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Bast och samst 2018

Borsplus IPO-guide har granskat fjolarets alla 60 noteringar
och rankat bade noteringarna och radgivarna efter kvalitet och
kursutveckling. Vinnarna koras pa Arets IPO den 22 maj 2019.

I samarbete med

SPOTLIGHT

STOCK MARKET
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Vialkommen till Borsplus IPO-guide

Under 2018 noterades 60 bolag pa de borser vi bevakar. Det ar

en fantastisk mojlighet for investerare att folja med i, och stotta
utvecklingen for spdnnande bolag med viktiga verksamheter.
Innan IPO-guiden lanserades fanns ingen oberoende granskning
av alla noteringar, nigot vi dr stolta och glada 6ver att kunna
erbjuda kostnadsfritt for er alla. Ut6ver att hjdlpa véra ldsare fatta
bittre investeringsbeslut, tror vi dven att kraven pa lang sikt hojs
for bolag som ska till borsen att skapa attraktiva prospekt, nar
informationsgapet minskar. P4 s sitt gynnas investeringsklimatet.

Josefin Sigedal
VD for SvD Borsplus AB
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Smakprov pa IPO-guidens granskning

IPO-guiden - granskar alla

noteringar

IPO-guiden ar en tjdnst som dr gratis tillgdnglig for alla
investerare som vill f4 snabbast mgjliga 6verblick 6ver
alla relevanta fakta om en aktuell bérsnotering. Att lisa

prospekt tar mycket tid och den tiden kan du ofta spara in
med ett besok pa www.ipo-guiden.se.

Pa hemsidan ser du alla basfakta om ett erbjudande
samt alla eventuella “flaggor” som uppdagats i Borsplus
granskning. Borsplus graderar inte flaggorna och ofta dr de

inte sdrskilt allvarliga.

IPO-guiden granskar erbjudandet och sjilva noteringen men
granskar INTE bolagets verksamhet eller virderingen av

aktien. For att fa aktieanalyser med konkreta raid om man

ska teckna sig i en viss notering bér man vara prenumerant
pa Borsplus analystjédnst (se nistan sida). Via IPO-guiden
finns ldnkar till Borsplus analyser.

Malet ir att information om en notering ska publiceras sa

tidigt som mojligt under teckningsperioden. Men ibland tar
det tid att fa feedback fran det noterade bolaget och da kan
det droja ett par dagar innan publicering kan ske.

Pa IPO-guiden.se hittar du information baserat pa cirka
180 historiska noteringar samt radgivare, investerare
och handelsplatser. Sirskilt IPO-guidens Screener ir en
guldgruva for den som vill stka efter information.
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Granskar alla noteringar
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Karnov Group [GUEVERRIEDTIe)

Teckningskurs: 43 kr | Senaste kurs: 42.8 kr | KAR -0.5% idag

Lista: Nasdaq Mid

Storleksklass: Miljardbolag @

Sista teckningsdag: 2019-04-09

Forsta handelsdag: 2019-04-11
Finansiell data: Se senaste fran Borsdata
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Bolag Karnov Group
vD Flemming Breinholt
Styrelseordforande Magnus Mandersson
Omsattning Mkr 715 Mkr
Antal anstdllda 251
Badrsvarde efter notering @ 4200 Mkr

Nyckelpersoners dgande @

Antal aktier efter notering @ 977 miljoner
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Smakprov pa Borsplus analys

Borsplus - analyser for dig
med stort aktieintresse

Borsplus ar en analystjinst for prenumeranter med ett
stort aktieintresse. Borsplus prenumeranter far dagliga
analysmail, totalt cirka 400 aktieanalyser per ar. Alla
analyser och en rad unika verktyg for prenumeranter finns
pa Borsplus sajt under SvD.se

I varje analys presenterar vi ett huvudscenario pa hur vi tror
att aktier kommer att utvecklas, men ocksa ett optimistiskt
och pessimistiskt scenario. Det finns alltid risker och
osikerhet, och om skillnaden pa det pessimistiska och
optimistiska scenariot skiljer sig avsevirt i vara analyser ska
det tolkas som att framtiden dr mer osidker, medan en liten
skillnad ska tolkas som en mer forutsigbar framtid.
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Akticanalys

Karnov Grbup: Rétt att |

teckna? ' 5

Karnov Group dr danska och svenska juristers
hovleverantér av riittsdata och information. Nu gar
bolaget till bérsen med urstark marknadsposition och fin
linsamhet i ryggen - samt en prislapp som speglar just
detta.

Paniel Svenssan
Publicerad 2019-04
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/ g | Toppnyheter

Viilkommen ill Bérsplus
Temadag Digitala Vinnare

AKTIEANALYS @ Tor, 1427

Boule Diagnostics: Blod. svett och
FDA

Al - \ AKTIEANALYS 0ms. 1327

arnov Group (43 kr i dir ett informati inom
juridik som finns i Danmark och Sverige med 245 anstilida, S0 retag

Merparten av intikterna kommer frin irsabonnemang pA
riittsdatabaser och kommentarer frén juridiska experter som bolaget
distribuerar. Aven bokutgivning, bland annat av Sveriges Rikes Lag, ingdr i
verksamheten. Strsta kundgruppen &r advokatbyrer.

Foretsgsuppoifter f13n € PROFF

Karnow Group

Borskurs: 4300k

Antal aktier (miljonery. 977

Borsvarde 4200 Mkr

Nettoskuld 800 Mk

D Flemming
Breinfolt

Styrelseordiorande Magaus
Manderssan

S Barsplus

huvudscenario
2018 20198 20208 202
Omsatning s 740 70 80
~Tiltvxt 58.4% 35% 0% 0%
Rorefseresultat™ 63 274 285 304
- Rorelsemarginal 88% 370% 370% BO%
Resultat efter skatt 47 192 210 26
Vinst per aktie negativ 196 215 232
Utdelning per aktie 00 075 085 0,90
Direktavkastning 0.0% 7% 20% 2%
Avkastning pd eget kapital 7% 8% 3% 13%
Operativt s 0% 109% 108%
kapitaljomsittning
Nettoskuld/EBIT 244 21 15 o8
PIE negativt 29 200 185
EV/EBIT 797 183 16 164
EV/Sales 70 68 65 62

* For 2019-2021 avses rérelseresultat féire farvarvsovskrmingar och engingsknstnader
{usterad ebita). Under 2018 var detta resultat 262 Mks motsvarande 36,6 procents marginal

Bolagets huvudigare dr sedan 2015 riskkapitalbolaget Five Arrows som
auvill b Karnov pd drsen. De, och andra befintliga
4gare, siljer mellan 34 och 54 procent av sina aktier (beroende pé intresse)

for runt en miljard kronor. Samtidigt sker en nyemission pa 0.8 miljarder.
Detta blir &rets hittills stérsta notering,

Nyemissionspengarna gar till att stirka balansrikningen och noteringen
verkar i viira 5gon mest pakallad av vilja till en exit snarare an att verka som

plattform for att realisera bolagets strategi.

IPO-GUIDE Karmov Group



Kronika:
En folksport med
hog skaderisk

Peter Benson
peter.benson@svd.se

Totalt 176 nya borsbolag. S& minga noteringar har skoljt 6ver svenska investerare sedan januari
2017 till idag. Borsplus IPO-guide har granskat dem alla. Utfallet for senaste arets noteringar ar
att flertalet gitt back medan en tiondel ndrapa tredubblats i virde.

Att teckna aktier i bérsnoteringar dr nagot av en folksport Borsnoteringar &r alltsa en folksport forenad med hog
bland svenska sparare. Baserat pa uppgifter fran de svenska skaderisk. Kunskap dr basta skyddsutrustningen men enskilda
ndtmédklarna bedomer Borsplus att 6ver 100 000 svenskar investerare tvingas ofta vilja mellan att luslisa svartolkade
tecknat sig i en borsnotering ("IPO” fran engelskans Initial hundrasidiga prospekt eller noja sig med sdljiga broschyrer.
Public Offering) pa senare ar. Uppenbarligen ir vi manga som
lockas av att férsoka hitta nista vinnaraktie direkt fran start. For ett drygt ar sedan lanserade Borsplus dirfor IPO-guiden,
en unik tjinst som granskar alla noteringar. Som ett
Men hur har det gatt for oss? komplement till Bérsplus regelritta aktieanalyser si granskar
Sadir. Nar Borsplus summerar alla 60 aktier som IPO-guiden alla noteringar med fokus pa att samla all viktig
borsnoterades under 2018 sd dr snittavkastningen hittills grundfakta samt uppticka alla ”flaggor” som av typen
-4 procent. Da har vi mitt 12 manader fran notering eller varningssignaler eller viktiga fragetecken.
den kortare perioden fram till maj om bolaget noterades
sommaren/hosten 2018. IPO-guiden ska vara en sjilvklar hallplats for alla investerare
som Overvdger att teckna aktier i en borsnotering. Ett uttalat
Spridningen dr dock stor. En tiondel av noteringarna har mer syfte for IPO-guiden dr ocksa att driva pa bolag, radgivare,
dn dubblats. Dessa har i snitt gatt +195 procent. Alltsa nistan tre handelsplatser, investerare och andra marknadsaktérer mot
ganger pengarna! hogre kvalitet.
Av tabellen nedan framgar dock att det 4r idel mikro- eller Spotlight Stock Market dr darfér sponsor av IPO-guiden och
smabolag. Borsplus sitter stort virde pa den goda relationen. Men vi ar
stenharda med att inte lata det paverka slutsatserna om de
Sex noteringar 2018 dubblades drygt 170 aktier som handlas pa marknadsplatsen.
Borsnotering  Kursutveckling  Rédgivare Borslista Ar det trovirdigt? Vi tycker det. Nir Borsplus analyserar bolag
Smoltek 240% Partner FK Spotlight noterade pa Spotlight dr det ritt sillsynt att det slutar med ett
rad att kdpa aktien. Langt mer vanligt r att vi dr avvaktande
Metacon 235% Eminova FK NGM eller negativa.
Stenocare 205% Sedermera FK Spotlight
Nir det giller IPO-guidens granskning av noteringar sa vilar
I-Tech 193% Erik Penser Bank  First North

trovardigheten i att metodiken ska vara transparent och
Ziccum 174% Aqurat Spotlight Oppen. Att bolagen beddms efter samma grunder ska vara
tydligt for alla som undersoker saken. Darfor ar vi alltid valdigt

Midsummer 123% G&W FK First North
tacksamma for alla fragor, synpunkter och invindningar som
Kiilla: Borsplus IPO-guide per 1/5 2019 engagerade borsbolag och radgivare kommer med.
Bland de elva noteringar som vi Klassar som miljardbolag ar Transparens ir dock inte samma sak komplett objektiva
det bara fyra (NCAB, Green Landscaping, Better Collective kriterier.
och Cibes) som ligger pa plus och dd med ganska beskedliga
21-54 procent. Resten dr pd minus. De tre sdmsta (Bygghemma, Bérsplus ir en analystjinst och bra analys som riktar sig mot
Projektengagemang och Raketech) dr i snitt -42 procent vilket investerare forutsitter subjektiva bedomningar om saker som
visar att det dr hog risk i alla IPO:er, oavsett storlek. inte alltid kan kvantifieras eller entydigt definieras.



Borsplus IPO-guide &r inte utformad for att tillmotesga juristers
onskan om detaljrika och exakta definitioner. Ett legalistiskt synsétt
tenderar ndmligen att sta i konflikt med investerares behov av
beslutsunderlag med fokus pa sunt fornuft istéllet fér formalia.

Den som inte dr 6vertygad kan ju fundera pa om detaljregler av
typen GDPR, Basel 3, Sarbanes-Oxley, PRIIP eller MiFiD 2 gor
varlden bdttre eller bara mer komplex.

Tre nya idiotiska bokstavssoppor fran EU
For oss pa Borsplus ar det tydligt att tjocka luntor med

hyperdetaljerade regler inte dr bésta séttet att skapa en sund
kapitalmarknad for investeringar i smabolag.

Vinnare pa mixen formalistiska regler plus tunn extern bevakning ar
”skrdpbolag” och radgivare med fokus pa kryphal. Forlorare dr de
seriosa aktorerna och sa klart alla investerare. Det dr for att 4ndra pa
detta som Borsplus IPO-guide finns.

Peter Benson
peter.benson@svd.se
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Alla TPO-aktier som
Borsplus analyserat
2018/2019

Adverty

AlzeCure

Arion Bank

Aros Bostad
Asarina Pharma
Ascelia Pharma
Attana

Azelio

Better Collective
Beyond Frames Entertainment
Bioactive Bone Substitutes
Bodyflight
Bygghemma

CAG Group
Calliditas

Calmark

Cibus Nordic
Comintelli

Dicot

Ferroamp

Fluicell

FluoGuide
Freetrailer

Frill

GoldBlue

Green Landscaping
Hoodin

IA Industriarmatur
Iconovo

InCoax

Infracom

Infrea

I-Tech

JetPak

Jetty

JonDeTech

Karnov Group
Lime Technologies
Livihop

Lumito

Metacon
Midsummer
Milardalens Omsorgsfastigheter
NCAB Group
Neodynamics
Nustay

Obstecare
Polarcool
Projektengagemang
Q-linea

Raketech

Ranplan
Raytelligence
Ridercam

Risk Intelligence
S2Medical
Scandion Oncology
Stenocare

Teqgnion

Triboron International
Upsales Technology
ViroGates

Ziccum

Zordix

Zutec

Zwipe




Uppdraget {0r Borsplus IPO-guide

Intresset for borsnoteringar ar stort men bevakningen har haft stora brister.

¢ Ekonomimedia inskrinker sig, med undantag fér Borsplus,
till enstaka nedslag och analyser pa ett fatal storre bolag.

¢ Banker och méklare bevakar néstan aldrig nya borsbolag.
Undantaget ar ndr de sjilva dr IPO-radgivare men da ir de
partiska och haller dessutom sina analyser hemliga for alla
utom institutionerna.

¢ IR-tjdnster som Laika med Investerarbrevet, Nyemissioner.
se, IPO.se med flera ir ofta informativa och snygga. Men det
ska ses som reklam betalat av bolagen sjilva, inget annat.

¢ Betalanalyser har samma trovirdighetsproblem. Det dr
bolaget som dr kunden. Investeraren dr snarare produkten.

¢ Sociala medier vimlar av bloggar och chattradar som tar
upp dven sma IPO-er men kvaliteten och drligheten svajar
och det ges aldrig nagon samlad bild.

Om IPO-guidens flaggor

Uppdraget for Borsplus IPO-guide &r att granska alla noteringar
med investerarnas basta for 6gonen.

IPO-guiden ska vara en sjilvklar hallplats for alla investerare
som Overvager att teckna aktier i en borsnotering.

IPO-guiden finansieras av SvD Borsplus med Spotlight Stock
Market som kommersiell partner. Ett uttalat syfte fér IPO-
guiden &r ocksa att driva pa bolag, radgivare, handelsplatser,
investerare och andra marknadsaktorer mot hogre kvalitet.

I samarbete med

SPOTLIGHT

STOCK MARKET

En av IPO-guidens framsta nyttor ar att
belysa sma och stora ”flaggor” relaterade till
erbjudandet. P4 sidan 10 presenteras samtliga
24 flaggor med en forklaring under respektive
rubrik. Det handlar alltsd INTE om bolagets
verksamhet eller virderingen pa aktien

utan om aspekter av sjdlva erbjudandet och
noteringen.

Borsplus graderar inte flaggorna och ofta dr de inte
sirskilt allvarliga.

De allra flesta bolag far nagon eller nagra flaggor. En flagga ir
alltsa inte en tung slutsats i sig utan mer en signal om att man
som investerare kan fundera ett extra varv kring vissa aspekter.

Flaggor kan jimstéllas med anmérkningar vid en fastighets-
besiktning. Viktigt att kinna till men inte nagot som beh6ver
hindra en affdr.

Diremot bor man vara vildigt forsiktig med bolag som drar pa
sig manga eller allvarliga flaggor.

I grafiken pa nésta sida visas utfallet efter mer dn 180 granskade
borsnoteringar (IPO-er).

Syftet med flaggorna ar att belysa fragestillningar som gor att
investerare kan fatta bittre beslut.

Det dr extremt olika férutsédttningar for olika IPO-er beroende
pa om det ir stora eller vildigt sma bolag. Eftersom det &r lite
orittvist att jimfora sma IPO-er med miljardnoteringar sa delar
Borsplus IPO-guide in alla bolag i en av tre storleksklasser.

svD IR

NARINGSLIV



IPO-guiden delar in bolagen i foljande storleksklasser:

Miljardbolag - Borsvirde vid IPO Smabolag - Bolag med borsvirden Mikrobolag - Mycket sma bolag med
i miljardklassen. Grinsen dras inte som dr vasentligt hogre dn 100 Mkr borsvdrden runt 100 Mkr och ligre.
vid 1 000 Mkr utan inkluderar dven men som ar for sma for att klassas som
nagot mindre bolag med visentlig “miljardbolag”.
omsittning, vinst och “mogen
karaktir”.

Sambandet mellan kursutveckling och flaggor

Relativ kursutveckling (median) %

flaggor for cirka 180 granskade noteringar.
Storleken pa varje bubbla motsvarar antalet
bolag som fatt respektive antal flaggor.

0 1 2 3 4 5 6 7 8 Sambandet dr tydligt - manga flaggor dr
Antal flaggor forknippat med usel kursutveckling.

-40
. Diagrammet visar sambandet mellan relativ
-50 . ‘ kursutveckling (mdtt mot OMXS30) och antalet

Sa har har vi flaggat

# Hagt garantiatagande

# Hog emissionskostnad

#Lang vantetid

# Kladdiga incitament

# Komplext erbjudande

# Kort historik

# Markliga avtal

# Svaga finanser

# Rabatterad emission tatt inpa IPO
# Sdljsugen stordgare ...

# Overdrivet fokus pa trender och...
# Bristfillig information

# Oklarhet om handelsplats
#Udda val av radgivare

# Oseridst intryck fran prospekt |
# Omoget bolag?

# Storaffar infor IPO |

# Tata personkopplingar

# CV med plumpar

# Forsenad process

# Utdkat erbjudande trots klent...
# Ej fulltecknad emission

# Kursfall dag ett

# Dalig relativ avkastning

Stapeldiagrammet visar hur vanliga de

24 olika flaggorna dr fordelat pa over 180
granskade IPO-erbjudanden. Morkgrén stapel
anger flagga som delas ut “retroaktivt” efter
pdborjad handel.

ol o



Alla 24 flaggor

¢ Bristfillig information

Det dr en varningsflagga om man anar eller vet att det saknas viktig infor-
mation i prospektet. Exempel pa detta ir att det saknas information om
emissionskostnader, intressekonflikter, teckningsatagare etc. Hit riknas
ocksa rejilt vilseledande information.

¢ CV med plumpar

For investerare &r det relevant att kinna till om nyckelpersoner har ett
“bagage” av exempelvis konkurser, tvister, dtal eller andra potentiella
“plumpar”. En (lindrig) gang ir ingen gang men tva ganger kan vara en
gonggong.

¢ Dalig relativ avkastning

En aktie som gar daligt aret efter notering har inte séllan salts in till helt fel
pris eller med nagot “dolt fel”. Borsplus f6ljer upp kursutvecklingen i 12
manader efter notering och aktier med en relativ avkastning (mot
OMXS30-index) som dr i den sdmsta kvartilen far en retroaktiv flagga.

¢ Ej fulltecknad emission

Att en IPO inte blir fulltecknad talar for att det dr nagot fel pa bolaget eller
viarderingen. Det dr ocksa extra illavarslande att bolaget gar vidare med
notering trots att det svaga intresset néstan garanterar en dalig borsstart.
Borsplus delar ut en retroaktiv flagga i alla IPO-er som inte blir fullteck-
nade.

e Forsenad process

Nir en noteringsprocess férsenas ir det ofta nagot daligt som ligger
bakom. Strul med teckningsataganden? Brak med radgivare/garanter?
Ouppfyllda listningskrav?

¢ Hog emissionskostnad

For ett IPO-bolag med hoga emissionskostnader r tolkningen att bolaget
antingen dr i penningknipa, att det varit oordning i bolaget och/eller att
priset pa aktien r fel. Rorliga "séljarprovisioner” till ridgivare ska man
vara extra skeptisk till. Borsplus hissar flagga for alla bolag som dr i sim-
sta fjirdedelen i sin storleksklass.

* Hogt garantiatagande

Efter cirka 180 undersokta IPO-er ser Borsplus ett starkt empiriskt sam-
band mellan ett hogt garantiatagande och svag kursutveckling. Det later
tryggt med garanter men férmodligen dr det ofta ett tecken pa svaghet
eller desperation. Om IPO:n misslyckas blir siljtrycket stort eftersom gar-
anterna oftast sdljer ut.

¢ Komplext erbjudande

Breda kursintervall dr den vanligaste formen av ett komplext erbjudande.
Andra exempel dr véldigt stort inslag av 6vertilldelningsoption eller ligen
dér antal aktier eller nettoskuld dr svart att berdkna.

¢ Kort historik

Bra information gor att investerare fattar klokare beslut. IPO-bolag som
uppvisar enstaka ar av finansiell historik dr ofta nystartade, omstrukture-
rade eller har andra skil att inte visa hela bilden.

¢ Kursfall dag ett

Nagot har normalt gatt fel nir en aktie faller under teckningskursen forsta
handelsdagen. Borsplus delar i normalfallet ut en retroaktiv flagga om
aktien stinger pa minus forsta handelsdagen.

¢ Lang vintetid

Att teckna IPO-er innebdr extra risker och risken 6kar om man méste
vanta lange fran att aktier tecknas till att de borjar handlas. Av administra-
tiva skl tar det ofta 1-2 veckor eller mer innan smabolag borjar handlas.
Om vintetiden &r ldngre 4dn 10 dagar sa hissar Borsplus flagga for de
IPO-er som &r i den simsta fjirdedelen i sin storleksklass.

e Mirkliga avtal

Ofta redovisas viktiga avtal i IPO-prospektet. Ibland framstar avtal som
obegripliga, markliga eller med oklar koppling till affarsverksamheten.

e Oklarhet om handelsplats

IPO-bolag som svdvar pa malet om var aktien ska handlas har antagligen
fatt nej av minst en handelsplats. Dessutom &r det stor risk att tidplaner

spricker och att 4garna far vinta linge pa handelsstart. Det andas ocksa

desperation.

* Omoget bolag

Nir bolag viaxer behdvs nya strukturer, processer och system for att han-
tera 0kad komplexitet och en stérre organisation. Om bolag bérsnoteras
utan att detta dr pa plats sa okar det risken for bakslag.

e Oseriost intryck fran prospektet

Ett prospekt som andas hastverk eller vardslos “haussighet” ger inget bra
intryck. Stavfel och sifferslarv i ett prospekt leder till misstanken att bola-
get ocksa slarvar i de dagliga affirerna.

* Rabatterad emission titt inpa IPO

Om ett bolag gjort en nyemission vildigt kort tid inf6r IPO till en varder-
ing som dr rejélt mycket ligre sa kréiver det en forklaring. Har det hint
mycket i bolaget pa kort tid 4r man kanske inte mogen for notering? Var
det en kompisemission sa vill man ocksa veta varfor. En variant av kompi-
semission 4r extra formanliga optionsprogram.

o Storaffir infér IPO

Forvirv medfor alltid risker samtidigt som ledningen far stora méjligheter
att kortsiktigt massera vinstsiffrorna. Nar bolag gor stora foretagsaffarer
ndra inpa notering sa dr det en varningsflagga. Har fangar vi dven in stérre
nyheter under teckningstiden.

® Svaga finanser

Ibland dr det otydligt hur mycket pengar ett bolag kommer gora av med
det ndrmaste aret. Ibland r det sméartsamt tydligt att risken &r stor att
bolaget behdver mer pengar inom ett ar.

¢ Siljsugen storigare i forhoppningsbolag

Bolag i tidiga skeden gor nyemission for att de beh6ver pengarna. Om det
samtidigt finns stordgare som verkar vilja séilja egna aktier i bolaget sa dr
det en varningsflagga. (Exempelvis kort lock-up.) Dels dr det lite illojalt att
“konkurrera” med bolaget om aktiekdparna och dels tyder det pa en klen
tilltro till bolagets framtid.

* Tveksamma incitament

Tveksamma incitament dr Borsplus samlingsbegrepp for olika typer av
risk for intressekonflikt. Ett typexempel dr att radgivaren eller dess
anstéllda dger aktier i IPO-bolaget. Det behover inte vara ett problem och
kan dven ses som en fordel men det finns ocksa risker for intressekonflik-
ter eller att rddgivaren 6versdljer aktien.

® Téita personkopplingar

Om nyckelpersoner har nira personliga relationer eller affarskopplingar
via andra bolag sa okar risken att det inte enbart ar professionella hin-
syn som styr besluten.

e Udda val av radgivare

IPO-bolag har oftast de radgivare som dr motiverat av deras storlek och
kvalitet. Avvikelser frin monstret kan vara ett varningstecken. Farligast 4r
nér ingen radgivare alls vill skylta med sitt namn.

¢ Utokat erbjudande trots klent intresse

Det dr en stor varningsflagga om ett IPO-erbjudande 6kas (via t.ex. dver-
tilldelningsoption) trots att intresset fran investerare varit svagt. Det kan
tyda pa att aktien dr 6verprissatt eller att bolaget/dgarna gor allt for att fa
in pengar oavsett konsekvenser for borskursen.

¢ Overdrivet fokus pa trender och omvirld

Borsplus gillar bolag som kan och vill prata konkret om den egna verk-
samheten. Overgripande siljsnack om heta trender (som Al, Big Data, VR
och elbilar), buzzwords (Agilitet, CSR, IoT) och framtida mangmiljard-
marknader dr en varningsflagga eftersom det dr en metod som ofta
anvénds for att locka godtrogna investerare.



S4 viljs pristagarna ut

Att exponera de samsta och prisa de bésta

ar ett sitt att skapa en battre IPO-sektor. SvD
Borsplus IPO-guide kan tack vare en stringent
granskning vara en offentlig bldslampa som
eldar pa radgivare, boérsbolag och andra
aktorer i riktning mot hogre kvalitet. Darfor
delar SvD Borsplus IPO-guide ut pris i tva
grenar:

¢ Kursutveckling - Helt enkelt kursutveckling fran
teckningskurs och framat. Hir avses relativ kursutveckling
jAmfért med OMXS30. Brytpunkt dr 12 méinader efter
notering eller senast den 30 april 2019 for 2018 ars
noteringar. Objektivt och enkelt.

¢ Kvalitet - En mer subjektiv gren. Juryn véljer vinnare utifran
en helhetsbedémning dér juryn véger in tre faktorer. I férsta
hand riknar vi kvalitet som lagsta mojliga antal ”flaggor”. I
andra hand viger vi in kursutveckling eftersom “marknaden
alltid har ratt”. Vid svara avvagningar och gransdragningar ar
det juryns subjektiva omdéme som féller utslaget.

I var och en av grenarna Kursutveckling
och Kvalitet utser juryn:

« Biista borsnoteringarna - Varje bolag bedéms efter
Kursutveckling respektive Kvalitet.

 Bista radgivarna - Respektive firma bedoms efter
medianvirden for de IPO-er dir man varit huvudradgivare.
Firmor som under forra aret endast varit huvudradgivare
i en notering dr utom tavlan. For att undvika orimligt
genomslag fran enstaka noteringar med extremt bra eller
dalig kursutveckling sa finns ett tak/golv vid dubbling
respektive halvering i kurs (+100% / -50%).

Fordelat pa tre storleksklasser:

¢ Miljardbolag - Borsvirde vid IPO i miljardklassen. Grinsen
dras inte vid 1 000 Mkr utan inkluderar dven nagot mindre
bolag med visentlig omsittning, vinst och “mogen karaktar”.

* Smabolag - Bolag med borsvirden som ir visentligt
hogre dn 100 Mkr men som &r fér sma for att klassas som

”miljardbolag”.

¢ Mikrobolag - Mycket sma bolag med borsvirden runt 100
Mkr och lagre.

Arets IPO

Arets IPO

Lime Technologies

Ikategorin kvalitet i Klassen smibolag
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Miljardbolagen

Under 2018 gjordes 11 borsnoteringar av bolag i miljardklassen

NCAB Group Calliditas Therapeutics

I kategorin kursutveckling i klassen miljardbolag I kategorin kvalitet i Klassen miljardbolag
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Pareto Securities
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Miljardbolagen — Kursutveckling

Alla borsnoteringar i kategorin Miljardbolag

Arets bista notering 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande 4r utmérkta med stjirna. Simsta notering syns i botten. Tabellens
sista kolumn avser relativ kursutveckling jaimfért med OMXS30 fran teckningskurs och 12 méanader framat, dock lingst till den 30
april 2019.

* % JF

Bolag Radgivare Lista Antal flaggor Kursutveckling
NCAB Group Carnegie Nasdaq Small 2 54%
Green Landscaping Pareto First North 3 36%
Better Collective Nordea Nasdaq Mid 2 24%
Cibus Nordic Pareto First North 5 21%
Calliditas Carnegie Nasdaq Small 1 1%
Aros Bostad DNB First North 1 -6%
Arion Bank Morgan Stanley Nasdaq Large 2 -14%
Q-linea Carnegie Nasdaq Small 5 23%
Bygghemma Carnegie Nasdaq Mid 3 -39%
Projektengagemang SEB Nasdaq Small 1 -40%
® Raketech Danske Bank First North 3 -48%




Miljardbolagen — Kvalitet

Alla borsnoteringar i kategorin Miljardbolag

Arets bista notering 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande 4r utmérkta med stjirna. Simsta notering syns i botten. Tabellens
sista kolumn avser relativ kursutveckling jaimfért med OMXS30 fran teckningskurs och 12 méanader framat, dock lingst till den 30

april 2019.

Bolag Radgivare Lista Antal flaggor Kursutveckling
L Calliditas Carnegie Nasdaq Small 1 -1%

L4
Y Aros Bostad DNB First North 1 -6%
¥ Projektengagemang SEB Nasdaq Small 1 -40%
NCAB Group Carnegie Nasdaq Small 2 54%
Better Collective Nordea Nasdaq Mid 2 24%
Arion Bank Morgan Stanley Nasdaq Large 2 -14%
Green Landscaping Pareto First North 3 36%
Bygghemma Carnegie Nasdaq Mid 3 -39%
Raketech Danske Bank First North 3 -48%
Cibus Nordic Pareto First North 5 21%
® Qlinea Carnegie Nasdaq Small 5 23%




Miljardbolagens radgivare — Kursutveckling

I denna kategori dr det endast tva aktorer som som &r kvalificerade for tdvlan da 6vriga bara bara varit huvudradgivare i en notering.

Detta ar utdelas pris for arets bista radgivare men inget hedersomnimnande utdelas.

Radgivare Noteringar Antal flaggor Kursutveckling
Pareto Cibus Nordic, Green Landscaping 4,0 28%
Carnegie Bygghemma, NCAB Group, Calliditas, Q-linea 2,8 -12%
Nordea Better Collective 2,0 24%
DNB Aros Bostad 1,0 -6%
Morgan Stanley Arion Bank 2,0 -14%
SEB Projektengagemang 1,0 -40%
Danske Bank Raketech 3,0 -48%

Miljardbolagens radgivare — Kvalitet

I denna kategori dr det endast tva aktorer som som dr kvalificerade for tdvlan da 6vriga bara bara varit huvudradgivare i en notering.

Inget pris eller hedersomndmnande utdelas detta ar.

Radgivare Noteringar Antal flaggor Kursutveckling
Carnegie Bygghemma, NCAB Group, Calliditas, Q-linea 2,8 -12%
Pareto Cibus Nordic, Green Landscaping 4,0 28%
DNB Aros Bostad 1,0 -6%
SEB Projektengagemang 1,0 -40%
Nordea Better Collective 2,0 24%
Morgan Stanley Arion Bank 2,0 -14%
Danske Bank Raketech 3,0 -48%

Om tabellerna pa denna sida

Arets bista radgivare 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande ér utméirkta med stjirna. Samsta radgivare syns i botten.
Tabellens sista kolumn avser relativ kursutveckling jimfort med OMXS30 fran teckningskurs och 12 manader framat, dock
langst till den 30 april 2019.

varit huvudradgivare i en notering dr utom tdvlan. For att undvika orimligt genomslag fran enstaka noteringar med extremt
bra eller dalig kursutveckling sa finns ett tak/golv vid dubbling respektive halvering i kurs (+100% / -50%).

Respektive firma bedéms efter medianvirden for de IPO-er diar man varit huvudradgivare. Firmor som under f6rra aret endast




Smabolagen

Under 2018 gjordes 20 borsnoteringar av bolag i smabolagsklassen

I-Tech Lime Technologies

I kategorin kursutveckling i Klassen sméabolag I kategorin kvalitet i Klassen sméb
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Smabolagen — Kursutveckling

Alla borsnoteringar i kategorin Smabolag

Arets bista notering 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande 4r utmérkta med stjirna. Simsta notering syns i botten. Tabellens
sista kolumn avser relativ kursutveckling jaimfért med OMXS30 fran teckningskurs och 12 méanader framat, dock lingst till den 30
april 2019.

* % JF

Bolag Radgivare Lista Antal flaggor Kursutveckling
I-Tech Erik Penser Bank First North 2 193%
Midsummer G&W FK First North 4 123%
Lime Technologies  Carnegie Nasdaq Small (1) 60%
Infracom Nordnet Bank Spotlight 4 59%
S2Medical Partner FK First North 2 51%
Asarina Pharma Erik Penser Bank First North 0 30%
Infrea Mangold FK First North 3 10%
CAG Group Erik Penser Bank First North 1 -4%
Iconovo Erik Penser Bank First North 2 -8%
JetPak ABG Sundal Collier First North 4 -18%
Ovzon Carnegie First North 3 -36%
Azelio Pareto First North 4 -41%
Bioactive Bone Substitutes Aalto Capital First North 8 -44%
Ranplan Naventus Corp. First North 8 -45%
Zutec Remium First North 3 -48%
AlzeCure Vator First North 3 -56%
ViroGates Véstra Hamnen First North 3 -59%
Livihop Mangold FK First North 3 -67%
JonDeTech Redeye First North 4 76%
e GoldBlue G&W FK NGM MTF 10 -92%




Smabolagen — Kvalitet

Alla borsnoteringar i kategorin Smabolag

Arets bista notering 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande 4r utmérkta med stjirna. Simsta notering syns i botten. Tabellens
sista kolumn avser relativ kursutveckling jaimfért med OMXS30 fran teckningskurs och 12 méanader framat, dock lingst till den 30

april 2019.

Bolag Radgivare Lista Antal flaggor Kursutveckling

L Lime Technologies Carnegie Nasdaq Small 0 60%
Y Asarina Pharma Erik Penser Bank First North (0] 30%
¥ CAG Group Erik Penser Bank First North 1 -4%
I-Tech Erik Penser Bank First North 2 193%
S2Medical Partner FK First North 2 51%
Iconovo Erik Penser Bank First North 2 -8%
Infrea Mangold FK First North 3 10%
Ovzon Carnegie First North 3 -36%

Zutec Remium First North 3 -48%
AlzeCure Vator First North 3 -56%
ViroGates Véstra Hamnen First North 3 -59%
Livihop Mangold FK First North 3 -67%
Midsummer G&W FK First North 4 123%
Infracom Nordnet Bank Spotlight 4 59%
JetPak ABG Sundal Collier First North 4 -18%
Azelio Pareto First North 4 -41%
JonDeTech Redeye First North 4 76%
Bioactive Bone Substitutes Aalto Capital First North 8 -44%
Ranplan Naventus Corp. First North 8 -45%

® GoldBlue G&W FK NGM MTF 10 -92%




* * JF
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Smabolagens radgivare — Kursutveckling

Radgivare Noteringar Antal flaggor Kursutveckling
G&W FK GoldBlue, Midsummer 7,0 25%
Erik Penser Bank Iconovo, I-Tech, Asarina Pharma, CAG Group 1,3 13%
Carnegie Ovzon, Lime Technologies 1,5 12%
Mangold FK Livihop, Infrea 3,0 -20%
Aalto Capital Bioactive Bone Substitutes 8,0 -44%

Smabolagens radgivare — Kvalitet

Radgivare Noteringar Antal flaggor Kursutveckling
Erik Penser Bank Iconovo, I-Tech, Asarina Pharma, CAG Group 1,3 12,9%
Carnegie Ovzon, Lime Technologies 1,5 12,0%
Mangold FK Livihop, Infrea 3,0 -19,9%
G&W FK GoldBlue, Midsummer 7,0 25,0%
Aalto Capital Bioactive Bone Substitutes 8,0 -44,4%

Om tabellerna pa denna sida

Arets bista radgivare 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande ér utméirkta med stjirna. Simsta radgivare syns i botten.
Tabellens sista kolumn avser relativ kursutveckling jimfort med OMXS30 fran teckningskurs och 12 manader framat, dock
langst till den 30 april 2019.

Respektive firma bedéms efter medianvirden for de IPO-er diar man varit huvudradgivare. Firmor som under f6rra aret endast
varit huvudradgivare i en notering ir utom tivlan. For att undvika orimligt genomslag fran enstaka noteringar med extremt
bra eller dalig kursutveckling sa finns ett tak/golv vid dubbling respektive halvering i kurs (+100% / -50%).




Mikrobolagen

Under 2018 gjordes 29 borsnoteringar av bolag i mikrobolagsklassen

Smoltek Stenocare

I kategorin kursutveckling i klassen mikrobolag I kategorin kvalitet i kKlassen mikrobolag
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Mikrobolagen — Kursutveckling

Alla borsnoteringar i kategorin Mikrobolag
Arets bista notering 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande 4r utmérkta med stjirna. Simsta notering syns i botten. Tabellens
sista kolumn avser relativ kursutveckling jaimfért med OMXS30 fran teckningskurs och 12 méanader framat, dock lingst till den 30

april 2019.

Bolag Radgivare Lista Antal flaggor  Kursutveckling

;* Smoltek Partner FK Spotlight 2 240%
¥ Metacon Eminova FK NGM MTF 5 235%
Y Stenocare Sedermera FK Spotlight 0 205%
Ziccum Aqurat FK Spotlight 1 174%
Calmark Sedermera FK Spotlight 0 17%
Obstecare InWest Corp. Spotlight 3 4%

CGit Holding Spotlight 4 -8%
Scandion Oncology Sedermera FK Spotlight (0} -8%
Freetrailer Corpura Spotlight 3 -10%
Adverty Mangold FK First North 7 -12%
Dicot InWest Corp. Spotlight 2 -15%
Beyond Frames Entertainment InWest Corp. Spotlight 3 26%
Comintelli InWest Corp. Spotlight 1 -33%
Tectona Capital Axier NGM MTF 6 -34%

IA Industriarmatur Partner FK Spotlight 4 -34%

Risk Intelligence Sedermera FK Spotlight 2 -40%
Attana Eminova FK NGM MTF 10 -47%
Bodyflight Sedermera FK Spotlight 3 -48%
Fluicell Mangold FK First North 4 -48%

Jetty InWest Corp. Spotlight 5 -52%

Dr Sannas Augment Partners NGM MTF 5 -54%

Orgo Tech Capval Corp. Spotlight 7 -56%
Zordix Augment Partners NGM MTF -58%
Neodynamics Sedermera FK Spotlight 5 -62%
Lumito Goteborg Corp. NGM MTF 10 -66%
Hoodin Sedermera FK Spotlight 5 -66%
Raytelligence Eminova FK NGM MTF 6 2%
Polarcool Aqurat FK Spotlight 3 17%

@ oOptiMobile Sedermera FK Spotlight 5 -88%




Mikrobolagen — Kvalitet

Alla borsnoteringar i kategorin Mikrobolag

Arets bista notering 4r utmirkt med medalj. Hedersomnimnande 4r utmérkta med stjirna. Simsta notering syns i botten. Tabellens
sista kolumn avser relativ kursutveckling jaimfért med OMXS30 fran teckningskurs och 12 méanader framat, dock lingst till den 30
april 2019.

* ¥

Bolag Radgivare Lista Antal flaggor  Kursutveckling
Stenocare Sedermera FK Spotlight 0 205%
Calmark Sedermera FK Spotlight 0 17%
Scandion Oncology Sedermera FK Spotlight o -8%
Ziccum Aqurat FK Spotlight 1 174%
Comintelli InWest Corp. Spotlight 1 -33%
Smoltek Partner FK Spotlight 2 240%
Dicot InWest Corp. Spotlight 2 -15%
Risk Intelligence Sedermera FK Spotlight 2 -40%
Obstecare InWest Corp. Spotlight 3 4%
Freetrailer Corpura Spotlight 3 -10%
Beyond Frames Entertainment InWest Corp. Spotlight 3 26%
Bodyflight Sedermera FK Spotlight 3 -48%
Zordix Augment Partners NGM MTF 3 -58%
Polarcool Aqurat FK Spotlight 3 77%
CGit Holding Spotlight 4 -8%
IA Industriarmatur Partner FK Spotlight 4 -34%
Fluicell Mangold FK First North 4 -48%
Metacon Eminova FK NGM MTF 5 235%
Jetty InWest Corp. Spotlight 5 -52%
Dr Sannas Augment Partners NGM MTF 5 -54%
Neodynamics Sedermera FK Spotlight 5 -62%
Hoodin Sedermera FK Spotlight 5 -66%
OptiMobile Sedermera FK Spotlight 5 -88%
Tectona Capital Axier NGM MTF 6 -34%
Raytelligence Eminova FK NGM MTF 6 72%
Adverty Mangold FK First North 7 -12%
Orgo Tech Capval Corp. Spotlight 7 -56%
Attana Eminova FK NGM MTF 10 -47%
@ Lumito Goteborg Corp. NGM MTF 10 -66%




* JF
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Mikrobolagens radgivare — Kursutveckling

Radgivare Noteringar Antal flaggor Kursutveckling

Partner FK Smoltek, IA Industriarmatur 3,0 33%

Aqurat FK Ziccum, Polarcool 2,0 25%

InWest Corp. Obstecare, Dicot, Jetty, Comintelli, Beyond Frames 2,8 -26%
Entertainment

Mangold FK Fluicell, Adverty 5,5 -30%

Sedermera FK OptiMobile, Bodyflight, Calmark, Scandion Oncology, Risk 2,5 -44%
Intelligence, Hoodin, Stenocare, Neodynamics

Eminova FK Attana, Metacon, Raytelligence 7,0 -47%

Augment Partners Dr Sannas, Zordix 4,0 -50%

Mikrobolagens radgivare — Kvalitet

Radgivare Noteringar Antal flaggor Kursutveckling
Aqurat FK Ziccum, Polarcool 2,0 25%
Sedermera FK OptiMobile, Bodyflight, Calmark, Scandion 2,5 -44%

Oncology, Risk Intelligence, Hoodin,
Stenocare, Neodynamics

InWest Corp. Obstecare, Dicot, Jetty, Comintelli, Beyond 2,8 26%
Frames Entertainment

Partner FK Smoltek, IA Industriarmatur 3,0 33%

Augment Partners Dr Sannas, Zordix 4,0 -50%

Mangold FK Fluicell, Adverty 5,5 -30%

Eminova FK Attana, Metacon, Raytelligence 7,0 -47%

Om tabellerna pa denna sida

Arets bista radgivare ir utmirkt med medalj. Hedersomnimnande &r utmirkta med stjirna. Simsta radgivare syns i botten.
Tabellens sista kolumn avser relativ kursutveckling jaimfért med OMXS30 fran teckningskurs och 12 manader framat, dock
langst till den 30 april 2019.

Respektive firma bedoms efter medianvirden foér de IPO-er dar man varit huvudradgivare. Firmor som under forra aret endast
varit huvudradgivare i en notering ir utom tivlan. For att undvika orimligt genomslag fran enstaka noteringar med extremt
bra eller dalig kursutveckling sa finns ett tak/golv vid dubbling respektive halvering i kurs (+100% / -50%).




Bista marknadsplatserna

Borsplus IPO-guide har sammanstéllt vilka marknadsplatser som varit bast under 2018, uppdelat

pa kursutveckling respektive kvalitet for de tre storleksklasserna miljardbolag, smabolag
respektive mikrobolag. Se sidan 11 for ndrmare beskrivning av hur kursutveckling berdknats.
Kvalitet avser lagsta antal flaggor som median.

Kursutveckling Kvalitet

Miljardbolag First North Stockholm Nasdaq Stockholm
Smabolag First North Stockholm First North Stockholm
Mikrobolag Spotlight Stock Market Spotlight Stock Market

First North Stockholm

Iategorin kursutveckling i Klassen miljardbolag
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First North Stockholm

Ikategorin kvalitet i Klassen smbolag

S BORS

NARINGSLIV

Nasdaq Stockholm

Ikategorin kvalitet  Klassen miljardbolag

SO RORS

NARINGSLIV

Spotlight Stock Market

Iategorin kursutveckling i Klassen mikrobolag

S BORS

NARINGSLIV

First North Stockholm

Ikategorin kursutveckling i Klassen smabolag
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Spotlight Stock Market

ategorin kvalitet i Klassen mikrobolag
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Var arbetsmetod

SvD Borsplus IPO-guide foljer en arbetsmetod som stréivar efter
att balansera mellan tre saker:

a) Investerarnas intresse av att fa sa snabb information som
mdjligt.

b) IPO-guidens behov av att med begrinsade resurser pa kort
tid granska manga bolag.

) Allas intresse av att undvika felaktigheter och missférstand.

IPO-guidens sitt att hantera detta dr att snarast majligt gora
en preliminir publicering med tydliga brasklappar om att den
preliminédra versionen kan innehalla fel och missférstaind som
kan komma att revideras i den slutliga publiceringen, efter
dialog med borsbolaget.

IPO-guidens arbetsmetod i kronologisk ordning

1. Startpunkten ar alltid ett prospekt (eller investerings-
memorandum) med ett erbjudande som riktar sig till
svenska investerare att teckna aktier i ett bolag som ska
listas pa en bors eller aktielista (MTF). Omedelbart nir
Borsplus far prospektet ldggs en forsta notis upp pa IPO-
guidens startsida i listan 6ver aktuella noteringar.

2. IPO-guidens granskare ldser direfter prospektet med
tva fokus. a) Fanga upp all grundldggande data om
erbjudandet som dr viktiga for ett investeringsbeslut men
ofta tidsddande att hitta. b) Soka igenom prospektet efter
eventuella flaggor sa som de dr definierade i IPO-guidens
ramverk. (OBS: Syftet med IPO-guiden &r inte att djupdyka
i sjdlva verksamheten eller virdera aktien. Daremot linkar
IPO-guiden till aktieanalyser fran SvD Borsplus.)

3. Efter granskning av prospektet gor IPO-guiden en
prelimindr publicering 6ver savil basfakta som preliminért
identifierade flaggor. Det framgar via disclaimers pa flera
platser att detta dr en preliminir publicering som kan
komma att dndras under teckningstiden.

4. Samtidigt mejlar ipo-guiden@svd.se till bolaget med lank
till den prelimindra publiceringen fér bolagets kinnedom
och med 6nskemal om skyndsam aterkoppling med
skriftliga kommentarer.

5. Borsplus tar stillning till svar fran bolaget enligt f6ljande
principer.
a) Alla fel rittas snabbt och prestigeldst.
b) IPO-guiden utgar fran privatinvesterarens perspektiv.
Relevant information ska finnas i prospektet och inte
behova efterstkas pa andra sitt. Det dr en svaghet i sig
om relevanta fakta kommer som ny information utanfoér
prospektet.
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¢) I alla former av bedomningsfragor har Borsplus/IPO-
guiden tolkningsforetrade.

d) Om Borsplus/IPO-guiden och bolaget har olika asikter
och bolaget givit relevanta kommentarer sa brukar IPO-
guiden citera eller aterge dessa i anslutning till respektive
flagga.

e) Borsplus analytiker triffar ofta och gidrna boérsbolag men
av stringens- och tidsskil maste IPO-guidens granskare
under pagaende teckningstid halla sig helt till skriftlig
kommunikation. Se dven punkt b) ovan.

f) Sista teckningsdag och det journalistiska formatet
medger inga ldngre eller alltfor detaljrika utbyten.

IPO-guiden gar i normalfallet fran preliminir till slutlig
publicering i mitten av teckningsperioden. Relevant
information som inkommer senare kan sa klart inda
foranleda dndringar eller rittelser.

Borsplus publicerar oftast en aktieanalys eller kortare
kommentar under teckningstiden. Lank till analysen finns
fran IPO-guiden men analysen kan normalt bara ldsas

av prenumeranter pa analystjinsten Borsplus. Borsplus
analytiker fokuserar pa verksamheten och aktievirderingen
medan IPO-guidens granskare fokuserar pa sjilva
noteringserbjudandet och prospektvillkoren.

Efter forsta handelsdag kompletteras IPO-guiden utifran
teckningsgrad, nyttjande av 6vertilldelningsoptioner,
kursutveckling forsta handelsdag med mera. Hir kan det
bli aktuellt med “retroaktiva” flaggor for noteringar som
hanteras illa i slutskedet eller for dalig kursutveckling.

IPO-guiden gor oftast ingen kvalitativ granskning

av hindelser efter forsta handelsdag. Daremot f6ljs
kursutvecklingen 16pande och jamférs mot index med
mera.

Retroaktiva fordndringar kan ske. IPO-guiden ir en ny
tjanst som kommer vidareutvecklas lings med vigen. Det
innebdr att flaggor och bedomningskriterier kan dndras,
tillkomma eller tas bort. Ett huvudsyfte med IPO-guiden

dr att skapa jamforbarhet for investerare. Det innebar

att framtida fordndringar kommer omfatta dven dldre
noteringar. Flera flaggor baseras ocksa pa gransvirden som
indras ndr fler bolag liggs in i IPO-guidens databas. Aven
detta kan paverka flaggor fér gamla noteringar.



Alla noteringar hittills under 2019

Bolag Forsta handelsdag Radgivare Lista Antal flaggor  Kursutveckling
InCoax 2019-01-03 Augment Partners First North 4 8%
Zwipe 2019-01-28 Carnegie Merkur Market 2 -34%
Ascelia Pharma 2019-03-13 Vator Nasdaq Small 5 21%
Ferroamp 2019-03-22 G&W FK First North 6 119%
Nustay 2019-03-22 Sedermera FK Spotlight 3 1%
Frill 2019-03-27 Goteborg Corp. First North 10 4%
Teqnion 2019-04-04 Redeye First North 2 46%
Triboron International  2019-04-08 Eminova FK First North 4 70%
Karnov Group 2019-04-11 Carnegie Nasdaq Mid 2 1%
Upsales Technology 2019-04-24 Erik Penser Bank First North 2 35%
FluoGuide 2019-05-07 Sedermera FK Spotlight 2 18%
OssDsign 2019-05-24 Erik Penser Bank First North 1
Vertiseit 2019-05-28 Partner FK First North 0
Milardalens 2019-07-01 Carnegie Spotlight
Omsorgsfastigheter
Ridercam (Instélld) Pinq Mango Capital First North 9

Partners

Teamet bakom Borsplus IPO-guide

Historien bakom

Upprinnelsen till SvD Borsplus IPO-guide var en diskussion
dér Spotlights vd Peter Gonczi sag ett behov av en 6kad genom
lysning av svenska borsnoteringar.

Borsplus analytiker borjade darfor ga igenom ett stort antal
borsnoteringar med syfte att utarbeta en granskningsmetod
som dr bade robust och ger god vigledning for investerare.

IPO-Guidens team 2018/2019
Ni nar oss pa ipo-guide@svd.se

Parallellt hade tva aktieintresserade IT-studenter, Marcus
Modin och Jonathan Andersson, pé eget initiativ borjat bygga
en databas med arbetsnamnet IPO data.

De bada projekten slogs hosten 2017 samman till vad som nu
ar SvD Borsplus IPO-guide. Totalt har IPO-Guiden nu granskat
cirka 180 noteringar.

Fredrik Ostlind
Analys och granskning

Peter Benson
Redaktor SvD Borsplus

Marcus Modin
Operativt ansvarig

Bjorn Rydell
Analys och granskning

Jonathan Andersson
Utvecklingsansvarig
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Du tjinar pa bittre analys

Borsplus hjdlper investerare att hitta vinnaraktier. Tusentals fondforvaltare eller framgangsrik privatinvesterare sd har man
manniskor fattar varje dag viktiga investeringsbeslut for att 6ka nytta av bista tdnkbara rad. Borsplus bidrar med insikter och
sitt vilstand. I en komplex milj6 dr behovet av bista tinkbara vagledning for investerare som har ett stort borsintresse och en
rad och végledning storre 4n nigonsin. Vare sig man ir en vilja att fatta egna beslut grundat pa bra analysunderlag.
Sa gar SvD Borslus Rad Borsplusportfoljens utveckling
Grafiken giller alla analyser publicerade fram till och med 13 maj 2019. Bérsplus portfiljs utveckling fran starten till 13 maj 2019

Absolut avkastning +79,35% +10,83%

Kdp (470 analyser)

Neutral (606 analyser)

Salj (154 analyser)

8/ 10 12| 14| 16| 18

Passar Borsplus for dig? Vad far Borsplus prenumeranter?
e Har du ett stort borsintresse? (Borsplus typiska prenumerant « Dagliga analyser mejlade forst till dig.

dger aktier for 6-10 Mkr.) « Inbjudan att triffa utvalda bolag och mingla pa Borsplus
e Vill du fa oberoende rad fran en ledande analysredaktion Temadagar.

som jobbar heltid med att leta kpvdrda aktier? « Analysarkiv med analyser pa hundratals bérsbolag.
e Gillar du en investeringsfilosofi som fokuserar pa virdering, « Listan dver Borsplus favoritaktier.

sdkerhetsmarginaler och langsiktig tillvaxt? « Bista tipsen i Borsplus portfolj.

e Vill du tjana bade tid och pengar? Att helt sjdlv folja
hundratals aktier tar tusentals timmar.

Borsplus redaktion

Frén vénster: Josefin Sigedal, Peter Benson, Bjorn Rydell, Daniel Zetterberg, Daniel Svensson, Peter Nilsson och Jonathan Andersson
borsplus@svd.se
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