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Likviditetsgaranter ger minskad risk och minskade
handelskostnader

En extern studie av systemet med likviditetsgaranter pa Stockholmsbhoérsen visar att aktierna i
de bolag som anlitat likviditetsgaranter fatt en minskad spread och 6kad handelsvolym. Det
innebar att investerarnas kostnad och risk att handla i dessa aktier har blivit lagre. Intresset for
likviditetsgaranti ar storre dan vantat och 45 bolag har anlitat likviditetsgarant och 11
medlemmar har avtalat om att vara likviditetsgarant.

Stockholmsbdrsen inledde systemet med likviditetsgaranter i maj 2003. En studie av systemet har
gjorts av Dan Weaver, Rutgers Universtity, Carsten Tanggard, Aarhus School of Business, Amber
Anand, Syracuse University. De har undersokt handeln i 22 bolag fore respektive efter det att bolagen
anlitat en likviditetsgarant. Undersokningen visar att:

Den genomsnittliga spreaden matt i procent minskade med 6ver 50 %
Volymen i orderboken dkade med &ver 40 %

Lagre intra-dags volatilitet

Antalet affarer 6kade i genomsnitt med 75 %

Den genomsnittliga orderstorleken néstan fordublades

Indikationer pé att den lagre transaktionskostnaden gjort att aktiens pris stigit

Vi ér naturligtvis véldigt ndjda med att vi kunnat medverka till att forbattra forutsattningarna for
investerare 1 framfor allt de aktier som tidigare varit mindre likvida. Genom initiativet med
likviditetsgaranter har vi forbattrat kvaliteten i handeln med minskad risk och transaktionskostnad for
investerarna samt 6kat mojligheten for att fa en korrekt virdering av ett noterat bolag”, sdger Torsten
Ortengren, noteringsansvarig pa Stockholmsbérsen.

Stockholmsborsen arbetar kontinuerligt med att skapa bista mojliga forutsittningar for en vél
fungerande handel for marknadens parter. Likviditet i aktichandeln dr en av de viktigaste faktorerna
for alla parter, inte minst for investerarna. God likviditet innebér lagre investeringskostnad och
forenklar for investeraren att bdde kunna kdpa och sélja aktier vilket minskar risken.
Stockholmsborsen har internationellt sett mycket god likviditet i handeln med aktier. Det har dock
funnits, framforallt mindre, bolag som har haft en lagre likviditet. 11 medlemmar har avtalat med
Stockholmsbdrsen om att vara likviditetsgaranter, 45 noterade bolag har anlitat en likviditetsgarant.

“Intresset fran medlemmar att vara likviditetsgarant och frén bolagen att anlita likviditetsgarant har
overtriffat vara forvintningar. Aven bolag som har hog likviditet har valt att anlita likviditetsgarant
for att forbattra forutsédttningarna for investerare i deras aktier vilket vi tycker ar valdigt positivt. Nu
hoppas vi att media i en storre utstrickning i sina kurslistor tar med LP-mirkningen® for att informera
investerarna om vilka bolag som har likviditetsgarant”, siger Torsten Ortengren, noteringsansvarig pé
Stockholmsbdrsen.

! Intra-dags volatilitet uttrycker kursrérelserna under en handelsdag.
? LP=Liqudity providor, dvs likviditetsgarant. Denna mérkning finns i kurslistorna som sénds ut fran Stockholmsbérsen men inte alla medier

har med den i sina listor.
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Likviditetsgarant

Medlemmar avtalar med Stockholmsbdérsen om att folja vissa regler och minimikrav som likviditetsgarant. En likviditetsgarant
framjar likviditeten i ett noterat bolags aktier. Det ar Stockholmsbdrsens medlemmar, det vill sdga banker och
fondkommissionarer, som kan vara likviditetsgaranter. Likviditetsgaranten ar skyldig att se till att det fortlépande under
handelsdagen finns kdp- och saljkurser i bolagets aktier med vilka de har avtal. En likviditetsgarant ar skyldig att stalla priser i
minst 4 handelsposter och att tillse att kop- och saljkursen ej avviker fran varandra mer én 4% beraknat pa saljkursen. De
medlemmar som valjer att agera likviditetsgaranter maste ha minst tva personer som ansvarar for funktionen. For att bli
likviditetsgarant maste medlem teckna avtal med Stockholmsbdrsen. Stockholmsbdrsen dvervakar att avtalet fljs och har ratt
att sdga upp avtalet om likviditetsgaranten inte uppfyller kraven i avtalet. Medlemmarna erbjuder de noterade bolagen tjansten
som likviditetsgarant och tecknar avtal med bolagen. Bolagen som har anlitat likviditetsgarant marks med "LP" (Liquidity
Provider) i kurslistan i de tidningar som valt att ange detta som upplysning for investeraren.
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