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Till Aktiemarknadsnämnden inkom den 17 november 2008 en framställning från Linklaters 

Advokatbyrå på uppdrag av Vodafone Europe B.V. Framställningen gäller dispens från skyl-

digheten enligt punkten II. 9 i NGM:s Takeover-regler att inkludera målbolagets utelöpande 

teckningsoptioner i ett offentligt uppköpserbjudande. Uttalandet offentliggjordes den 11 de-

cember 2008. 

 

FRAMSTÄLLNINGEN 

 

I framställningen till nämnden anförs följande.  

Vodafone Europe B.V  (Vodafone) överväger att lämna ett offentligt erbjudande (”Erbjudan-

det”) avseende samtliga aktier i Wayfinder Systems AB (”Wayfinder”), vars aktier är upptag-

na till handel på NGM Equity.  

Wayfinder har fyra incitamentsprogram utestående, varvid teckningskursen eller förvärvspri-

set (enligt Vodafones och Linklaters uppgifter) i samtliga program överstiger Wayfinders nu-

varande aktiekurs.  

Incitamentsprogram 
Maximalt utestående 

instrument
Teckningskurs / för-

värvspris (kronor)

Personaloptionsprogram 2007/2010 600 000 personaloptioner 

792 000 teckningsoptioner 

13,60 

Personaloptionsprogram 2008/2011 600 000 personaloptioner 

792 000 teckningsoptioner 

11,90 

Teckningsoptioner 2007/2010 till styrelsele-
damöter 

90 000 teckningsoptioner 13,60 

Teckningsoptionsprogram 2006/2009 till 
anställda i USA 

100 000 teckningsoptioner 20,00 

 



Vodafone önskar att i enlighet med vad som anges nedan inte lämna något erbjudande avse-

ende dessa instrument.   

Följande uppgifter om programmen är kända för Vodafone. 

Personaloptionsprogram 2007/2010 

Årsstämman 2007 beslutade att godkänna ett personaloptionsprogram omfattande 600 000 

personaloptioner som vardera berättigar innehavaren att förvärva en aktie i Wayfinder för en 

teckningskurs om 13 kronor och 60 öre under perioden 1 juni 2009 till 30 september 2010. 

För att säkerställa leverans av aktier samt täcka sociala kostnader och andra avgifter i sam-

band med programmet har Wayfinder emitterat sammanlagt 792 000 teckningsoptioner till ett 

svenskt helägt dotterbolag. 

Personaloptionsprogram 2008/2011 

Årsstämman 2008 beslutade att godkänna ett personaloptionsprogram omfattande 600 000 

personaloptioner som vardera berättigar innehavaren att förvärva en aktie i Wayfinder för en 

teckningskurs motsvarande 130 procent av den volymvägda genomsnittskursen under perio-

den 26 maj till 9 juni 2008, vilken enligt Linklaters beräkningar motsvarar 11 kronor och 90 

öre, under perioden 1 juni 2010 till 30 september 2011. För att säkerställa leverans av aktier 

samt täcka sociala kostnader och andra avgifter i samband med programmet har Wayfinder 

emitterat sammanlagt 792 000 teckningsoptioner till ett svenskt helägt dotterbolag. 

Teckningsoptioner 2007/2010 till styrelseledamöter 

Årsstämman 2007 beslutade om en riktad emission av totalt 90 000 teckningsoptioner till tre 

av Wayfinders styrelseledamöter, varigenom vardera styrelseledamot tecknats sig för 30 000 

teckningsoptioner. Varje teckningsoption berättigar innehavaren att under perioden 1 juli 2010 

till 30 september 2010 teckna en aktie i Wayfinder för en teckningskurs om 13 kronor och 60 

öre. 

Teckningsoptionsprogram 2006/2009 till anställda i USA 

Årsstämman 2006 beslutade om ett teckningsoptionsprogram omfattande 100 000 tecknings-

optioner, riktat till styrelseledamöter och anställda i Wayfinders amerikanska dotterbolag. 

Teckningsoptioner intjänas under perioden 1 juni 2007 till 31 maj 2009 och varje tecknings-

option berättigar innehavaren att under perioden 1 juni 2009 till 31 juni 2009 teckna en aktie i 

Wayfinder till en teckningskurs som fastställs individuellt till ett belopp som dock alltid minst 



uppgår till det högsta av nyteckningskursen 20 kronor eller marknadsvärdet på en aktie i Way-

finder vid tidpunkten för tilldelning (så kallad grant) till medarbetaren.  

Utöver uppgifterna ovan har Vodafone inte någon närmare kännedom om antalet utestående 

personal- och teckningsoptioner eller hur många teckningsoptioner som för närvarande finns 

kvar i Wayfinders dotterbolag. Utredning av dessa frågor är en process som alltjämnt pågår. 

Vodafones planering av Erbjudandet har skett under tidspress och utan möjlighet att erhålla 

någon mer exakt information om incitamentsprogrammen eller om några kontraktuella för-

pliktelser följer med innehav av optionerna etc. Med anledning härav önskar Vodafone inte 

inkludera varken personal- eller teckningsoptioner som innehas av anställda eller styrelsele-

damöter i Wayfinder i Erbjudandet.  

Vodafone avser emellertid att tillsammans med Wayfinder, efter offentliggörande av Erbju-

dandet, finna en lösning i syfte att garantera innehavare av personaloptioner och teckningsop-

tioner en skälig och likvärdig behandling. Vodafone avser inte att finna någon sådan lösning 

avseende de teckningsoptioner som innehas av Wayfinders dotterbolag. 

I framställningen till Aktiemarknadsnämnden hemställer Vodafone att Aktiemarknadsnämn-

den meddelar dispens från skyldigheten enligt punkten II.9 tredje stycket i NGMs regler rö-

rande offentliga uppköpserbjudanden på aktiemarknaden att inkludera de angivna personal- 

och teckningsoptionerna i Erbjudandet. 

 

ÖVERVÄGANDEN 

 
I lagen (2006:451) om offentliga uppköpserbjudanden på aktiemarknaden (LUA) finns be-

stämmelser om offentliga uppköpserbjudanden avseende aktier i bl.a. ett svenskt aktiebolag, 

vars aktier är upptagna till handel på en reglerad marknad i Sverige. Bestämmelserna är till-

lämpliga på ett sådant uppköpserbjudande som beskrivs i framställningen till nämnden.  

 

Enligt 2 kap. 1 § LUA får ett offentligt uppköpserbjudande lämnas endast av den som gent-

emot den börs där bolagets aktier är noterade har åtagit sig att bl.a. följa de regler som börsen 

har fastställt för sådana erbjudanden. Det innebär, såvitt avser ett erbjudande avseende ett 

bolag med aktier noterade på NGM Equity, att NGM:s Takeover-regler (”Takeover-reglerna”)  

ska följas. Aktiemarknadsnämnden kan enligt punkten I.2 medge undantag från dessa regler.  

 



Av punkten II.9 i Takeover-reglerna följer att ett uppköpserbjudande avseende aktier alltid 

måste omfatta även andra av målbolaget utgivna finansiella instrument som är relaterade till 

aktierna, vilkas prissättning skulle kunna väsentligt påverkas av att noteringen av de aktier 

som omfattas av erbjudandet upphör. Det innebär att ett uppköpserbjudande normalt också 

ska omfatta av målbolaget utgivna konvertibler och teckningsoptioner. Vederlaget för sådana 

instrument ska vara skäligt. 

 

I enlighet med vad nämnden tidigare uttalat finns det inte någonting som hindrar att syftet 

bakom den aktuella bestämmelsen uppnås på något annat sätt, om detta garanterar innehavar-

na av instrumenten i fråga en likvärdig behandling (jfr bl.a. AMN 2008:37). Förutsättningar 

finns därför att bevilja dispens i enlighet med vad som yrkas i framställningen såvitt avser 

personal- och teckningsoptionerna i Wayfinder.  

 

 

BESLUT 

 

Aktiemarknadsnämnden medger Vodafone dispens från skyldigheten enligt punkten II.9 i 

NGM:s Takeover-regler att i det aktuella erbjudandet inkludera de personal- och teckningsop-

tioner som åsyftas i framställningen. Dispensen är villkorad av att budgivaren finner en lös-

ning som garanterar innehavare av optionerna en skälig och likvärdig behandling. 

 

Detta uttalande gäller en planerad åtgärd som inte är allmänt känd. Enligt 26 § tredje stycket 

första meningen i stadgarna för Föreningen för god sed på värdepappersmarknaden får ett 

sådant uttalande inte offentliggöras av Aktiemarknadsnämnden förrän åtgärden vidtagits, 

gjorts allmänt känd av den som planerat åtgärden eller på annat sätt blivit allmänt känd. Utta-

landet skall därför tills vidare inte offentliggöras. 

 

 

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - 
 
 
Detta ärende har med stöd av 21 § stadgarna för Föreningen för god sed på värdepappers-

marknaden behandlats av nämndens ordförande. 

 

På Aktiemarknadsnämndens vägnar  



  
 
 

Marianne Lundius  
 
 
     Ragnar Boman 
 
 

 
 
 


