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Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 4 juni 2007 en framstéllning fran Mannheimer Swart-

ling Advokatbyra som ombud for IBM.

BAKGRUND

| framstéllningen till namnden anfors féljande.

IBM (”Budgivaren”) planerar att — genom ett svenskt dotterbolag — Idmna ett offentligt upp-
kopserbjudande till aktieagarna i Telelogic AB (publ) ("Malbolaget™), vars aktier &r noterade

pa Stockholmsbdrsen (“Erbjudandet™). Vederlaget i Erbjudandet avses utgoras av kontanter.

Inom ramen for ett befintligt optionsprogram har Malbolaget tilldelat kopoptioner till i vart
fall flertalet anstallda i Malbolags-koncernen ("Globala Optionsprogrammet”). K6poptionerna
enligt det Globala Optionsprogrammet ar knutna till anstallningen och forutsatter intjaning
over tiden (s.k. vesting). Vidare &r optionerna ej dverlatbara. Nagon skyldighet att lata Erbju-

dandet omfatta dessa kdpoptioner, som inte utgor finansiella instrument, finns inte.

For att kunna fullgora sina forpliktelser enligt det Globala Optionsprogrammet har Malbola-
get emitterat teckningsoptioner i olika serier till ett heldgt dotterbolag (”Dotterbolaget™). Dot-
terbolaget innehar teckningsoptioner som annu inte tagits i ansprak inom ramen for det Glo-
bala Optionsprogrammet. Under Erbjudandets I6ptid kommer saledes Dotterbolaget att inneha

teckningsoptioner som inte ianspraktagits.

Utover de kdp- och teckningsoptioner som givits ut inom ramen for det Globala Optionspro-
grammet, har Malbolaget givit ut optioner till vissa anstallda knutna till viss av Malbolaget
bedriven verksamhet i utlandet ("QSS-optionerna”). Enligt uppgift fran foretradare for Mal-
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bolaget saknas skriftliga villkor for QSS-optionerna. Budgivaren har dock inhamtat fran Mal-
bolaget att QSS-optionerna berattigar till forvarv av aktier i Malbolaget och att leverans av
dessa aktier har sakrats genom att Malbolaget har emitterat aktier till en amerikansk trust.
Vidare har Malbolaget forsett Budgivaren med information om det totala antalet utestaende
QSS-optioner, det totala antalet anstallda som innehar QSS-optioner, liksom géllande 16sen-
pris (strike price) for QSS-optionerna. Sannolikt utgdr QSS-optionerna inte sadana finansiella
instrument som omfattas av Budgivarens skyldighet enligt punkt I11.9 i Stockholmsbdrsens
regler rorande offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (2007-05-01) (" Takeover-
reglerna”) att, under de forutsattningar som anges i denna bestdammelse, inkludera finansiella
instrument i Erbjudandet. | avsaknad av skriftliga villkor foér QSS-optionerna kan det dock

inte uteslutas att dessa optioner omfattas av ndmnda skyldighet.

Det &r Budgivarens avsikt att tillsammans med Malbolaget utarbeta och tillse att ett erbjudan-
de ldamnas till de anstéllda som innehar optioner enligt det Globala Optionsprogrammet samt
de anstallda som innehar QSS-optioner att, under acceptfristen i Erbjudandet, efterge sina
rattigheter enligt optionerna mot kontant vederlag. Det ar Budgivarens ambition att detta er-
bjudande till de anstéllda skall ha forutsattningar att na en hog grad av anslutning. Erbjudan-

det till de anstéllda kommer att villkoras av att Erbjudandet fullféljs.

| framstéliningen till Aktiemarknadsndmnden hemstalls att namnden, mot bakgrund av vad
som anforts i framstallningen, medger Budgivaren undantag fran skyldigheten i punkt I1.9
tredje stycket i Takeover-reglerna att i Erbjudandet inkludera de teckningsoptioner som inne-
has av Dotterbolaget samt QSS-optionerna (i den man det foreligger en skyldighet for Budgi-
varen att inkludera QSS-optionerna i Erbjudandet). Det hemstalls vidare att framstallningen
behandlas konfidentiellt.

OVERVAGANDEN

| lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns be-
stammelser om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier. Lagen ar tillamplig pa ett

sadant uppkopserbjudande som beskrivs i framstallningen till namnden.

Enligt 2 kap. 1 § LUA far ett offentligt uppkopserbjudande lamnas endast av den som gent-



emot den bors eller auktoriserade marknadsplats dar bolagets aktier ar noterade har atagit sig
att bl.a. folja de regler som borsen eller marknadsplatsen har faststallt for sadana erbjudanden.
Det innebar, savitt avser ett erbjudande avseende ett bolag med aktier noterade pa Stock-
holmsborsen att ”Stockholmsborsens regler rérande offentliga uppkopserbjudanden” ("Take-
over-reglerna”) skall foljas. Aktiemarknadsnamnden kan enligt punkten 1.2 medge undantag

fran dessa regler.

Av punkten I1.9 i Takeover-reglerna foljer att ett uppkopserbjudande avseende aktier alltid

maste omfatta d&ven andra av malbolaget utgivna finansiella instrument som &r relaterade till
aktierna, om prisséttningen av dessa instrument vasentligt paverkas av aktiernas prissattning.
Det innebar att ett uppkopserbjudande typiskt sett ocksa skall omfatta av malbolaget utgivna

konvertibler och teckningsoptioner. Vederlaget for sadana instrument skall vara skaligt.

Syftet med regeln att ett uppkopserbjudande skall omfatta aven till aktien relaterade instru-
ment ar att innehavarna av sadana instrument inte skall behdva riskera att efter ett forvarv av
aktierna i bolaget bli sittande med ett instrument kopplat till onoterade aktier som uteslutande
eller n&st intill uteslutande innehas av budgivaren. Detta syfte gor sig uppenbarligen inte géal-
lande om teckningsoptionerna innehas av ett helagt dotterbolag till malbolaget (jfr AMN
2006:59). Namnden anser darfor forutsattningar foreligga for att bevilja dispens i enlighet
med vad som yrkas i framstallningen savitt avser de teckningsoptioner som innehas av Dot-
terbolaget. | enlighet med vad namnden tidigare uttalat finns det inte heller ndgonting som
hindrar att syftet bakom den aktuella bestimmelsen uppnas pa nagot annat satt, om detta ga-
ranterar innehavarna av instrumenten i fraga likvardig behandling (jfr bl.a. AMN 2004:24).
N&mnden anser darfor forutsattningar foreligga for att bevilja dispens i enlighet med vad som
yrkas i framstallningen savitt avser QSS-optionerna (i den man det foreligger en skyldighet
for budgivaren att inkludera QSS-optionerna i erbjudandet). Nagra skal som talar emot dis-

pens foreligger inte.

BESLUT

Aktiemarknadsnamnden medger IBM dispens fran skyldigheten i punkten 11.9 i Stockholms-
borsens regler rérande offentliga uppkdpserbjudanden, att i det aktuella erbjudandet avseende

aktierna i Telelogic inkludera de teckningsoptioner som innehas av Dotterbolaget samt QSS-



optionerna.

Detta drende har med stod av 21 § stadgarna for Foreningen fér god sed pa vardepappers-

marknaden behandlats av direktdren.

Pa Aktiemarknadsnamndens vagnar
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