardepappersinstitut. Kunden bér i
eget intresse vara beredd att snabbt vidta atgarder, om detta skulle visa sig pakallat, ex-

empelvis genom att avweckla placeringar som utvecklas negativt eller att stalla ytterligare
sikerhet vid placeringar som finansierats med l&n och dar sakerhetsvardet minskat.

Det &r ocksa viktigt att beakta den risk det kan innebara att handla med finansiella instru-
ment pd en annan handelsplats 4n en reglerad marknad dar kraven som stalls pa bolagen
som handlas generellt &r l&gre, pé satt som narmare beskrivits ovan.

2.2. Olika typer av riskbegrepp m m

| samband med den riskbedémning som bor ske i samband med att man gor en placering
i finansiella instrument, och dven fortlépande under innehavet, finns en mangd olika
riskbegrepp att beakta och vdga samman. Nedan fdljer en kort beskrivning av n&gra av de
vanligaste riskbegreppen.

Marknadsrisk - risken att marknaden i sin helhet, eller viss del darav, dar man har sin
placering, t ex den svenska aktiemarknaden, gér ner.

Kreditrisk - risken fér bristande betalningsformaga hos exempelvis en motpart.

Prisvolatilitet - risken for stora svangningar i kursen/priset pa ett finansiellt instrument
paverkar placeringen negativt.

Kursrisk - risken fér stora svangningar i kursen/priset pa en produkt.

Skatterisk - risken att skatteregler och/eller skattesatser &r oklara eller kan komma att
andras.

Valutarisk - risken att en utlandsk valuta till vilkentill vilken man har relaterad (ex vis fond-
andelar i en fond som placerar i amerikanska virdepapper noterade i USD) férlorar i vérde.

Havstangseffekt - konstruktionen av derivatinstrument som gor att prisutvecklingen pa den
underliggande egendomen far stérre genomslag i kursen/priset pa derivatinstrumentet.

Legal risk - risken att relevanta lagar och regler &r oklara eller kan komma att andras.

Bolagsspecifik risk - risken att ett visst bolag g&r s&dmre &n forvantat eller drabbas av en
negativ hdndelse och de finansiella instrument som utgivits av bolaget darmed faller i
varde.

Branschspecifik risk - risken att en viss bransch gar sdmre an férvantat eller drabbas
av en negativ handelse och de finansiella instrument som utgivits av bolag i branschen
darmed faller i varde.

Likviditetsrisk - risken att man inte kan sélja ett finansiellt instrument vid en viss dnskad
tidpunkt pga att omsattningen och kdparintresset i det finansiella instrumentet ar 13g.

Ranterisk - risken att rantan p& den produkt man placerat i minskar i inte motsvarar
marknadsrantan.

3. AKTIER OCH AKTIERELATERADE INSTRUMENT

3.1 Allmént om aktier

3.1.1 Aktier och aktiebolag

Aktier i ett aktiebolag ger dgaren ratt till en andel av bolagets aktiekapital. Gar bolaget med
vinst ldmnar bolaget vanligen utdelning p& aktierna. Aktier ger ocksa rostratt pa bolags-
stamman, som ar det hogsta beslutande organet i bolaget. Ju fler aktier &garen har desto
stérre andel av kapitalet, utdelningen och rosterna har aktiedgaren. Beroende pa vilken
serie aktierna tillhor kan rostratten variera. Det finns tvd slag av bolag, publika och privata.
Endast publika bolag far l3ta aktierna handlas p& en handelsplats.

3.1.2 Aktiekursen

Kursen (priset) p& en aktie p&verkas i férsta hand av utbudet respektive efterfrdgan pé den
aktuella aktien vilket i sin tur, atminstone pa l&ng sikt, styrs av bolagets framtidsutsikter.
En aktie upp- eller nedvarderas framst grundat pa investerarnas analyser och bedomning-
ar av bolagets méjligheter att gora framtida vinster. Den framtida utvecklingen i omvarlden
av konjunktur, teknik, lagstiftning, konkurrens osv avgor hur efterfragan blir pa bolagets
produkter eller tjanster och ar darfor av grundldggande betydelse for kursutvecklingen pd
bolagets aktier.

Det aktuella rantelaget spelar ocksd en stor roll for prissattningen. Stiger marknads-
rantorna ger rantebarande finansiella instrument, som samtidigt ges ut (nyemitteras),
battre avkastning. Normalt sjunker d& kurserna pa aktier som regelbundet handlas liksom
pé redan utelépande rantebarande instrument. Skalet &r att den okade avkastningen pa
nyemitterade rantebdrande instrument relativt sett blir battre &n avkastningen pd aktier,
liksom p& utelépande rantebarande instrument. Dessutom paverkas aktiekurserna negativt
av att rantorna pad bolagets skulder och ékar nar marknadsréantorna gar upp, vilket minskar
vinstutrymmet i bolaget.

Ocksd andra till bolaget direkt knutna férhallanden, t ex férandringar i bolagets ledning
och organisation, produktionsstérningar m m kan starkt paverka bolagets framtida fér-
maga att skapa vinster sval p& kort som l&ng sikt. Aktiebolag kan i varsta fall g8 sa daligt
att de méaste forsattas i konkurs. Aktiekapitalet dvs aktiedgarnas insatta kapital ar det
kapital som d§ férst anvands for att betala bolagets skulder. Detta leder oftast till att hela
aktiekapitalet gar 3t vilket betyder att aktierna i bolaget blir vardeldsa.

Aven kurserna p3 vissa storre utldndska reglerade marknader eller andra organiserade
marknadsplatser inverkar pa kurserna i Sverige, bl a darfér att flera svenska aktiebolag ar
noterade dven pa utlandska marknadsplatser och prisutjamningar (arbitrage) sker mellan
marknadsplatserna. Kursen pa aktier i bolag som tillhér samma branschsektor péverkas
ofta av forandringar i kursen hos andra bolag inom samma sektor. Denna paverkan kan
aven galla for bolag i olika lander.

Aktdrerna pd marknaden har olika behov av att placera kontanter (likvida medel] eller
att f& fram likvida medel. Dessutom har de ofta olika uppfattningar om hur kursen borde
utvecklas. Dessa forhallanden, som &ven innefattar hur bolaget véarderas, bidrar till att det
finns saval képare som s3ljare. Ar placerarna daremot samstammiga i sina uppfattningar
om kursutvecklingen vill de antingen kdpa och d§ uppstar ett kdptryck fran manga kopare,
eller ocksd vill de salja och da uppstar ett saljtryck fran ménga séljare. Vid koptryck stiger
kursen och vid saljtryck faller den.

Omsattningen, dvs hur mycket som képs och séljs av en viss aktie, paverkar i sin tur



aktiekursen. Vid hog omsattning minskar skillnaden, daven kallad spread, mellan den

kurs kdparna &r beredda att betala (kdpkursen) och den kurs saljarna begar (saljkursen).
En aktie med hog omséattning, dar stora belopp kan omséttas utan stérre inverkan pa
kursen, har en god likviditet och &r darfor (att att kdpa respektive att silja. Bolagen pa de
reglerade marknadernas listor (t ex Stockholmsbérsens Nordiska listan samt NGMs NGM
Equity) har normalt sett hég likviditet. Olika aktier kan under dagen eller under langre pe-
rioder uppvisa olika rérlighet i kurserna [volatilitet) dvs upp- och nedg&ngar samt storlek
pa kursforandringarna.

De kurser till vilka aktierna har handlats (betalkurser), sdsom hdgst/l&gst/senast betalt
under dagen samt sist noterade kép/saljkurser och vidare uppgift om handlad volym i kro-
nor publiceras bl a i de flesta storre dagstidningarna, pa text -TV och pa olika internetsidor
som upprattas av marknadsplatser, vardepappersinstitut och medieféretag. Aktualiteten i
dessa kursuppgifter kan variera beroende pa sattet de publiceras pa.3.1.3 Olika aktieserier
Aktier finns i olika serier, vanligen A- och B-aktier vilket normalt har med rostratten att
gora. A-aktier ger normalt en rost medan B- aktier ger en begransad rostratt, oftast en
tiondels rést. Skillnaderna i rostratt beror bl a pa att man vid dgarspridning vill varna om
de ursprungliga grundarnas eller dgarnas inflytande éver bolaget genom att ge dem en
starkare rostratt. Nya aktier som ges ut far d3 ett lagre rostvarde 4n den ursprungliga
A-serien och betecknas med B, C eller D.

3.1.4 Kvotvarde, split och sammanlaggning av aktier

En akties kvotvarde ar det belopp som varje aktie representerar av bolagets aktiekapital.
Summan atv alla aktier i ett bolag multiplicerat med kvotvardet pa varje aktie utgor bo-
lagets aktiekapital. Ibland vill bolagen &ndra kvotvardet, t ex darfér att kursen, dvs mark-
nadspriset pd aktien, har stigit kraftigt. Genom att dela upp varje aktie pa tv eller flera
aktier genom en s k split, minskas kvotvardet och samtidigt sanks kursen p& aktierna.
Aktiedgaren har dock efter en split sitt kapital kvar oférandrat, men detta ar fordelat pa
fler aktier som har ett lagre kvotvarde och en lagre kurs aktie.

Omvant kan en sammanlaggning av aktier (omvand split) géras om kursen sjunkit
kraftigt. D& slas tva eller flera aktier samman till en aktie. Aktiedgaren har dock efter en
sammanléggning av aktier samma kapital kvar, men detta ar fordelat pa farre aktier som
har ett hogre kvotvarde och en hogre kurs.

3.1.5 Marknadsintroduktion, privatisering och uppkép

Marknadsintroduktion innebar att aktier i ett bolag introduceras pa aktiemarknaden, dvs
upptas till handel pa en reglerad marknad eller en handelsplattform (MTF). Allmanheten
erbjuds da att teckna (képa) aktier i bolaget. Oftast ror det sig om ett befintligt bolag,
som inte tidigare handlats pd en reglerad marknad eller annan handelsplats, dar 4garna
beslutat att vidga dgarkretsen och underlatta handeln i bolagets aktier. Om ett statligt agt
bolag introduceras p& marknaden kallas detta for privatisering.

Uppkdp tillgar i regel sa att ndgon eller n&gra investerare erbjuder aktiedgarna i ett bolag
att pa vissa villkor sélja sina aktier. Om uppképaren far in 90 % eller mer av antalet aktier
i det uppképta bolaget, kan uppképaren begéra tvangsinlosen av kvarstdende aktier fran
de dgare som ej accepterat uppkopserbjudandet. Dessa aktiedgare ar d& tvungna att salja
sina aktier till uppkdparen mot en ersattning som faststalls genom ett skiljedomsforfa-
rande.

3.1.6 Emissioner

Om ett aktiebolag vill utvidga sin verksamhet kravs ofta ytterligare aktiekapital. Detta
skaffar bolaget genom att ge ut nya aktier genom nyemission. Oftast far de gamla dgarna
teckningsratter som ger féretrdde att teckna aktier i en nyemission. Antalet aktier som far
tecknas satts normalt i forhallande till hur ménga aktier dgaren tidigare hade. Teckna-
ren maste betala ett visst pris (emissionskurs), oftast lagre &n marknadskursen, for de
nyemitterade aktierna. Direkt efter det att teckningsratterna - som normalt har ett visst
marknadsvarde - avskiljts frdn aktierna sjunker vanligen kursen pd aktierna, samtidigt
Okar antalet aktier for de aktiedgare som tecknat. De aktiedgare som inte tecknar kan,
under teckningstiden som oftast pdgar ndgra veckor, salja sina teckningsréatter pa den
marknadsplats dar aktierna handlas. Efter teckningstiden férfaller teckningsratterna och
blir ddrmed obrukbara och vardeldsa.

Om tillgangarna eller de reserverade medlen i ett aktiebolag har 6kat mycket i varde,

kan bolaget fora dver en del av vardet till sitt aktiekapital genom en s k fondemission. Vid
fondemission tas det hansyn till antalet aktier som varje aktiedgare redan har. Antalet nya
aktier som tillkommer genom fondemissionen satts i forhallande till hur manga aktier
dgaren tidigare hade. Genom fondemissionen far aktiedgaren fler aktier, men &garens
andel av bolagets dkade aktiekapital férblir ofdrandrad. Kursen pd aktierna sanks vid en
fondemission, men genom Gkningen av antalet aktier bibehéller aktiedgaren ett ofgrandrat
marknadsvarde pa sitt placerade kapital. Ett annat sétt att genomféra fondemission &r att
bolaget skriver upp kvotvardet pa aktierna. Aktieagaren har efter uppskrivning ett oforand-
rat antal aktier och marknadsvarde pa sitt placerade kapital.
Aktiebolag kan dven genomfora s k riktad nyemission, vilket genomférs som en nyemissi-
on men enbart riktad till en viss krets investerare. Aktiebolag kan dven genom s k apporte-
mission ge ut nya aktier for att férvarva andra bolag, affarsrorelser eller tillgdngar i annan
form &n pengar. Sval vid riktad nyemission som vid apportemission sker s k utspadning av
befintliga aktiedgares andel av antalet réster och aktiekapital i bolaget, men antalet innehavda
aktier och marknadsvardet pa det placerade kapitalet pdverkas normalt inte.

3.2 Allmént om aktierelaterade instrument

Nara knutna till aktier &r, aktieindexobligationer, depébevis, konvertibler, aktie- och aktie-
indexoptioner, aktie- och aktieindexterminer, warranter samt havstangscertifikat.

3.2.1 Indexobligationer/Aktieindexobligationer

Indexobligationer/aktieindexobligationer &r obligationer dar avkastningen istallet for rénta
ar beroende t ex av ett aktieindex. Utvecklas indexet positivt féljer avkastningen med. Vid
en negativ indexutveckling kan avkastningen utebli. Obligationen aterbetalas dock alltid
med sitt nominella belopp pé inldsendagen och har pé sd s&tt en begransad férlustrisk
jamfort med t ex aktier och fondandelar. Risken med en placering i en aktieindexobligation
kan, forutom eventuellt erlagd dverkurs, definieras som den alternativa ranteintakten, dvs
den ranta investeraren skulle ha fatt p& det investerade beloppet med en annan placering.
Indexobligationer kan ha olika bendmningar som aktieindexobligationer, SPAX, aktieobli-
gationer, kreditkorgsobligationer, rantekorgsobligationer, valutakorgsobligationer osv bero-
ende pad vilket underliggande tillgdngsslag som bestdmmer obligationens avkastning. Nar
man talar om indexobligationer s& benamns dessa oftast ocksé som kapitalgaranterade
eller kapitalskyddade produkter. Med dessa begrepp avses att beskriva, som ovan namnts,
att oavsett om produkten ger avkastning eller ej sa aterbetalas det nominella beloppet, dvs
vanligtvis detsamma som investeringsbeloppet minskat med eventuellt erlagd dverkurs.

3.2.2 Depabevis

Svenskt Depdbevis &r ett bevis om ratt till utlandska aktier, som utgivaren av beviset forva-
rar/innehar for innehavarens rakning. Depdbevis handlas precis som aktier pa en reglerad
marknad eller handelsplats och prisutvecklingen féljer normalt prisutvecklingen pa den
utlandska marknadsplats dar aktien handlas. Utover de generella risker som finns vid
handel med aktier eller andra typer av andelsratter bor ev valutarisk beaktas.

3.2.3 Konvertibler

Konvertibler [konverteringslan eller konvertibler) ar rantebéarande vardepapper (lan till
utgivaren/emittenten av konvertibeln) som inom en viss tidsperiod kan bytas ut mot aktier.
Avkastningen pd konvertiblerna, dvs kupongrantan, &r vanligen hogre &n utdelningen pd ut-
bytesaktierna. Konvertibelkursen uttrycks i procent av det nominella vardet p& konvertibeln.
3.2.4 Omvanda konvertibler

Omvanda konvertibler ar ett mellanting mellan en rante- och en aktieplacering. Den
omvanda konvertibeln &r knuten till en eller flera underliggande aktier eller index. Denna
placering ger en ranta, dvs en fast, garanterad avkastning. Om de underliggande aktierna
eller index utvecklas positivt aterbetalas det placerade beloppet plus den fasta avkast-
ningen. Om de underliggande aktierna eller index daremot skulle falla, finns det en risk att
innehavaren i stallet for det placerade beloppet kan f3 en eller fler aktier som ingar i den
omvanda konvertiblen eller motsvarande kontantlikvid.

3.2.5 Aktieoptioner och aktieindexoptioner

Aktieoptioner finns av olika slag. Férvarvade képoptioner [eng call options) ger innehava-
ren ratt att inom en viss tidsperiod kdpa redan utgivna aktier till ett pd férhand bestamt
pris. Saljoptioner (eng put options) ger omvant innehavaren ratt att inom en viss tidsperiod
sélja aktier till ett pa forhand bestdmt pris. Mot varje forvarvad option svarar en utfardad
option. Risken for den som forvarvar en option &r, om inte riskbegransande &tgarder vid-
tas, att den minskar i varde eller forfaller vardelds pa slutdagen. | det senare fallet &r den
vid forvarvet betalda premien for optionen helt férbrukad. Utfardaren av en option loper en
risk som i vissa fall, om inte riskbegransande dtgarder vidtas, kan vara obegréansat stor.
Kursen pa optioner foljer normalt kursen pd motsvarande underliggande aktier eller index,
men med stérre kurssvangningar an dessa.

Den mest omfattande handeln i aktieoptioner sker pa de reglerade marknaderna. Dar fo-
rekommer dven handel med aktieindexoptioner. Dessa indexoptioner ger vinst eller forlust
direkt i kontanter (kontantavrakning) utifrén utvecklingen av ett underliggande index.

3.2.6 Aktieterminer och aktieindexterminer

En termin innebar att parterna ingar ett msesidigt bindande avtal med varandra om kép
respektive forsaljning av den underliggande egendomen till ett pa forhand avtalat pris och
med leverans eller annan verkstallighet, t ex kontantavrakning, av avtalet vid en i avtalet
angiven tidpunkt (stangningsdagen). Nagon premie betalas inte eftersom parterna har
motsvarande skyldigheter enligt avtalet.

3.2.7 Warranter

Handel forekommer ocksd med vissa kép- och saljoptioner med langre lGptider, i Sverige
vanligen kallade warranter. Warranter kan utnyttjas for att kopa eller sélja underliggande
aktier eller i andra fall ge kontanter om kursen pa underliggande aktie utvecklas pa ratt
satt i férhallande till warrantens lésenpris. Teckningsoptioner (eng subscription war-
rants) avseende aktier kan inom en viss tidsperiod utnyttjas for teckning av motsvarande
nyutgivna aktier.

3.2.8 Havstangscertifikat

Havstdngscertifikat, som ofta kallas enbart certifikat, ar ofta en kombination av ex vis en
kép- och en saljoption och &r beroende av en underliggande tillgdng, exempelvis en aktie,
ett index eller en ravara. Ett certifikat har inget nominellt belopp. Havstangscertifikat skall
inte forvaxlas med t ex foretagscertifikat, vilket ar en slags skuldebrev som kan ges ut av
foretag i samband med att féretaget lnar upp pengar pa kapitalmarknaden.

En utmarkande egenskap for havstangscertifikat &r att relativt sma kursforandringar
i underliggande tillgdng kan medféra avsevarda forandringar i vardet pd innehavarens
placering. Dessa forandringar i vardet kan vara till investerarens férdel, men de kan ocksa
vara till investerarens nackdel. Innehavare bér vara sérskilt uppméarksamma pd att hav-
stangscertifikat kan falla i varde och aven forfalla helt utan varde med f6ljd att hela eller
delar av det investerade beloppet kan férloras. Motsvarande resonemang kan i manga fall
galla dven for optioner och warranter.

4. RANTERELATERADE INSTRUMENT

Ett rantebarande finansiellt instrument &r en fordringsratt pd utgivaren (emittenten) av ett
l&n. Avkastning ldmnas normalt i form av ranta. Det finns olika former av rantebarande
instrument beroende p3 vilken emittent som givit ut instrumentet, den sakerhet som
emittenten kan ha stallt for lanet, loptiden fram till dterbetalningsdagen och formen for
utbetalning av rantan. Réntan (kupongen) betalas vanligen ut arsvis.

En annan form for rantebetalning &r att s&lja instrumentet med rabatt (diskonteringspap-
per). Vid forsaljningen beraknas priset pa instrumentet genom att diskontera lanebeloppet
inklusive berdknad ranta till nuvarde. Nuvardet eller kursen ar ldgre &n det belopp som
erhalls vid dterbetalningen [nominella beloppet). Bankcertifikat och statsskuldvéxlar ar
exempel pa diskonteringspapper, liksom obligationer med s k nollkupongskonstruktion.

Ytterligare en annan form for rantebarande obligationer &r statens premieobligationer
dar l@nerantan lottas ut bland innehavarna av premieobligationer. Det forekommer &ven
ranteinstrument och andra sparformer dar réantan ar skyddad mot inflation och place-
ringen darfor ger en fast real ranta.

Risken i ett rantebarande instrument utgors dels av den kursférandring (kursrisk)
som kan uppkomma under [Gptiden pa grund av att marknadsréantorna forandras, dels
att emittenten kanske inte klarar att aterbetala (&net (kreditrisk]. Lan for vilka fullgod
sdkerhet for dterbetalningen har stéllts ar darvid typiskt sett mindre riskfyllda an (&n utan
sikerhet. Rent allmant kan dock sigas att risken for forlust pa rantebarande instrument
kan anses som ldgre an for aktier. Ett rantebarande instrument utgivet av en emittent med
hog kreditvardighet kan sdledes vara ett bra alternativ for den som vill minimera risken
att sparkapitalet minskar i varde och kan vara att féredra vid ett kortsiktigt sparande. Aven
vid l@ngsiktigt sparande dar kapitalet inte skall dventyras, t ex for pensionsataganden,
arinslag av rantebarande placeringar mycket vanliga. Nackdelen med en rantebarande
placering ar att den i regel ger en |3g vardestegring. Exempel pd réntebéarande placeringar
ar sparkonton, privatobligationer och rantefonder.

Marknadsrantorna faststalls varje dag saval pd instrument med kort Lptid (mindre &n
ett &r) t ex statsskuldvéxlar som pa instrument med langre [Gptider t ex obligationer. Detta
sker pd penning- och obligationsmarknaden. Marknadsrantorna paverkas av analyser och
bedémningar som Riksbanken och andra storre institutionella marknadsaktorer gor av hur



utvecklingen av ett antal ekonomiska faktorer som inflation, konjunktur, ranteutvecklingen
i Sverige och i andra lander osv kommer att utvecklas pa kort och [&ng sikt. Riksbanken
vidtar aven s k penningpolitiska operationer i syfte att styra utvecklingen av marknadsran-
torna s att inte inflationen stiger dver ett visst faststallt mal. De finansiella instrument
som handlas p& penning- och obligationsmarknaden [t ex statsobligationer, statsskuldvax-
lar och bostadsobligationer) handlas ofta i mycket stora poster (mangmiljonbelopp).

Om marknadsréntorna gar upp kommer kursen p8 utelépande (redan utgivna) ranteba-
rande finansiella instrument att falla om de har fast ranta, eftersom nya (&n ges ut med en
rantesats som féljer aktuell marknadsranta och darmed ger hogre ranta an vad uteldpande
instrumentet ger. Omvant stiger kursen pd uteldpande instrument nar marknadsréantan gar
ned.

Lan utgivna av stat och kommun anses vara riskfria vad galler dterbetalningen, vilket sa-
ledes galler for stats- och kommunobligationer. Andra emittenter an stat och kommun kan
ibland, vid emission av obligationer, stalla sdkerhet i form av andra finansiella instrument
eller annan egendom (sak- eller realsakerhet).

Det finns dven andra rantebarande instrument som innebar en hdgre risk an obligationer
om emittenten skulle fa svarigheter att aterbetala lanet, t ex férlagsbevis.

En form av ranterelaterade instrument ar sakerstallda obligationer. Dessa ar forenade
med en sarskild formansratt enligt speciell lagstiftning. Regelverket kring sakerstallda
obligationer syftar till att en investerare skall f3 full betalning enligt avtalad tidplan dven
om obligationens utgivare skulle ga i konkurs. Det kan emellertid finnas forhallanden som
skulle kunna leda till att investeraren and3 inte far fullt betalt, t ex om bristande uppfyllelse
av olika krav pd matchning mellan olika tillgdngar och skulder skulle uppdagas.

5. DERIVATINSTRUMENT

5.1 Allmént om risker med derivatinstrument

Handel med derivatinstrument ar forknippad med sarskilda risker, vilka narmare kommer
att beskrivas i denna information. Kunden svarar sjalv for riskerna och maste darfor sjalv hos
anlitat vardepappersféretag - eller genom sitt kapitalforvaltande ombud - skaffa sig kdnne-
dom om de villkor, i form av allmanna villkor, prospekt eller liknande, som galler for handel
med s&dana instrument och om instrumentens egenskaper samt de risker som ar férknip-
pade darmed. Information for bevakning (kursuppgifter m m) kan fas t ex via handelsplat-
sernas hemsidor, i dagstidningar och andra media samt frén kundens vardepappersforetag.
Kunden bér vidare i eget intresse vara beredd att snabbt vidta &tgarder, om detta skulle visa
sig pakallat, exempelvis genom att stélla ytterligare sakerhet eller att avsluta sina place-
ringar i derivatkontrakt (kvitta ut eller stdnga sina positioner) genom kop eller férsaljning
av motverkande kontrakt.

5.2 Anvdndningen av derivatinstrument

Derivatinstrument ar en form av avtal (kontrakt] dar sjilva avtalet ar foremal for handel pa
kapitalmarknaden. Derivatinstrumentet &r knutet till en underliggande egendom eller ett
underliggande vérde. Denna egendom eller detta varde (i fortsattningen kallat enbart egen-
dom) kan utgdras av ett finansiellt instrument, négon annan tillgéng med ekonomiskt varde,
t ex valuta eller révara, eller ndgon form av vardematare, t ex ett index. Derivatinstrument
kan anvandas for att skapa ett skydd mot en oénskad prisutveckling pd den underliggande
egendomen. De kan ocksd anvandas for att uppnd vinst eller avkastning med en mindre
kapitalinsats &n vad som kravs fér att géra en motsvarande affar direkt i den underliggande
egendomen. Derivatinstrument kan ocksa anvéandas for andra syften. Anvandningen av deri-
vatinstrument bygger pa en viss férvantning om hur priset p& den underliggande egendomen
kommer att utvecklas under en viss tidsperiod. Innan handel pabérjas med derivatinstru-
ment &r det saledes viktigt att kunden fér sig sjalv klargér syftet darmed och vilken pris-
utveckling p& underliggande egendom som kan forvantas samt grundat pa detta valjer ratt
derivatinstrument eller kombination av sddana instrument.

5.3 Olika slag av derivatinstrument
Huvudtyperna av derivatinstrument ar optioner, terminer och swapavtal.

En option &r ett avtal som innebar att den ena parten (utfardaren av ett optionskontrakt)
forpliktar sig att kopa eller salja den underliggande egendomen av eller till den andra parten
(innehavaren av kontraktet) till ett p& férhand bestamt pris (l6senpriset]. Avtalet kan, bero-
ende pé slag av option, antingen utnyttjas nar som helst under 8ptiden (amerikansk option)
eller endast pa slutdagen (europeisk option). Innehavaren betalar en ersattning (premie] till
utfardaren och far en ratt att utnyttja kontraktet men har ingen skyldighet att géra det. Ut-
fardaren ar daremot skyldig att infria kontraktet om innehavaren begar det (loser optionen).
Kursen pd optioner foljer normalt priset p& den underliggande egendomen. Risken fér den
som forvarvar en option ar, om inte riskbegransande atgarder vidtas, att optionen minskar
i varde eller forfaller vardelés pd slutdagen. | det senare fallet &r den vid forvarvet betalda
premien for optionen helt forbrukad. Utfardaren av en option loper en risk som i vissa fall,
om inte riskbegransande atgarder vidtas, kan vara obegréansat stor. Kursen p8 optioner féljer
normalt kursen pd motsvarande underliggande aktier eller index, men med storre kurs-
svangningar an dessa.

En termin innebar att parterna ingar ett 5msesidigt bindande avtal med varandra om kop
respektive forséljning av den underliggande egendomen till ett p& férhand avtalat pris och
med leverans eller annan verkstallighet, t ex kontantavrakning, av avtalet vid en i avtalet
angiven tidpunkt (stangningsdagen). N&gon premie betalas inte eftersom bada parter har
motsvarande skyldigheter enligt avtalet.

Ett swapavtal innebdr att parterna dverenskommer om att l6pande erldgga betalningar till
varandra, exempelvis berdknade pd fast respektive rérlig ranta (ranteswap), eller att vid en
viss tidpunkt utbyta (p8 engelska: to swap) ndgon form av egendom med varandra, t ex olika
slag av valutor [valutaswap).

Handel férekommer ocks& med vissa kdp- och siljoptioner med léngre optider, i Sverige
vanligen kallade warranter. Warranter kan utnyttjas for att kopa eller salja underliggande
aktier eller i andra fall ge kontanter om kursen pd underliggande aktie utvecklas pd ratt
satt i forhallande till warrantens l6senpris. Teckningsoptioner (eng. subscription warrants)
avseende aktier kan inom en viss tidsperiod utnyttjas for teckning av motsvarande nyutgivna
aktier.

Hévsténgscertlf\kat,somoftakatlasenbartcertmkat,éroftaenkombmat\onavesten kop-och
en saljoption och &r beroende av en underliggande tillgang, exempelvis en aktie, ettindex eller
enrdvara. Ett certifikat haringet nominellt belopp. Havstdngscertifikat skallinte férvéxlas med
tex foretagscertifikat, vilket ar en slags skuldebrev som kan ges ut av féretag i samband med

att foretaget l@nar upp pengar pa kapitalmarknaden.

Enutméarkande egenskap for havstangscertifikat aratt relativt sma kursforandringar i under-
liggandetillgdngkan medféraavsevérdaforandringarivardetpdinnehavarensplacering. Dessa
forandringarivardet kanvara tillinvesterarens férdel, men de kan ocksd vara tillinvesterarens
nackdel. Innehavare bor vara sarskilt uppmarksamma pa att havstangscertifikat kan falla i
varde och dven forfalla helt utan varde med féljd att hela eller delar avdet investerade beloppet
kan forloras. Motsvarande resonemang kan i manga fall gélla dven for optioner och warranter.

Den typ av kombinerade produkter som beskrivits ovan, som innehaller tva eller flera olika
delar, kallas vanligen for strukturerade produkter. De utfardas ofta av vardepappersinstitut.
Strukturerade produkter ar saledes en samlingsbendmning for olika produkter. Nar man
generellt talar om strukturerade rpdodukter menas oftast olika former av indexobligationer,
varav den vanligaste formen &r aktieindexobligationer. Men dven t ex omvanda konvertibler
och hévstangscertifikat ar exempel pa strukturerade produkter.

Derivatinstrumenten kan kombineras pd visst satt for att skapa t ex ett visst skydd mot
prisforandring pa underliggande egendom, eller fér att uppna ett visst ekonomiskt resultat i
forhallande till den forvantade prisutvecklingen pa underliggande egendom.

Vid handel i kombinerade produkter ar det viktigt att satta sig in i produktens olika be-
standsdelar och hur dessa samverkar. | vissa fall kan bestandsdelarnas samverkan innebéra
en hogre risk an varje bestandsdel for sig. En ndrmare beskrivning av en viss produkts olika
bestdndsdelar och pa vilket sétt dessa samverkar kan fas bl a frén utfardande emittent eller
vardepappersforetaget.

5.4 Karaktaristiska egenskaper hos derivatinstrument

Handel med derivatinstrument kan beskrivas som handel med eller forflyttning av risker.
Den som exempelvis befarar en kursnedgang pa marknaden kan kopa séljoptioner som Gkar
i varde om marknaden faller. For att minska eller slippa risken fér kursnedgéng betalar
koparen en premie, dvs vad optionen kostar.

Handel med derivat kan i manga fall sdgas vara mindre [dmpligt for nyborjare, eftersom
s&dan handel kraver sarskild sakkunskap. Det ar darfér viktigt att uppmérksamma foljande
karaktaristiska egenskaper hos derivatinstrument for den som avser att handla med s&dana
instrument. Konstruktionen av derivatinstrument gor att prisutvecklingen p& den underlig-
gande egendomen far genomslag i kursen eller priset p& derivatinstrumentet. Detta pris-
genomslag &r ofta kraftigare i fsrhallande till insatsen (erlagd premie) &n vad véardeforand-
ringen &r pé& den underliggande egendomen. Prisgenomslaget kallas darfor havstangseffekt
och kan leda till storre vinst pd insatt kapital & om placeringen hade gjorts direkt i den
underliggande egendomen. A andra sidan kan havstangseffekten lika val medféra storre
forlust pa derivatinstrumenten jamfort med vardeférandringen pé den underliggande egen-
domen, om prisutvecklingen pa den underliggande egendomen blir annorlunda &n den fér-
vantade. Hévsténgseffekten, dvs mdjligheten till vinst respektive risken for forlust, varierar
beroende pa derivatinstrumentets konstruktion och anvandningssatt. Stora krav stélls dar-
for p& bevakningen av prisutvecklingen pd derivatinstrumentet och p& den underliggande
egendomen. Investeraren bor i eget intresse vara beredd att agera snabbt, ofta under dagen,
om placeringen i derivatinstrument skulle komma att utvecklas i ofordelaktig riktning. Det
ar ocksd viktigt att i sin riskbedémning beakta att mojligheten att avveckla en position/ett
innehav kan forsvéras vid en negativ prisutveckling.

Den part som atar sig en forpliktelse genom att utfarda en standardiserad option eller ingd
ett standardiserat terminsavtal ar frén bérjan tvungen att stélla sakerhet for sitt dtagande. |
takt med att priset pa den underliggande egendomen med tiden utvecklas uppat eller nedat
och sdledes vardet pa derivatinstrumentet dkar eller minskar, skiftar ocksa kravet pa saker-
het. Ytterligare sakerhet i form av en tilldggssakerhet kan darefter komma att kravas. Hav-
stdngseffekten gor sig sdledes gallande dven pa sakerhetskravet, som kan férandras snabbt
och kraftigt. Om inte kunden staller tillracklig sakerhet, har motparten eller vardepappersfo-
retaget i allménhet forbehallit sig ratten att utan att héra kunden avsluta placeringen (stanga
positionen) for att minimera skadan. En kund bor saledes noga félja prisutvecklingen dven
med avseende pd sdkerhetskravet fér att undgé en ofrivillig stdngning av positionen.

Loptiden for derivatinstrument kan variera fran mycket kort tid upp till flera ar. Prisfor-
andringarna ar ofta storst pa instrument med kort (Gptid. Priset pa t ex en innehavd option
sjunker i allmanhet allt snabbare mot slutet av lOptiden p g a att det s k tidsvardet avtar.
Kunden bor sdledes noga bevaka aven optiden pd derivatinstrumenten.

5.5 Standardiserade och icke-standardiserade derivatinstrument
Derivatinstrument handlas i saval standardiserad som icke standardiserad form.

Handel med standardiserade derivatinstrument sker pa reglerade marknader ("derivatbor-
ser”) och féljer standardiserade avtalsvillkor. P& den svenska derivatmarknaden erbjuder
t ex OMX Nordiska Bérs Stockholm AB (Stockholmsbdrsen) och Nordic Growth Market NGM
AB (NGM)] standardiserad handel och clearing (avveckling av gjorda affarer) i bl a optioner
och terminer. Standardiserad clearing av derivatinstrument som handlas pa annat satt an
genom en derivatbors forekommer ocksd hos sddana derivatbdrser. Handel respektive clea-
ring hos en derivatbdrs sker genom ett vardepappersféretaget, som deltar i handeln dar.

En del vardepappersinstitut tillhandahaller egna former av derivatinstrument for vilka de
vanligen ombesorjer sdval handel som affarsaweckling enligt sarskilda avtal och villkor
som tillhandahalls av institutet. Det r bl a s&dana derivatinstrument som brukar betecknas
som icke-standardiserade (OTC-derivat]. Den som 6nskar handla med denna typ av icke-
standardiserade derivatinstrument bor sarskilt noga satta sig in i de sarskilda avtalsvillkor
som tilldmpas.

Handel med utlandska standardiserade derivatinstrument féljer normalt reglerna och vill-
koren i det land dar borshandeln och clearingen ar organiserad. Det ar viktigt att notera att
dessa utlandska regler och villkor inte behover sammanfalla med de som galler for svenska
forhallanden.

6. FONDER OCH FONDANDELAR

En fond ar en "portfolj” av olika slags finansiella instrument, t ex aktier och obligationer.
Fonden &gs gemensamt av alla som sparar i fonden, andelsdgarna, och férvaltas av ett
fondbolag. Det finns olika slags fonder med olika placeringsinriktning. Med placeringsin-
riktning menas vilken typ av finansiella instrument som fonden placerar i.

En aktiefond placerar allt eller huvudsakligen allt kapital som andelsdgarna inbetalat i
aktier. Det forekommer aven blandfonder med bade aktier och rantebarande instrument
forekommer ocks8, liksom rena réntefonder dar kapitalet placeras huvudsakligen i ran-
tebdrande instrument. Det finns &ven till exempel indexfonder som inte férvaltas aktivt av



nagon forvaltare utan som istallet foljer ett visst bestamt index.

Andels&garna far det antal andelar i fonden som motsvarar andelen insatt kapital i
forhallande till fondens totala kapital. Andelarna kan képas och 6sas in hos vardepappers-
institut som salufér andelar i fonden. Det ar dock viktigt att beakta att de olika fonderna
har forutbestamda tidpunkjter da fonden &r “oppen” fér kop och inldsen, varfor det inte
alltid ar méjligt med regelbunden handel. Andelarnas aktuella varde beraknas dagligen
av fondbolaget och baseras pa kursutvecklingen av de finansiella intrument som fonden
normalt innehar.

En avidéerna med en aktiefond ar att den placerar i flera olika aktier och andra aktiere-
laterade finansiella instrument, vilket gor att risken for andelsagaren minskar jamfért med
risken fér den aktiedgare som placerar i endast en eller i ett fatal aktier. Andels&garen
slipper vidare att valja ut, kopa, salja och bevaka aktierna och annat férvaltningsarbete
runt detta.

Fonder kan ocksa delas in i vardepappersfonder (aven kallade UCITS-fonder) och special-
fonder. Samlingsnamnet for dessa ar investeringsfonder och bada typerna regleras av den
svenska lagen om investeringsfonder. Vardepappersfonder ar de fonder som uppfyller det
s k UCITS-direktivets krav, framst vad galler placeringsbestammlser och riskspridning.
Saval svenska som utldndska vardepappersfonder (som fatt tillstand i sitt hemland inom
EES), far séljas och marknadsforas fritt i samtliga EES-lander. Specialfonder (exempelvis
s k hedgefonder] &r fonder som pa ndgot satt awiker fran reglerna i UCITS-direktivet,
och det &r darfor sarskilt viktigt fér en investerare i en speicalfond att ta reda pa vilka
placeringsregler som galler for fonden. Detta framgar av fondens informationsbroschyr
och faktablad. Varje fondbolag ar skyldigt att sjalvmant erbjuda potentiella investerare det
faktablad som avser fonden. Specialfonder far inte marknadsforas och séljas fritt utanfor
Sverige. Fér de fonder som placerar i utlandska finansiella instrument tillkommer dven en
valutarisk (se dven avsnitt 2.2 ovan).

7. BLANKNING

Blankning innebar att den som lanat finansiella instrument, och samtidigt férbundit sig

att vid en senare tidpunkt till langivaren &terlamna instrument av samma slag, séljer de
l&nade instrumenten. Vid forsaljningen raknar [&ntagaren med att vid tidpunkten for &ter-
ldmnandet kunna anskaffa instrumenten pa marknaden till ett lagre pris &n det till vilka de
l&nade instrumenten séldes. Skulle priset i stallet ha gatt upp, uppstar en forlust, vilken
vid en kraftig prishojning kan bli avsevard.

Kunden &r inforstddd med bl a foljande:

« att placering eller andra positioner i fiansiella instrument sker pa kundens egen risk;

« att kunden sjilv noga maste sitta sig in i institutets allminna villkor for handel med
finansiella instrument och ovrig information om aktuellt finansiellt instrument, dess
egenskaper och risker;

« attvid handel med finansiella instrument kontrollera avrikningsnota samt omga-
ende reklamera fel;

« att fortlopande bevaka virdeférandringar pa innehav av och positioner i finansiella
instrument; samt

o att sjilv initiera de atgdrder som erfordras for att minska risken for forluster pa egna
placeringar eller andra positioner.

Information om olika typer av finansiella instrument och handel med finansiella instru-
ment jamte forslag till ytterligare litteratur pd omradet aterfinns ocksa t ex pd Konsumen-
ternas bank- och finansbyrds hemsida, www.konsumentbankbyran.se, och pa SwedSecs
hemsida, www.swedsec.se .



