Handelsregler for Alternativa aktiemarknaden
1. Inledning

Detta dokument beskriver hur handeln pé Alternativa aktiemarknaden (Alternativa) fungerar. Forst
definieras ett antal viktiga begrepp. Darefter redovisas hur tilltrade till marknadsplatsen erhalls, de olika
stegen fran order till avslut, de regler som ligger till grund for faststillande av transaktionspris och for
fordelningen av aktier mellan kdpare och séljare. Till sist redovisas viss annan information som ar
vasentlig fér handeln.

Hantering av likvider och leveranser av vardepapper administreras av Alternativas bankférbindelse,
Danske Bank Sverige Filial.

Mer information finns pa www.alternativa.se, dar aven blankett for kundregistrering finns. P4 hemsidan
finns ocks& aktuell information om anslutna féretag samt tidpunkter fér handel.

2. Definitioner
| dessa handelsregler har nedanstaende begrepp féljande innebord:

“Auktionshandel” innebar att transaktionspriset styrs av marknadens utbud och efterfragan genom kop-
och séljorder fran investerare. Se dven "orderlaggning fére faststallt pris” nedan.

"Marknadsradshandel” innebér att transaktionspriset faststalls av Marknadsradet (se nedan). Beslutet
foregas av en vardering av foretaget och en indikativ budgivning.

“Investerare” avser person (bade fysisk och juridisk) som undertecknat blankett for kundregistrering for
handel pa Alternativa. Investeraren har darmed tilltrade till handeln pa Alternativa.

"Marknadsradet” avser den av Alternativas styrelse utsedda grupp av personer, som pa uppdrag,
godkanner bolag for anslutning till Alternativa samt faststéller transaktionspriset i samband med
Marknadsradshandel.

"Bud” — del av Marknadsradshandeln, avser indikativa (icke bindande) bud som lagts av Investerare i
syfte att ge Marknadsradet underlag for faststallandet av Transaktionspriset.

Orderlaggning fore faststallt pris — del av Auktionshandeln, avser insamlandet av bindande kép- och
saljorder fran investerare i syfte att erhalla underlag for faststallande av transaktionspris.


http://www.alternativa.se/

"Transaktionspris” avser det pris som faststallts via Auktionshandeln eller Marknadsradshandeln, till
vilket ett vardepapper omsatts pa kommande handelsdag.

Orderlaggning efter faststallt pris — géller bade Marknadsradshandel och Auktionshandel, avser
bindande order som lagts av Investerare i syfte att kopa eller sélja ett vardepapper till
Transaktionspriset.

"Handelsdag” avser sadan dag da férdelning av vardepapper sker mellan kbpare och séljare.
Handelsdagen har foregatts av orderlaggning.

"Orderbok” avser den sammanstéllning av kdp- och séljorder som byggs upp under orderlaggningen i
respektive vardepapper. Order i orderboken sammanférs pa Handelsdagen till avslut.

"Handelspost” avser den minsta post vardepapper som kan handlas pa Alternativa. En handelspost
skall ha ett ungefarligt varde p&d SEK 5.000 -10.000. For aktier kan handelsposten besta av 1, 2, 5, 10,
20, 50, 100, 200, 500, 1000, 2000, 5000 eller 10000 aktier. Handelsposten faststélls nar foretagen
ansluts och &ndras bara om transaktionspriset kraftigt forandrats.

3. Tilltrade till marknadsplatsen

For att erhdlla tilltrade till Alternativa aktiemarknadens marknadsplats maste investeraren registrera sig
som kund. Registreringen innebar bland annat att investeraren férbinder sig att leverera vardepapper
eller likvid efter genomfort avslut. Blankett for registrering finns pa Alternativas hemsida, under rubriken
"Att handla”. Att registrera sig som kund ar kostnadsffitt.

4. Beskrivning av en handelsperiod

Handel p& Alternativa sker i enlighet med figuren nedan. Orderlaggning forutsatter kundregistrering
enligt ovan. Beroende pa vilken modell som valts for prissattning, blir aktiviteterna under
handelsperiodens tva forsta dagar olika. Handel via Marknadsradet beskrivs under punkt 1a och 2a
medan auktionshandeln redovisas under 1b respektive 2b. Fran och med dag 3 &r aktiviteterna
identiska oberoende av prissattningsmodell. Se beskrivning av varje punkt under figuren.
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Foljande aktiviteter beskrivs i bilden ovan.

la. (Marknadsradshandel) Indikativa bud mottas och sammanstalls:

Pagar vanligtvis dag 1 fran kl. 9.00 till kl. 16.00. Bud tas emot via e-post eller telefon. Orderlaget
offentliggors inte. Indikativa (=ej bindande) bud visar investerarnas kop- och séljintresse for foretagets
aktier. Det ger Marknadsradet visst underlag infor faststéllandet av Transaktionspriset. Indikativa bud
omvandlas inte till order utan investeraren maste senare lagga in order separat i enlighet med punkt 3
nedan. Se &ven under kapitel 5 nedan.

2a. (Marknadsradshandel) Radsméte, pris faststélls och offentliggérs

Resultatet av budgivningen anvands som en del i det underlag Marknadsradet anvander for sitt arbete
med vardering av foretagens aktier. Utifran detta faststaller Marknadsradet det pris till vilken aktien
kommer att handlas. Priset offentliggors via Alternativas och det aktuella foretagets hemsida. Se aven
under kapitel 6 nedan.

1b. (Auktionshandel) Orderldggning fére faststallt pris:

Pagar vanligtvis fran dag 1 kl. 9.00 till dag 2 kl. 16.00. Order tas emot via e-post eller telefon, via
telefon mellan kl. 9.00-16.00. Orderlaget offentliggors normalt dagligen pa Alternativas hemsida kl. 10,
12, 14 och 16, dag 2 &ven kI 15.30.




Képorder som ér lika med eller hogre @n det blivande transaktionspriset leder till avslut eller, om inte
tillrdckligt med vardepapper finns till salu, fors 6ver till “orderlaggning efter faststéllt pris”. Motsvarande
galler for saljorder som &r lika med eller lagre an det blivande transaktionspriset. Ovriga order
makuleras efter kl. 16.00 dag 2. Se aven under kapitel 5 nedan.

2b. (Auktionshandel) Pris faststélls och offentliggdrs
Resultatet av orderlaggning fore faststéllt pris ger underlag for faststallande av transaktionspriset.
Priset offentliggdrs pa Alternativas hemsida. Se aven under kapitel 6 nedan.

3. Orderlaggning efter faststallt pris

Med kunskap om priset kan Investerare nu ladgga bindande order. Det normala &r att orderlaggning
pagar i tva dagar, fran dag 3 kl. 9.00 till dag 4 kl. 16.00. Order tas emot via e-post eller telefon, via
telefon mellan kl. 9.00-16.00. Orderlaget offentliggérs normalt dagligen pa Alternativas hemsida kl.10,
12, 14 och 16, dag 4 &ven kl. 15.30. Se aven under kapitel 5 nedan.

4. Handelsdag - férdelning mellan kdpare och séljare

Fordelning av aktier mellan képare och séljare sker i enlighet med férdelningsreglerna nedan. | korthet
innebar dessa att aktier fordelas lika sa lange utbud och efterfrdgan racker till. En konsekvens blir da
att mindre order fylls forst, det vill sdga kopare och saljare som lagt smé order kommer att tillgodoses
forst. Darefter fylls order storleksmassigt nerifrdn sa lange utbud och efterfrdgan racker till. Se &ven
under kapitel 7 nedan.

5. Afférsreqistrering, avrakningsnota utsdnds.
Avslut registreras och handelsstatistik offentliggors pa hemsidan. Avréakningsnota distribueras till alla
som genomfort affar.

5. Att lagga bud eller order

Som ovan namnts ar bud och order olika aktiviteter. Nedan beskrivs mer detaljerat de olika

situationerna i samband med "indikativa bud”, "orderlaggning fore faststallt pris” och "orderlaggning
efter faststallt pris”.

Bud och order laggs pa olika nivaer beroende pa vad aktien kostar. Det tillats handel med en ticksize
pa 1 ore for aktier som kostar upp till 2 kr. For kurser mellan 2 kr och 5 kr handlas i nivaer om 5 ore,
mellan 5 och 20 kr i nivder om 10 6re, mellan 20 och 50 kr i nivder om 50 6re, mellan 50 och 200 kr i
nivaer om 1 kr, mellan 200 och 500 kr i nivder om 5 kr, mellan 500 och 2000 kr i nivder om 10 kr och
6ver 2000 kr i nivader om 50 kr.



Indikativa bud (Marknadsradshandel)

Syftet med budgivningen &r att ge Marknadsradet ett underlag for faststallandet av Transaktionspriset
till kommande handelsdag. Buden blir marknadens bedémning av aktien och det férutsatts att de ar
seridsa och speglar det utbud och den efterfrdgan som finns. Det &r inte tillatet att agera tvart emot sitt
bud i den kommande orderlaggningen.

Exempel: Har ett indikativt képbud lagts kan Investeraren inte lagga en saljorder till samma eller lagre
pris pa narmast féljande handelsdag. Investerare som agerar pa detta satt far sina order makulerade.

Buden &r endast rddgivande for Marknadsradet och radet sjalv bedémer hur stor vikt man lagger vid
buden. Buden omvandlas inte till order utan Investeraren masta sjalv aterkomma om budet ska 6verga
till en order.

Endast registrerade Investerare kan lagga indikativa bud. For att lagga bud forutsatts att Investeraren
planerar att handla i vardepappret. Bud laggs via telefon eller e-post direkt till Alternativa pa tider som
anges pa Alternativas eller pa respektive foretags hemsida. Investeraren ska identifiera sig med eget
I6senord som angivits pa blankett fér kundregistrering. Vid budgivning, ange féretagets namn, kép-
eller saljbud, pris och antal aktier. Antalet maste motsvara minst en Handelspost. Bud kan dndras eller
makuleras sa lange budgivning pagar.

Ingen I6pande information lamnas fran den indikativa budgivningen. Den anvands endast som
underlag for prissattningen av Marknadsradet.

Order fore faststallt pris (Auktionshandel)

Syftet med orderlaggningen &r att skapa ett underlag for faststallandet av Transaktionspriset pa
kommande handelsdag. Order som laggs &r bindande och kommer, om de &r lika med eller battre &n
det blivande transaktionspriset, att matchas eller 6verforas till orderlaggning efter faststallt pris.

Investerare far lagga bade kop- och séljorder, dock endast en per prisniva och €;j till korsande kurser.
Order kan ej makuleras om de inte ar uppenbarligen felaktiga. Priset pa en koporder far hojas men ej
sankas, priset pa en saljorder far sankas men ej héjas. Antalet vardepapper i en order kan tkas men ej
minskas. Dessutom kan man inte lagga en kop- eller séljorder som blir korsande jamfort med tidigare
offentligjorda kurser.

Endast registrerade Investerare kan lagga order. Order laggs via telefon eller e-post direkt till
Alternativa pa tider som anges pa Alternativas eller pa respektive foretags hemsida. Investeraren ska
identifiera sig med eget l6senord som angivits pa blankett for kundregistrering. Ange féretagets namn,
kop- eller séljorder, pris och antal aktier. Antalet maste motsvara minst en Handelspost. Order kan
andras, med de begransningar som angivits ovan, s lange orderlaggningen pagar. Andring sker pa
samma satt som nar ordern tidigare lades.




Order efter faststallt pris (badde Marknadsrads- och Auktionshandel)

K&p- och séljorder

Endast registrerade Investerare kan lagga order. For att lagga séljorder forutsatts att séljaren har minst
motsvarande antal aktier tillgangliga. For att lagga kdporder férutsatts att képaren har likvida medel
tillgangliga som tacker vardet pa affaren samt kostnad for courtage.

Order laggs via telefon eller e-post direkt till Alternativa pa tider som anges pa Alternativas eller pa
respektive foretags hemsida. Investeraren ska identifiera sig med eget I6senord som angivits pa
blankett for kundregistrering. Vid orderlaggning, ange féretagets namn, kop- eller séljbud och antal
aktier. Antalet maste motsvara minst en Handelspost. Férdelning kommer primart att ske i hela
Handelsposter varfér order inkluderande uddaposter endast i undantagsfall fylls.

Lagda order kan ej makuleras om de inte ar uppenbarligen felaktiga. Antalet vardepapper i en order
kan okas men ej minskas. Samma investerare kan ej lagga bade kop- och saljorder eller flera order per
prisniva..

Jamnviktsorder

For att forbattra likviditeten och majliggora for fler att f& kop- respektive saljorder fyllda, har en sarskild
ordertyp — Jamnviktsorder — inforts. En Jamnviktsorder kan laggas av alla Investerare men maste vara
pa minst 50 Handelsposter. Ordertypen deltar endast i handeln om det i orderboken blir ett underskott
pa kop- eller saljsidan. Syftet ar att fylla ut kop- eller saljsidan sa att bada sidor blir lika stora och alla
order darmed blir fyllda. Jamnviktsorder ar endast giltig pa den sida (kdp eller sélj) som ar minst.

Den del av en Jamnviktsorder som inte gér till avslut, visas inte i den offentliga statistiken efter
genomford handel. En Investerare kan saledes lagga in en stor Jamnviktsorder och bidra till att
forbattra likviditeten utan att det behover paverka bilden av utbud och efterfrdgan efter genomford
handel.

Under pagaende handel visas benamningen "JO” om en Jamnviktsorder foreligger. Se mer under
kapitel 8 nedan. JAmnviktsorder kan endast l&ggas via telefon till Alternativa.

6. Faststallande av Transaktionspris

Oavsett prissattningsmodell faststélls alltid ett Transaktionspris vid varje handelsperiod. All handel sker
sedan till detta Transaktionspris. Metoderna att faststalla priset avviker dock i de bada modellerna.

Marknadsradshandel

Marknadsradet faststéller Transaktionspriset. Som underlag anvands resultatet av den indikativa
budgivningen, information fran foretaget samt annan information som anses lamplig. Radet avgor
vilken vikt som respektive del av underlaget skall ha.




Med detta underlag gor Marknadsradet sedan en vardering av foretaget och faststaller
Transaktionspriset.

Marknadsradet tar inget ansvar for eventuella felaktigheter i underlaget och lamnar inga garantier att
det faststallda Transaktionspriset inte kraftigt kan komma att &ndras i framtiden.

Auktionshandel

| samband med auktionshandeln faststéller "marknaden” transaktionspriset. Efter avslutad
orderlaggning fore faststallt pris kan fyra situationer uppsta. Varje situation leder pa olika satt till ett
transaktionspris enligt foljande:

Béasta kop = basta sélj: Priset satts normalt till denna kurs. En anledning till att franga principen ar att
det skiljer mer an en faktor 10 mellan utbud och efterfrdgan pa denna kurs samtidigt som det bedéms
som sannolikt att en annan kurs mer speglar relationen mellan utbud och efterfragan.

Lagda order pa detta pris (dag 1 och 2), matchas i samband med stangningen av orderlaggning fore
faststallt pris. Om vissa order inte kan fyllas 6vergar de till orderlaggning efter faststallt pris och far
fortur till en handelspost framfor tillkommande order.

Bésta kop lagre én bésta salj: Priset faststélls inom intervallet mellan bésta kdp och sélj med hansyn
tagen till utbud och efterfragan.

| syfte att uppmuntra till fler och storre order, faststélls priset ndrmast den sida med hdgst volym.
Volymen definieras som volymen pa basta niva plus den volym som ligger upp till 20% fran basta
nivan.

Volymen pé den sidan med l4gst antal aktier divideras med volymen p& motsatta sidan. Resultatet
multipliceras med skillnaden mellan kdp- och saljkurs och divideras sedan med 2. Resultatet som
erhalls laggs till — eller dras ifran — priset pa den sidan med hogst volym.

Det erhdllna priset avrundas till nArmaste tal som 6verensstammer med det handelsintervall som géller
vid denna prisniva (se sida 4 "Att 1agga bud eller order”). Om detta inte ger vagledning, avrundas
kursen nedat.

Basta kop hogre &n basta salj: Priset satts inom intervallet pa den niva dar flest aktier omsatts. Om tva
eller fler priser inom intervallet ger lika omséttning, satts priset pa den niva dar obalansen (dvs skillnad
mellan kdp- och séljvolym) ar minst. Vid flera priser med samma obalans, beréknas ett genomsnitt
mellan hogsta och lagsta av dessa och priset satts pd narmaste tal som Gverensstammer med
gallande handels-intervall. Om detta inte ger vagledning véaljs det lagsta av de alternativa priserna.




Lagda kdporder pa - och hogre &n - detta pris samt lagda séljorder pa - eller lagre &n - detta pris (dag 1
och 2), matchas i samband med sténgningen av orderlaggning fore faststallt pris. Om vissa order inte
kan fyllas 6vergér de till orderlaggning efter faststallt pris och far fortur till en handelspost.

Kop- eller séljorder saknas: Priset satts till den basta befintliga kdp- eller séljorder férutsatt att denna
inte kraftigt avviker frAn senaste kurs och det inte kan motiveras av ny information. Skulle inte basta
kop- eller saljkurs anses lamplig enligt ovan eller bade kop- och séljkurs saknas, anvands senast
faststéllda kurs. Skulle denna kurs inte anses rimlig satts ingen kurs och handeln vid denna
handelsperiod stélls in.

7. Fordelningsregler

Fordelningsreglerna bygger pa likafordelningsprincipen. Alla far kopa eller sélja lika manga
Handelsposter utan hansyn till nar under orderlaggningen ordern lagts. Oftast kommer dock den ena
sidan (kop- eller saljsidan) att bli stérre &n den andra vilket medfor att alla order inte kommer att bli
fyllda.

Exempel
Nar samtliga kop- och saljorder sammanstallts uppstar en summa aktier pa kdp- respektive saljsidan. |

exemplet nedan finns en fiktiv orderbok for ett bolag, Handelsposten &r 20 aktier.

Orderboksexempel
K6porder 1: 1000st Séljorder 1: 900st
Koporder 2:  800st Séljorder 2: 100st
Koporder 3:  60st Séljorder 3: 80st

Séljorder 4: 20st
Séaljorder 5: 20st

1860st 1120st

Pa kopsidan efterfragas totalt 1860 aktier, pa saljsidan bjuds 1120 aktier ut. Orderboken visar ett
underskott pa saljsidan med 740 aktier. Samtliga saljare far saledes salja sina aktier medan kdparna,
atminstone de tva storsta, inte far kopa sa manga de vill. 1120 aktier delas pa de tre kdparna, en
Handelspost i taget med start p& den storsta order. Nar samtliga fatt 60 aktier (3 Handelsposter) ar
Koporder 3 fylld och det finns 940 aktier kvar, som ska delas pa de tva kbparna som annu ej fatt sina
order fyllda. Da detta antal inte gar att dela lika (eftersom Handelsposten 20 st innebar att det inte gar
att fordela 470 aktier var till koparna) far Koporder 1: 480 aktier och Koporder 2: 460 aktier. De sista 20
aktierna gar till Képorder 1 eftersom den kdparen lagt en stérre order.



Hade det i exemplet funnits en Jamnviktsorder pa 1000 aktier (=minimum eftersom Jamnviktsordern
maste bestd av minst 50 Handelsposter) pa séljsidan, hade 740 av dessa aktier salts. En eventuell
Jamnviktsorder p& képsidan hade forblivit orérd. Om fler Jamnviktsorder funnits pa saljsidan, hade de
740 aktierna fordelats mellan dem pé& samma sétt som ovan.

Endast jamna Handelsposter kommer att fordelas. Har Investerare angivit ett udda antal (t.ex. 23 st)
kommer narmast mindre antal jAmna Handelsposter att férdelas. | undantagsfall kan udda poster
fordelas om nagon kopare eller séljare sarskilt angett att de accepterar detta.

Fortur i férdelning
Som namnts ovan under kapitel 6 finns i samband med auktionshandeln vissa fortursregler. Order som

i orderlaggning fore faststéllt pris varit lika med eller battre &n Transaktionspriset, matchas eller far
fortur till en handelspost i den kommande fordelningen.

Fortursregler finns aven fér Marknadsradshandeln. Investerare som deltagit i den indikativa
budgivningen och lagt bud som &r lika med eller battre &n Transaktionspriset, far fortur till en
handelspost i den kommande féredelningen.

Sammanfattning
Alternativa gor fordelningen i enlighet med reglerna ovan. Skulle en fordelningssituation uppsta som

inte tacks av dessa regler, fordelas aktierna i enlighet med intentionen i férdelningsreglerna.
Fordelningen &r slutgiltig och kan inte dverklagas.

8. Information pa hemsidan
Under pagéende handelsperiod uppdateras hemsidan dagligen med information fran orderlaggningen.
Normalt sett sker det varje timme mellan kl. 10 och kl 16. For exakta tider, se Alternativas hemsida i

anslutning till handelsperiodens bérjan.

Féljande visas i samband med orderlaggning fore faststallt pris, dag 1 och 2:

Béasta (=hdgsta) kopkurs (BK)

Béasta (=lagsta) séljkurs (BS)

Antal aktier pa BK

Antal aktier mellan BK och BK minus 20%
Antal aktier pa BS

Antal aktier mellan BS och BS plus 20%

o0k wNPRE

Exempel: Med f6ljande sifferexempel 1=380, 2=400, 3=1000, 4=5000, 5=100 samt 6=500 skulle
informationen pa hemsidan se ut enligt nedan:



10

Kopare Séljare
1000 380 400 100
5000 500

Kopsidan visar att det finns en efterfragan p& 1000 aktier till kursen 380kr (=BK). Totalt efterfragas
5000 aktier mellan 380kr och 304kr (=BK—20%)

Saljsidan visar att det finns ett utbud pa 100 aktier till kursen 400kr (=BS). Totalt utbjuds 500 aktier
mellan 400kr och 480kr (=BS+20%)

Féljande visas i samband med orderlaggning efter faststallt pris, dag 3 till 4:

Dag 3 till 4 visas faststéllt transaktionspris i anslutning till foretagsnamnet. | sarskilt falt visas ocksa
antal aktier och antal order som finns pa kop- respektive saljsidan. Det ser ut pa foljande satt:

X-bolaget, transaktionspris: X kr

Antal aktier kdp: YYY (2)
Antal aktier sélj: ZZZ (Z)

(2) visar antalet bakomliggande order

Foreligger en Jamnviktsorder pa kop- eller séljsidan markeras det med "JO” efter antalsuppgiften. Om
bésta kdpkurs &r lika med eller hdgre an basta saljkurs i samband med stangningen av
orderlaggningens fore faststallt pris, dag 2, visas dessutom det antal aktier som omsatts vid denna
tidpunkt.

9. Likvid och leverans

Efter genomford férdelning pa handelsdagen, utsands avrakningsnota till alla som genomfért en affar.
Till de som lagt order men ej fatt kdpa eller sélja, skickas ingen information.

I avrakningsnotan ges instruktioner till kdpare och séljare. Av instruktionerna framgar bland annat hur
och nér likvider och vardepapper ska levereras. Dessa hamnar inledningsvis pa Alternativas
klientmedelskonto (hos Ostgdta Enskilda Bank) respektive klientmedelsdepé (hos Danske Bank
Sverige Filial), for att senare vidarelevereras till kdpare och séljare.
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10. Ovrigt
Handelsdagar

Handelsdagar samt tidpunkter for bud och order, framgar av Alternativas hemsida.

Eventuell extra handelsdag
Aktieagare eller foretag kan begéara en extra handelsdag om sarskilda skal foreligger. Exempel pa
sadana skal kan vara ingen eller 1ag handel pa senaste handelsdag eller en storre omvardering av

foretaget och/eller den bransch foretaget tillhor.

Beslut om extra handelsdag fattas av Alternativa aktiemarknaden.

Eventuell senarelagd handelsdag

En planerad handelsdag kan senarelaggas om séarskilda skél foreligger. Exempel pa sadana skél kan
vara en storre pagaende affar eller annan pagéende aktivitet som kan paverka vardet av foretaget.
Andra skal till senarelaggning kan vara langre stromavbrott eller stérningar i Alternativas eller system
som &r vitala for handelns genomférande.

Skulle orderlaggning ha paborjats och/eller transaktionspris faststallts kan, beroende pa orsaken till
senarelaggningen, lagda order och eventuella matchade affarer makuleras och faststéllandet av

transaktionspriset upphavas. En ny handelsperiod ska i sa fall inledas s& snart som mdjligt.

Beslut om senarelagd handelsdag fattas av Alternativa aktiemarknaden.

Handelsregler, faststallda av styrelsen for Alternativa aktiemarknaden 2010-05-17
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