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1. Indledning:
Aktieaflgnning eller aktieoptioner — en nyere udvikling

Aktieaflgnning eller anden for form "Alternativ aflanning” er en aflgnningsform, der
adskiller sig fra den (typiske) manedlige udbetaling af en aftalt eller overenskomst-
fastsat lgn. Fx. kan naevnes aktieoptioner, aktietegningsrettigheder, etc., som pa et
eller andet tidspunkt forudseettes at kunne konverteres til kroner og gre.

Et af virksomhedernes formal med aktieaflanningsordninger og en reekke andre al-
ternative aflgnningsformer er grundleeggende, at medarbejderne skal opleve et
gget ansvar og engagement i virksomhedernes langsigtede udviklingsmuligheder.

Andre formal kan veere at forbedre virksomhedens likviditet (virksomheden “laner”
penge af medarbejderne ved at kreeve, at de investerer i virksomheden), og/eller at
virksomheden gnsker at fastholde (visse grupper af) medarbejdere.

Dette vejlednings- og informationsmateriale er udarbejdet med henblik p& at oplyse
om de forskellige typer af ordninger, der eksisterer, om deres mulige konsekvenser
- savel juridisk som gkonomisk - og ikke mindst om de faldgruber, der er, hvis man
ikke er meget grundig og opmeaerksom i de situationer, hvor ens arbejdsgiver tilby-
der en eller anden form for alternativ aflanning.

Vejledningen knytter sig primeert til aktieoptionsloven, jf. lov nr. 309 af 5. maj
2004 om brug af kagberet eller tegningsret til aktier m.v. i anseettelsesforhold som
andret ved lov nr. 1524 af 18. december 2018.

Denne vejledning retter sig primeert til medarbejdere i virksomhederne og som ud-
gangspunkt ikke til den egentlige ledelse. For sidstnaevnte gruppe kan der veere
andre og seerlige forhold, som ikke er bergrt her.

Materialet er udarbejdet i et samarbejde mellem:

Djof (chefkonsulent Niels Mosegaard)

DM (konsulent Per Alm)

IDA (advokat Louise Gjellerup Ulrichsen)

samt

Akademikerne, AC (juridisk chefkonsulent Dario Silic)

Redaktionen er afsluttet i april 2019, og der tages et generelt forbehold for lov- og
regeleendringer samt aendringer i retspraksis, der sker herefter.

Aktieoptioner tildelt fgr aktieoptionslovens ikrafttreeden i 2004 er kun omtalt i afsnit
5.1. om lovens ikrafttreeden mv., og eventuelle spgrgsmal herom bedes rettet til
den relevante faglige organisation.

Materialet er til fri anvendelse for AC-organisationerne.
Der tages endvidere et forbehold for preecisionen m.v. i beskrivelserne, idet en del

af disse er holdt i mere generelle vendinger. | konkrete situationer opfordres man
til at kontakte egen organisation for naermere radgivning.
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2. Hvorfor aktielgn? Virksomhedernes beveeggrunde og
overvejelser

Falgende momenter indgar typisk i starre eller mindre grad i en virksomheds over-
vejelser om at indfgre aktieaflgnning:

1. Tiltreekning og fastholdelse af kvalificerede medarbejdere, herunder anvendel-
se af aktieaflonning som veerktgj til at skabe hgj grad af loyalitet og motivati-
on for at sikre medarbejdernes loyalitet af konkurrencemaessige arsager.

2. Motivation af medarbejderne, saledes at aktieaflanningen skaber et gkono-
misk incitament for medarbejderne til at gge arbejdsindsats og have skeerpet
fokus pa at generere overskud i virksomheden.

3. Likviditetsfremmende og som et alternativ til mere traditionel aflenning. Seer-
ligt nystartede virksomheder kan have et likviditetsbehov, som en aktieaflgn-
ningsordning kan veere med til at sikre.

4. Tiltreekning af kapital, hvor eksterne kapitalinvestorer stiller krav til virksom-
heden om medarbejderaktieordninger. Eksterne kapitalindskydere kan betinge
deres gkonomiske indskud af aktieaflanningsordninger i virksomheden.

5. Tiltreekning, fastholdelse og motivation af ledelsen.

Virksomheden kan som et middel til at tiltreekke og fastholde medarbejdere tilbyde
en aktieaflganningsordning til medarbejderne.

Udsigten til at fa del i virksomhedens veerditilveekst kan gge medarbejdernes fokus
pa arbejdsopgaverne i hverdagen, fordi aktieaflgnningen er med til at skabe en di-
rekte kobling mellem arbejdsindsats og virksomhedens overskud og dermed gger
motivation og engagement hos medarbejderen.

Der er mange forskellige aktieaflgnningsmodeller, som pa hver deres made giver
medarbejder og virksomhed forskellige rettigheder og pligter i forhold til hinanden.

I nogle ordninger far alle medarbejdere tildelt medarbejderaktier, fordi virksomhe-
den over en bred kam gnsker at give medarbejderne andel i virksomhedens gko-
nomiske gevinst. Det kan ske uden, at medarbejderne selv skal have penge op af
lommen for at komme med i ordningen og dermed uden en direkte gkonomisk risi-
ko for medarbejderen.

Andre ordninger kreever, at medarbejderen kgber aktier i ordningen for private
midler, hvilket maske farst kan ske pa et fremtidigt tidspunkt. Dette skaber det
fastholdelseselement, som virksomheden er ude pa at opna med aktieaflanningen.

Endelig kan kredsen af de medarbejdere, der far tilbudt aktieaflgnning, veere redu-
ceret til fA ngglemedarbejdere og/eller virksomhedens ledelse. Hvis virksomhedens
veerdi er forankret i nogle f& personers seerlige viden, kan virksomheden have et
afggrende kommercielt behov for at sikre netop disse personers tilknytning til virk-
somheden. Det kan en aktieaflsnningsordning veere med til at sikre.
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3. Aktielgn og relation til den gvrige del af lgnnen

Aktielgn er en risikobetonet aflanningsform. Hvis ikke det gar godt for virksomhe-
den, s& kan aktierne i sidste ende veere veerdilgse. Dette risikomoment skal altid
tages ngje i betragtning for at undga en situation, hvor aktieaflgnningen indregnes i
privatgkonomien som en sikker gevinst — det er det ikke. Aktiernes fremtidige veer-
di kan ikke vurderes pa tidspunktet for aftaleindgaelsen.

Hvis kursen pé& aktien stiger i forhold til den kurs, man har aftalt at kebe til, vil man
fa en indtaegt, som kan leegges oveni den almindelige lgnindtaegt, men hvis kursen
falder eller ikke stiger ret meget, har man kun sin gvrige "normale” Ign til at leve
af. Den indteegt man far fra sine aktier, far man i gvrigt forst den dag, aktierne
seelges. Der kan saledes ga lang tid inden man kan disponere over denne del af
lgnnen.

Aktielgn bgr derfor ikke veere den primeere indteegtskilde for medarbejderen, og der
er som regel ogsa tale om ordninger, der ligger pa toppen af en mere almindelig
kendt aflanningsform med en grundlgn og en pensionsindbetaling som de primaere
bestanddele.

Derfor er det vigtigt, at lenmodtageren sikrer sig en fornuftig "almindelig” lgn, sale-
des at der Igbende er daekning til faste udgifter, forbrug og pension.

Veelger man at satse pa, at virksomheden vil klare sig godt, og dermed accepterer
en ringere lgn end man ellers ville kunne opna - i hdbet om den “gevinst”, man op-
nar ved af salg af sine aktier en gang i fremtiden - sa risikerer man at sta tilbage
med en lgn, som ikke svarer til ens arbejdsindsats, og som man i veerste fald ikke
kan leve af. Gar virksomheden konkurs, giver det yderligere problemer. Se herom i
kapitel 5.8.

Man bgr betragte aktielgn som en lodseddel. Den kan — maske — give en gevinst,
men regn ikke med det.

Aktieaflanning omfattet af seneste lovaendring den 1. januar 2019 medfarer ogsa,
at man som ejer af medarbejderaktier eller medarbejderaktieoptioner ma indse den
risiko, at man kan miste sit arbejde i virksomheden og dermed ogsa sin aktieaflgn-
ningsordning.

Det kan betyde, at man kan blive tvunget til at seelge allerede erhvervede aktier
tilbage til virksomheden til aktiernes markedsveerdi, eller at man bliver afskaret fra
at kunne udnytte aktieoptioner, som man fgrst har mulighed for at kebe pa et se-
nere tidspunkt (hvor man ikke leengere er ansat).

Medarbejdere omfattet af en aktieaflanningsordning risikerer derfor at arbejde un-
der "falske” forudsaetninger, fordi de ikke laengere kan veere sikre pa at fa det
samme udbytte af aktieaflanningsordningen, som det hidtil var tilfeeldet.

Det er derfor ogsa vigtigt at forholde sig til, hvilket regelseet medarbejderens aktie-
Ignsordning er omfattet af.

Aktieaflanning omfattet af aktieoptionsloven er ikke deekket af funktionserlovens 8§
17a.
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4. De forskellige ordninger:

4.1. Aktieoptioner

En aktieoption er en ret - men ikke en pligt - til at kabe allerede eksisterende aktier
i virksomheden indenfor en angiven periode (udnyttelsesperioden), til en i forvejen
fastsat kurs. Det er aktiernes veerdi i udnyttelsesperioden, der afger, om det vil vee-
re fordelagtigt at udnytte kgbsretten. Hvis optionen ikke udnyttes indenfor den
fastsatte periode, mister medarbejderen retten hertil.

Selve optionen — retten til at kgbe aktier — er omkostningsfri for medarbejderen
indtil udnyttelsestidspunktet. Herefter skal medarbejderen skaffe kapital til at er-
hverve aktierne, medmindre der er aftalt en sakaldt differenceafregning, hvorefter
aktierne kgbes og saelges pa samme dag.

Udnyttes optionen ikke, vil der sdledes ikke veere nogen risiko for et tab, men heller
ikke en mulighed for en gevinst. Udnyttes optionen derimod, bliver man en almin-
delig aktionzer med heraf fglgende risiko for enten et kursfald eller med chance for
en kursgevinst.

4.2, Warrants

En warrant er en ret — men ikke en pligt - til inden for en given periode at tegne
nyudstedte aktier i virksomheden til en i forvejen fastsat kurs. En warrant kaldes
derfor ogsé en tegningsoption eller en aktietegningsret.

Ved tegningen — dvs. udnyttelsestidspunktet - er det aktiernes fastsatte veaerdi, der
skal betales. Hvis vaerdien af aktierne pa udnyttelsestidspunktet er mindre end den
fastsatte kurs - og retten derfor ikke udnyttes - er der intet tab lidt. Udnyttes teg-
ningsretten - og de nytegnede aktier herefter falder i veerdi, inden de seelges - vil
der selvfglgelig opsta et tab for medarbejderen.

Pa tilsvarende vis som ved kgb af aktier i henhold til en option, er det medarbejde-
ren selv, der skal skaffe den forngdne kapital til anskaffelsen af de nytegnede akti-
er, og man bliver ogsa aktionser med gevinstmuligheder og tabsrisici.

4.3. Almindelig aktiebesiddelse

Almindelig aktiebesiddelse behgver ikke ngdvendigvis at have noget med ansaettel-
sesforholdet at gagre. En medarbejder kan kgbe allerede eksisterende eller nytegne-
de aktier i virksomheden péa lige fod med alle andre interesserede og til samme
pris, hvis virksomheden fx er bgrsnoteret. Det kan dog veere vanskeligt at erhverve
aktier i en virksomhed, der ikke er bgrsnoteret.

Aktier kan ogsa tildeles medarbejderne som en del af den almindelige aflgnning en-
ten gratis eller til faverkurs.

Hvis aktierne erhverves gratis eller til favarkurs, skal gevinsten heraf beskattes.
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4.4, Konvertible obligationer

En konvertibel obligation er i princippet et pengeldn, som medarbejderen yder virk-
somheden. Man modtager som sikkerhed et forrentet geeldsbrev — den konvertible
obligation. Den konvertible obligation giver pa et angivet tidspunkt eller inden for
en periode medarbejderen ret men ikke pligt til at konvertere lanet til aktier i virk-
somheden til en p& forhand fastsat kurs.

Medarbejderen, der har ydet lanet til virksomheden, vil lsbende modtage renter af
det udlante belgb.

Hvis veerdien af aktierne pa indlgsningstidspunktet er mindre vaerd end det ydede
Ian, kan lanet af medarbejderen i stedet kreeves indfriet kontant.

Der er sdledes ikke umiddelbart nogen gkonomisk risiko for medarbejderen, med-
mindre virksomheden gar konkurs. P& den anden side er det likviditetskreevende for
medarbejdere saledes at yde lan til sin virksomhed.

4.5, Fantomaktier

Fantomaktier er en seerlig form for bonusordning, hvor den eventuelle bonus opga-
res til den aktieavance, som man ville have opnéet, hvis man havde haft en aktie-
post i virksomheden.

I en fantomaktieordning tildeles aktierne sdledes aldrig reelt, og der opnas derfor
hverken en kgberet eller et ejerskab over aktierne, men derimod en ret til at mod-
tage et kontant belgb svarende til den veerdiforggelse, der har veaeret pa den pa-
geeldende aktie i aftaleperioden.

Da man ikke opnar en kgberet til vaerdipapirer, er ordningen ikke omfattet af aktie-
optionsloven, men derimod af funktionaerlovens 8 17a, hvor retten til udbetaling af
bonus bevares uanset fratreeden.

Bonus udbetales, nar man veelger at udnytte fantomaktien.

4.6 Restricted stocks “betingede aktier”

Amerikanske selskaber benytter endvidere to forskellige former for restricted stock,
og det far afgerende betydning for aktieoptionslovens anvendelse, om det er den
ene eller den anden form der er tale om.

Ved den ene form for restricted stock tildeles eller kgber lgnmodtageren betingede
aktier, som lgnmodtageren umiddelbart opnar ejerskab til. Betingelsen gar ud pa,
at ejerskabet er aftalemaessigt begreenset saledes, at lsnmodtageren i visse fratrae-
delsessituationer er forpligtet til at tilbageseelge aktierne til selskabet, enten uden
vederlag eller til en reduceret pris i forhold til markedskursen.

Denne form for betingede aktier er ikke omfattet af aktieoptionsloven. Det skyldes,
at lsnmodtageren umiddelbart bliver ejer af aktierne. Gyldigheden af en klausul om
tilbagesalgspligt ma vurderes efter almindelige aftaleretlige principper, herunder af-
talelovens § 36 og forudsaetningsleeren.
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Ved den anden form tildeles lsnmodtageren betingede aktier, men opnar farst ejer-
skab til aktierne efter forlgbet af én eller flere modningsperioder under forudsaet-
ning af, at lanmodtageren p& modningstidspunkterne fortsat er ansat i selskabet.
Fratreeder lgnmodtageren inden de betingede aktier er modnede, bortfalder retten
hertil automatisk. Denne form for restricted stock gar undertiden under betegnelsen
“restricted stock units”.

Denne form for betingede aktier er omfattet af aktieoptionsloven. Her er der nemlig
tale om rettigheder med henblik pa senere erhvervelse eller tildeling. Det er uden
betydning, at der ikke er tale om rettigheder, hvor lgnmodtageren skal betale en
udnyttelsespris i forbindelse med erhvervelsen af aktierne.

4.7. Medarbejderaktier

Medarbejderaktier er et tilbud til samtlige virksomhedens medarbejdere om at fa
overdraget en (ofte) beskeden maengde aktier i virksomheden. Der geelder skatte-
maessige regler, der kan medfgre, at det blandt andet derfor er en fordelagtig ord-
ning at veere en del af.

4.8. Penge hensat pa en ”escrow-konto”

| forbindelse med virksomhedsoverdragelser kan det forekomme, at medarbejdere,
som har udnyttet deres aktieoptioner, overdrager aktierne til keberen af virksom-
heden mod at f& andel i kebesummen for salget af virksomheden.

Medarbejderens gkonomiske tilgodehavende, som fglge af dette, henseettes pa en
sakaldt escrow-konto, hvorfra medarbejderens tilgodehavende udmgntes pa én
gang eller i portioner i takt med, at virksomheden (saelger) opfylder betingelserne
for salget af virksomheden.

Disse gkonomiske midler er produktet af allerede udnyttede aktieoptioner, og de er
dermed ikke omfattet af aktieoptionsloven. Der er tale om et gkonomisk tilgodeha-
vende, som skal udbetales til medarbejderen, hvis betingelserne for dette er op-

fyldt.

5. Hvad skal man veaere opmaerksom pa

Som bilag?* er der lavet en tjekliste. De enkelte punkter, der oplistes, skal der pa en
eller anden made veere taget stilling til, far man endeligt tager imod tilobuddet om
aktieaflonning. En reekke af punkterne i tjeklisten uddybes neermere i det fglgende:

5.1. Lovens ikrafttreeden og lovens deekningsomrade

Aktieoptionsloven tradte i kraft den 1. juli 2004. Den finder anvendelse pa ordnin-
ger eller aftaler, der giver en lgnmodtager ret til som led i et ansaettelsesforhold at
kgbe aktier eller anparter eller tegne nyudstedte aktier eller anparter pa et senere
tidspunkt.

1 Kapitel 11
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Loven omfatter lgnmodtagere, men fx ikke direktgrer. Der henvises i gvrigt
til kapitel 7.1. om "Lgnmodtagerstatus”.

Det fglger af lovens § 9, stk. 2, at den finder anvendelse pa ordninger eller aftaler,
der er etableret for lovens ikrafttreeden, for tildelinger, der sker efter lovens ikraft-
treeden.

Har man saledes indgaet en aftale med sin arbejdsgiver om aktieoptioner fgr den 1.
juli 2004, hvor tildelingerne sker efter den 1. juli 2004, vil aktieoptionsaftalen veere
omfattet af loven og dennes bestemmelser om retten til aktieoptioner i tilfeelde af
fratreeden.

En aktieoptionsaftale bestar imidlertid typisk af flere tildelinger fordelt over en leen-
gere arraekke. Er aktieoptionsaftalen indgaet far den 1. juli 2004, kan der saledes
veere tildelinger, der sker bade fgr og efter den 1. juli 2004.

| s& fald vil de tildelinger, der sker inden den 1. juli 2004 veere omfattet af den hid-
tidige praksis vedrgrende retten til aktieoptionerne i tilfeelde af fratreeden. Tildelin-
ger, der sker efter den 1. juli 2004, vil falge lovens bestemmelser om retten til ak-
tieoptionerne i tilfeelde af fratreeden.

Aktielgnsordninger, som er etableret 1. januar 2019 eller senere, er omfattet af
loveendringen pr. samme dato.

5.2. Tidshorisont

Tildelingstidspunktet i en aktielgnsaftale er det tidspunkt, hvor der foreligger en af-
tale mellem lgnmodtageren og arbejdsgiveren om, at lanmodtageren pa et (senere)
tidspunkt kan udnytte rettighederne ved at kagbe eller tegne aktier.

Aktielgn er ofte teenkt som et element for at fastholde lsnmodtageren som en veer-
difuld arbejdskraft i virksomheden. Det er derfor ikke ualmindeligt, at det af ord-
ningen fremgar, at lenmodtageren mister retten til at udnytte aktieoptionerne ved
egen opsigelse, og ved arbejdsgiverens opsigelse kun har ret til en udnytte en for-
holdsmeessig andel.

Ved siden af virksomhedens gnske om at fastholde lgnmodtageren, star lsnmodta-
gerens gnske om at bevare sin mobilitet pa arbejdsmarkedet, og ogsa bevare den-
ne uden for store omkostninger. Det er derfor vigtigt for lgnmodtageren, at udnyt-
telsestidspunktet ikke ligger for langt ude i fremtiden. Jo leengere ude i fremtiden
udnyttelsestidspunktet ligger, jo leengere tid vil lsnmodtageren veere begreenset
i omkostningsfrit at udnytte sin mobilitet.

Det mest almindelige er, at perioden fra tildelingstidspunktet til udnyttelsestids-
punktet er 3 - 5 ar.

5.3. Gevinst og tab

Det er primaert virksomhedens forventninger til fremtiden, der er udgangspunktet,

nar kursen pa tegningstidspunktet skal fastseettes. Det spiller derfor ogsa en rolle,
hvordan virksomheden vurderer den fremtidige udvikling. Fremtiden kan muligvis

10
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forme eller udvikle sig anderledes end oprindeligt forventet, og det kan betyde, at
gevinsten ikke bliver s& hgj som forventet.

Om man tjener penge pa sine aktierettigheder eller ej, afhaenger af, om der er en
positiv forskel mellem markedsvaerdien af aktien p& udnyttelsestidspunktet og den
kursveerdi, som blev fastsat pa tildelingstidspunktet.

Det er denne pa forhand fastsatte kurs, man skal betale for at kegbe eller tegne ak-
tier p& udnyttelsestidspunktet: Dvs. jo mere markedsveerdien ligger over denne
kurs, des mere er de aktier, man kgber eller tegner, veerd. Ligger markedsveerdien
pa niveau med eller under den fastsatte kurs, kan det som udgangspunkt ikke gko-
nomisk betale sig at benytte sig af udnyttelsesretten.

P& den anden side kan man maske af andre grunde have gnske om at udnytte sin
ret og blive aktionaer, fx fordi man har en forventning eller seerlig viden om, at en
positiv udvikling for virksomheden vil indebaere en kursstigning pa aktierne. Her er
dog en seerlig faldgruppe: Star virksomheden for fx at skulle lancere et nyt produkt,
der med stor sandsynlighed giver kursen pa aktierne et kraftigt lgft, og denne lan-
cering ligger teet pd medarbejderens udnyttelsestidspunkt, kan der vaere en risiko
for, at kabet omfattes af forbuddet mod insiderhandel. Se nsermere herom i kapitel
5.12.

Man skal veere opmaerksom pd, at man ikke opnar nogen egentlig gevinst, dvs.
penge i haenderne, for man saelger aktierne igen. Det er markedskursen pa det
tidspunkt, hvor man saelger igen, der er afggrende for den reelle gevinst. Se mere
herom i afsnit 5.7. om aktieoverdragelse.

Aftalen kan indeholde forskellige veerdiansasettelser afhaengigt af udviklingen i an-
seettelsesforholdet. Virksomheden kan eventuelt pa forhand i aftalen have bestemt
en anderledes veerdianseettelse af aktierne — eller andre reguleringer af medarbej-
dernes rettigheder — for det tilfeelde, at man selv siger sin stilling op, i forhold til
hvis man bliver sagt op af virksomheden, eller kontrakten udlgber.

Optionsordningen bgr indeholde bestemmelser, der kompenserer Ilgnmodtageren i
tilfeelde af kapitalforhgjelse eller — nedseettelse, udstedelse af konvertible geelds-
breve eller nye tegningsoptioner, eller oplgsning af selskabet, herunder fusion og
spaltning. Disse forhold kan saledes have en vaesentlig indflydelse pa veerdien af
aktieoptionerne.

5.4. Retten til aktielgn ved fratraedelse

Ifalge de fleste aktieoptionsordninger er det en betingelse for udnyttelse af optio-
nerne, at lsnmodtageren er ansat i virksomheden pa udnyttelsestidspunktet.

Det betyder, at man ifglge optionsordningen mister retten til sine aktieoptioner,
hvis man — enten ved egen opsigelse eller ved afskedigelse — fratreeder stillingen
inden optionerne i.h.t. aftalen kan udnyttes. Sker fratreedelsen, efter at udnyttel-
sesperioden er begyndt, fremgar det ofte af optionsordningen, at udnyttelsesperio-
den bliver forkortet til udlgb fx 3 maneder efter fratraedelsen.

Vurderingen af sadanne vilkars gyldighed afheenger af, om aktieoptionerne er tildelt

for eller efter aktieoptionslovens ikrafttreeden den 1. juli 2004 eller 1. januar 2019
eller senere.
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5.4.2. Aktieoptioner tildelt i perioden fra lovens ikrafttreeden den 1/7
2004 og til den 1. januar 2019

Den dageeldende aktieoptionslov 88 4 og 5 indeholder regler om lgnmodtagerens
aktieoptionsrettigheder ved fratreedelse. Helt overordnet afheenger lgnmodtagerens
rettigheder af, om Isnmodtageren eller arbejdsgiveren er arsag til anseettelsesfor-
holdets ophgr.

Ifalge ovennaevnte regler bortfalder alle ikke-udnyttede aktieoptioner ved fratree-
delsen, hvis lgnmodtageren selv opsiger sin stilling, bliver afskediget som fglge af
misligholdelse af anseettelsesforholdet eller bliver berettiget bortvist. Derudover
bortfalder retten til tildelinger efter fratraedelsen i disse situationer.

Hvis lgnmodtageren derimod bliver opsagt, eller heever ansaettelsesforholdet pa
grund af arbejdsgiverens grove misligholdelse, bevarer lgnmodtageren retten til at
udnytte tildelte aktieoptioner, som om han fortsat var ansat.

Endvidere bevarer lgnmodtageren retten til en forholdsmeessig andel af de tildelin-
ger, lsnmodtageren ville have haft ret til i henhold til aftale eller seedvane, hvis han
havde vaeret ansat ved regnskabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet. Den
forholdsmaessige andel beregnes i forhold til [Isnmodtagerens anseettelsestid i regn-
skabsaret. Dette geelder ligeledes, hvis lsnmodtageren fratreeder, fordi lanmodtage-
ren har naet den alder, hvor tilbagetreekning sker fra det pageeldende hverv eller
den pageeldende virksomhed, eller fordi lsnmodtageren kan oppebaere folkepension
eller alderspension fra arbejdsgiveren.

5.4.3. Aktieoptionsordninger etableret 1. januar 2019 eller senere
Aktieoptionsloven blev eendret pr. 1. januar 2019.

Ordninger etableret under aktieoptionsloven, men fgr 1. januar 2019, opererer med
de situationer, hvor et anseettelsesforhold ophgrer pd grund af lsnmodtagerens op-
sigelse, og hvor ophgret af anseettelsesforholdet skyldes andre forhold.

Denne sondring er fjernet i de nye regler, og medarbejderen har i udgangspunktet
ikke krav pa ikke-udnyttede aktieoptioner for ordninger etableret efter 1. januar
2019. Det geelder uanset arsagen til ophgret af anseettelsesforholdet, herunder om
det sker pa grund af arbejdsgivers eller medarbejderens forhold.

Har medarbejderen allerede udnyttet sine aktieoptioner, har arbejdsgiver mulighed
for at erhverve aktierne til markedskursen pa tilbagekgbstidspunktet.

Det er vigtigt at fremhaeve, at der er mulighed for at aftale sig frem til, at aktie-
lensordningen skal reguleres af de hidtidige regler, sddan som de sa ud fer 1. janu-
ar 2019, herunder med mulighed for at bevare retten til at udnytte aktieoptioner
ved arbejdsgivers opsigelse af ansaettelsesforholdet.

Denne aftalemulighed ma iseer forsgges udnyttet af ngglemedarbejdere, som med
deres viden er afggrende for virksomhedens kommercielle udvikling, og som derfor
bar sikre sig en aftalemaessig ret til at kunne hgste frugten af deres arbejdsindsats
under en aktielgnsordning.

Udnyttes denne frie aftaleret ikke, risikerer medarbejderen at blive sagt op pa et
tidspunkt, hvor virksomheden allerede har udnyttet medarbejderens viden. Der kan
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ogsa teenkes en situation, hvor der er udsigt til en begivenhed i virksomheden, som
vil medfgre en veesentlig veerdistigning af aktieoptionerne, hvorfor omfattede med-
arbejdere opsiges — inden de far mulighed for at udnytte deres aktieoptioner.

5.5. Feriepenge, fratraedelsesgodtggrelse m.m.

Overvejelserne om, hvorvidt aktielon kan betragtes som en del af lgnnen for arbej-
de, har hurtigt fert til diskussion om - og i hvilket omfang - aktielgn skal indgd i
ydelser i anseettelsesforholdet, der direkte beregnes pa grundlag af aflgnningen.
Det geelder lovbestemte ydelser som feriepenge og fratreedelsesgodtggrelse og
godtgarelse for uberettiget afskedigelse til funktionaerer. Men det gaelder ogsa ydel-
ser, der faglger af aftale, enten i overenskomst eller i individuel kontrakt.

Det fremgéar af § 6 i aktieoptionsloven, at aktieoptioner m.m. ikke indgar i bereg-
ningen af feriegodtggrelse og ferietilleeg efter ferielovens regler. Aktieoptioner m.m.
indgar endvidere ikke i beregningen af godtggrelser for usaglig afskedigelse, fra-
traedelsesgodtggrelse m.v.

Loven regulerer derimod ikke spgrgsmalet om, i hvilket omfang aktielgn skal indgd i
beregningen af aftalte ydelser, hvad enten aftalen fremgar af kollektiv overens-
komst eller individuel aftale. Eventuelle spgrgsmal herom bedes rettet til den rele-
vante faglige organisation.

Loveendringen pr. 1. januar 2019 giver ikke anledning til sendringer i denne sam-
menhaeng.

5.6. Erstatning og kompensation

Hvis en arbejdsgiver ikke kan eller vil opfylde lgsnmodtagerens ret til udnyttelse af
sine aktieoptioner, kan lgnmodtageren kreaeve erstatning for sit tab. Spgrgsmalet er
da, hvordan erstatningskravet skal opggres. Domstolene har endnu ikke haft lejlig-
hed til at tage stilling til dette spgrgsmal.

Man kunne overveje at beregne erstatningen ud fra aktieoptionernes teoretiske
markedsveerdi. Den mest anvendte veerdianseettelsesmetode i den forbindelse er
formentlig Black & Scholes’ formel. Efter denne formel afheaenger optionernes veerdi
af udnyttelseskursen, aktiekursen, leengden af den resterende udnyttelsesperiode,
aktiens volatilitet (udsving i aktiekursen) samt det aktuelle renteniveau.

Ulempen ved at beregne erstatningen ud fra aktieoptionernes teoretiske markeds-
veerdi er, at den blot udggr en slags gennemsnitsberegning af lanmodtagerens tab
og ikke relaterer sig til den eventuelle gevinst, lsnmodtageren ville have opnaet ved
at udnytte optionerne og solgt de bagvedliggende aktier.

Alternativt kan tabet opggres som forskellen mellem optionernes udnyttelseskurs
og aktiernes markedskurs pa det tidspunkt, hvor lsnmodtageren giver arbejdsgive-
ren meddelelse om, at lgnmodtageren gnsker at udnytte optionerne og samtidig
seelge de bagvedliggende aktier. Fordelen ved denne model er, at den kompenserer
lsnmodtageren for en eventuel mistet gevinst, hverken mere eller mindre.

En reekke optionsordninger indeholder i gvrigt bestemmelse om, at lgsnmodtageren

ved fratreedelse mister retten til at udnytte sine aktieoptioner, men til gengeeld
modtager en kontant kompensation herfor. Domstolene har endnu ikke taget stil-
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ling til lovligheden af sAdanne kompensationsbestemmelser i relation til aktieoptio-
ner. Det ma dog forventes, at domstolene ikke vil godkende sadanne bestemmel-
ser, hvis det ikke dermed er forsggt at give lgsnmodtageren en rimelig kompensati-
on for den gevinstmulighed, lsnmodtageren mister efter fratreedelsen

5.7. Aktieoverdragelse

Det er vigtigt at vaere opmaerksom pa, at det for unoterede aktiers vedkommende
kan vaere vanskeligt at fa solgt sine aktier, da der ikke er noget umiddelbart mar-
ked for aktierne. Ofte vil de eneste interesserede kgbere vaere virksomheden selv.
Det er imidlertid ikke sikkert, at virksomheden har en interesse i eller gkonomisk
mulighed for at kgbe aktierne pa det tidspunkt, hvor man gnsker at salge sine ak-
tier. Derudover er éns forhandlingsposition ringe, hvis der reelt kun er én potentiel
kgber af aktierne. Det vil derfor veere en fordel at fA en bestemmelse med i aftalen,
hvorefter virksomheden under neermere angivne omsteendigheder er forpligtet til at
kgbe medarbejderens aktier, hvis medarbejderen gnsker at sselge dem. Metoden til
beregning af salgsprisen bgr veere aftalt pa forhand.

For bgrsnoterede aktiers vedkommende er muligheden for at finde en alternativ kg-
ber som udgangspunkt bedre, idet der i det tilfeelde er et (dbent) marked for akti-
erne.

5.8. Konkurs og udbetaling fra Lanmodtagernes Garantifond

Lgnmodtagernes Garantifond (LG) sikrer udbetaling af lgnmodtageres krav ved
virksomhedsophgar, og har til formal at yde akut gkonomisk hjzelp til lsnmodtagere,
der pa grund af arbejdsgivers konkurs eller tilsvarende ophgr mangler at fa lgn, fe-
riegodtggrelse mv. udbetalt.

LG-loven indeholder en raekke henvisninger til konkurslovens regler om behandling
af lsnmodtagerkrav. LG skal deekke de krav pa lgn og feriegodtgerelse m.v., der ef-
ter konkursloven kan opna fortrinsstilling i en arbejdsgivers konkursbo. Dette bety-
der, at en lgnmodtager ikke kan fa andet og mere udbetalt fra LG, end hvad ar-
bejdsgiveren eller arbejdsgiverens konkursbo er forpligtet til at deekke.

LG har sa vidt vides hidtil ikke anerkendt, at en aktieoptionsaftale kan sidestilles
med en aftale om lgn eller andet vederlag. Udggr optioner en fast og forventet an-
del af lgn og dermed vil kunne betragtes som lgn for udfgrt arbejde, kan dette tale
for, at optioner udger et privilegeret krav omfattet af LG-garantien. Spgrgsmalet
bliver i dette tilfeelde sa at veerdiansaette optionerne.

5.9. Retten til dagpenge

Der er umiddelbart ingen retningslinjer for, hvornar og om aktieoptionsaftaler og —
rettigheder har indflydelse pa retten til dagpenge eller andre rettigheder i forbindel-
se med arbejdslgshedsforsikring og efterlgn.

Som udgangspunkt vil der formentlig ikke ske modregning i dagpenge og efterlgn
for udbetalte belgb ved salg af aktier, veerdi af aktieoptionsordning osv. Det anbe-
fales, at man kontakter sin a-kasse, hvis man bliver ledig. S&fremt man stadig efter
en anseettelse ejer aktier i virksomheden, kan a-kassen foretage en vurdering af,

14



Information om aktieoptionsloven
4. udgave — april 2019

om man skal betragtes som selvstaendig i og med ejerskabet. Dette vil dog ikke
veere tilfeeldet i de fleste af de ordninger, der er omfattet af aktieoptionsloven m.v.,
idet ejerandelen af virksomheden vil veere ganske lille, og man dermed ikke betrag-
tes som selvsteendig.

5.10. Hvad ejer man egentlig en rettighed i — og hvem rejser man sag
imod?

Det kan veere vanskeligt at vurdere, hvordan en aktiekurs vil udvikle sig i det firma,
hvor man er ansat. Endnu sveerere er det at vurdere, hvordan fremtiden tegner sig
gkonomisk for et selskab eller firma, man ikke kender.

Det er derfor vigtigt at veere bevidst om hvilke aktier man opnar en ret til, nar der
indgds en aftale om aktielan. I mange tilfaelde vil der kun vaere tale om aktier i et
firma, nemlig det man er ansat i. Men i stgrre virksomheder eller koncerner kan
medarbejdernes tilbydes aktier i fx moderselskabet, i et datterselskab, eller even-
tuelt i et holdingselskab.

Til spgrgsmalet om, hvad man ejer en aktie i, knytter sig spgrgsmalene om, hvor
man kan og skal anlaegge en eventuel retssag (det sakaldte veerneting), og i hvilket
land og ved hvilken — geografisk placeret — domstol.

Den nuveerende retstilstand fastslar, at aktielgn anses for en lgndel og en tvist eller
konflikt om aktielgnnen vil sdledes vaere udsprunget af ansaettelsesforholdet. Derfor
bar en retssag mod arbejdsgiveren kun kunne anleegges ved dennes veerneting.

Selvom virksomheden eventuelt har en bestyrelse og ejerkreds i et andet land, er
det udgangspunktet, at en sag vil kunne anlaegges i den retskreds, hvori virksom-
heden har forretningsadresse i Danmark.

Det anbefales derfor, at det fremgar klart og tydeligt af aktielgnsaftalen, at det altid
er dansk ret og danske domstole, som skal anvendes ved aftalefortolkning og afgg-
relse af konflikter. Dette bgr ogsa geelde i tilfeelde af, at det selskab eller firma,
man vil f aktier i, er beliggende i udlandet.

5.11. Tavsheds-/fortrolighedsklausuler

Det er udgangspunktet, at en medarbejder ikke kan paleegges tavshedsforpligtelse
omkring dennes egne lgnforhold. Det er derfor organisationernes opfattelse, at en
medarbejder heller ikke kan paleegges tavshedsforpligtelser om en aktielgnsaftale
og dens indhold, nar den ma betragtes som en del af lgnnen.

Det faglger saledes af ligelgnsloven, at en lenmodtager altid kan videregive oplys-
ninger om egne lgnforhold. Bestemmelsen fastslar, at sakaldte »fortrolighedsklau-
suler«, hvormed arbejdsgiveren palaegger lsnmodtageren ikke at videregive eller i
gvrigt ggre nogen bekendt med lgnoplysninger, ikke er lovlige.

Lenmodtageren har sdledes ret til at udlevere oplysninger om egne lgnforhold. Be-
stemmelsen paleegger ikke lsnmodtageren nogen pligt til at udlevere lgnoplysnin-
ger. Det er den enkelte lgnmodtager selv, der skal afggre, om vedkommende vil
oplyse om egne lgnforhold.
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Adgangen til at afgive lgnoplysninger har primaert betydning for mulighederne for
at sikre, at der ikke pa grund af ken finder en lenmeessig forskelsbehandling sted.
Bestemmelsen er dog udformet séledes, at videregivelse af lgnoplysninger ogsa kan
ske i situationer, hvor der ikke - i hvert fald ikke som udgangspunkt - er mistanke
eller viden om lgnmeessig forskelsbehandling. Der ligger séledes ikke noget krav om
et bestemt formal med videregivelsen af lgnoplysningerne.

Der er heller ikke krav om, at de udleverede Ignoplysninger kun skal kunne benyt-
tes i forbindelse med undersggelse af eventuelle ligelgnsproblemer. Lgnoplysninger
kan sdledes benyttes af fx fagforbund til almindelige lgnstatistiske formal.

En lgnmodtager kan udlevere egne Ignoplysninger til enhver. Det kan fx veere til en
tillidsrepraesentant, et fagforbund eller en kollega, men det kan ogsa veere til an-
dre.

For sa vidt angar de oplysninger, man ma videregive og udnytte i forbindelse med
kob og videresalg af aktier, geelder dog en veesentlig modifikation til ovenstaende.
Se herom nedenfor.

5.12. Insiderhandel

For bgrsnoterede aktier geelder reglerne om forbuddet mod insiderhandel i Mar-
kedsmisbrugsforordningen.

Det er forbudt at udnytte intern viden til at kgbe eller saelge, eller at anbefale andre
personer at kgbe eller seelge, finansielle instrumenter, som den interne viden ved-
rgrer. Det er ogsa forbudt at udnytte intern viden til at annullere eller aendre en
handelsordre vedrgrende et finansielt instrument, som oplysningerne vedrgrer, nar
handelsordren var afgivet far, personen kom i besiddelse af den interne viden.

Som deltagende medarbejder i en aktielgnsordning bgr man derfor sikre sig, at
man af arbejdsgiveren informeres grundigt om, hvad man ikke — som (kommende)
ejer af aktier i virksomheden — ma ggre i forbindelse med kgb og videresalg af dis-
se aktier.

6. Skatteregler

Skattereglerne er meget komplicerede, og organisationer radgiver eller vejleder
som udgangspunkt ikke herom. For eksempel kan alene formuleringen af en aftale
have en afggrende betydning for den skattemaessige behandling af aktieydelsen.
Organisationerne skal anbefale, at man kontakter seerlige radgivere pa omradet, fx
en revisor med ekspertise pa dette omrade, eller SKAT.

7. Konsekvensen af at veere aktionaer - er man stadig lgn-
modtager?
7.1. Lanmodtagerstatus (funktionserer/direktagrer)

En af grundbetingelserne for lsnmodtager/funktionaerstatus er, at man som medar-
bejder skal veere undergivet sin arbejdsgivers instruktionsbefgjelse, saledes at der
foreligger et sakaldt over/underordnelsesforhold (tjenestestilling).
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Lenmodtagerbegrebet har en central betydning for definitionen af anvendelsesom-
radet for de anseettelsesretlige love, funktioneerloven, ferieloven, lov om lgnmodta-
gerens retsstilling ved virksomhedsoverdragelse, LG-loven, dagpengeloven, ligebe-
handlingsloven m.fl.

Lenmodtagerbegrebet er ikke defineret i den anseettelsesretlige lovgivning. Begre-
bet fastlaegges via retspraksis og anden fortolkning af de enkelte love.

Hvis man er ansat som administrerende direktgr, formand og lignende, hvor der ty-
pisk refereres til en bestyrelse, vil der normalt ikke veere tale om en tjenestestilling
i den almindelige betydning. De anseettelsesretlige love vil derfor ikke veere geel-
dende for anseettelsesforholdet. Dette indebeerer sdledes, at fx funktionaerlovens §
17a ikke geelder for den type af anseettelse.

Er man samtidig med at veere ansat i en virksomhed ogsa bestyrelsesmedlem i
samme virksomhed, er det udgangspunktet, at man i kraft af bestyrelsesposten har
sa stor indflydelse pa virksomheden, at der ikke leengere er tale om en tjenestestil-
ling. Man har, eller eendrer status til at blive "sin egen arbejdsgiver”. Det er afgg-
rende, om man i kraft af bestyrelsesposten har haft en reel mulighed for at gve ind-
flydelse pa den daglige ledelse. Det er dog uden betydning, om man reelt ikke har
ydet nogen seerlig aktiv indsats.

Er man medarbejdervalgt bestyrelsesrepreesentant - i henhold til de seerlige regler
herom - mister man ikke sin lgnmodtagerstatus.

7.2. Indflydelse pa virksomheden

Sa laeenge medarbejderne - i henhold til en aktielgnsaftale alene - har en mulighed
for pa et tidspunkt ude i fremtiden at kunne erhverve eller tegne en aktie i virk-
somheden, vil dette ikke pavirke lganmodtagerstatus. Det er farst ved erhvervelsen
af aktierne, at aktionzerstatus opnds, og spgrgsmalet om lgnmodtagerstatus bliver
aktuelt.

Mindre aktiebeholdninger som erhverves som led i generelle medarbejderaktieord-
ninger, og hvortil der ikke er knyttet nogen afggrende og reel indflydelse i virksom-
hedens drift, vil normalt heller ikke sendre pa lsnmodtagerstatus.

Det er ikke muligt at angive nogen entydig definition for, hvor mange procentdele
aktiebesiddelse, der skal til for, at en lgnmodtagerstatus mistes.

Der skal i stedet konkret tages stilling til, om man ved at deltage i forskellige med-
arbejderaktieordninger havner i en situation, hvor man i kraft af sin aktiebesiddelse
opnar mulighed for at udgve en afgerende eller veesentlig indflydelse pa virksom-
hedens drift.

Veesentlig indflydelse kan ske via en bestyrelsespost eller via aktionaeroverenskom-
sten. Opnas der saledes ved aktiebesiddelsen mulighed for at udgve veesentlig ind-
flydelse pa virksomheden, sendrer medarbejderens stilling i virksomheden karakter
fra at veere en lgnmodtagerstilling til, at der i stedet foreligger et medejerskab.

Er man bade medlem af bestyrelsen og/eller direktionen kombineret med aktiebe-
siddelse, vil dette normalt betyde, at man ikke er lgsnmodtager. Dette kan bade be-
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grundes ud fra synspunktet om, at der ikke foreligger et over/underordnelses-
forhold, samt ud fra medejerbetragtningen.

Er der hverken tale om medlemskab af bestyrelsen eller direktionen, vil man nor-
malt ikke miste sin lgnmodtagerstatus ved medarbejderaktier svarende til ca. 10
pct. (eller derunder) af virksomhedens aktiekapital.

Konkrete forhold kan dog have den konsekvens, at en lgnmodtagerstatus - trods
ringe procentuel aktiebesiddelse - alligevel mistes. Dette geelder, hvis man via sin
aktiebesiddelse kan siges at udegve en reel indflydelse pa virksomhedens drift. Det
er saledes relevant at se pa, hvilke indflydelsesmuligheder aktionaeroverenskom-
sten reelt giver.

Ved vurderingen af, hvornar der ejes en veaesentlig del af aktiekapitalen, kan nogle
af de synspunkter der ggr sig geeldende ved fortolkningen af konkurslovens begreb
“naertstdende”, anvendes. Praksis har her primaert fokuseret pa, om indflydelsen i
virksomheden var veaesentlig, og ikke sd meget pa antallet af aktier.

I forhold til den "nedre graense” skal falgende dom naevnes:

”Arbejdsretten har ved dom af 15. oktober 1987 i sag nr. 86.288 taget stilling til
hvorvidt to medarbejderes indtreeden som aktioneerer i en virksomhed, hvori de var
ansat, betad at de skulle anses for medejere af virksomheden.

Virksomheden havde her tilbudt 18 medarbejdere at erhverve aktier i virksomhe-
den i forbindelse med en kapitaludvidelse.

De 18 medarbejdere kunne erhverve en aktiebeholdning p& hver 79.000 kr. af den
samlede aktiekapital pa kr. 1.583.000, svarende til 5 pct. af aktiekapitalen. | for-
bindelse hermed blev der indgdet en aktioneeroverenskomst, hvoraf fremgik at
medarbejderne havde funktionaerstatus under forudseetning af, at den enkelte
medarbejder patog sig en konkurrenceklausul.

Arbejdsretten fastslog, at de 18 medarbejdere gennem deres aktiebesiddelse, og de
rettigheder og pligter der var reguleret i aktioneeroverenskomsten, var sikret en
veesentlig indflydelse i virksomheden, og at de pa den baggrund matte anses for
medejere af virksomheden.”

Nar man erhverver aktierne, er det saledes relevant at se pa& den indflydelse pa
virksomhedens drift, man derved eventuelt opnar. Er den ikke ganske uveaesentlig,
er der en risiko for bortfald af lesnmodtagerstatus, ogsa selv om der alene er tale
om et mindre antal aktier.

Uanset at man eventuelt kan risikere at miste sin lgnmodtagerstatus kan dele af
den anseettelsesretlige lovgivning fortsat veere geeldende for anseettelsesforholdet.
Det kan veere fx funktionaerloven eller ferieloven. Det kreever dog en konkret aftale.

Andre regelseet vil modsat ikke kunne fastholdes. Hvis man fx i sin anseettelseskon-
trakt aftaler, at LG-loven og dagpengeloven skal geelde, vil dette veere uden betyd-
ning. Rettigheder i forhold til Lanmodtagernes Garantifond eller til Arbejdslgsheds-
kassen kan ikke aftales.
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8. Udformningen af aftalen/kontrakten
8.1. Arbejdsgiverens oplysningspligt

En aftale om senere mulighed for tegning eller kgb af aktier eller anparter er et vee-
sentligt vilkar, der efter anseettelsesbevisloven skal angives i anseettelseskontrak-
ten. Men da ordninger eller aftaler om aktiekgb eller tegningsrettigheder ofte efter
deres indhold, er meget tekniske og omfattende, har arbejdsgiver i forhold til sa-
danne aftaler en udvidet oplysningspligt, jf. 8 3. i aktieoptionsloven.

Hertil kommer, at der er et vaesentligt hensyn at tage til lanmodtageren, der skal
have mulighed for at vurdere betydningen af ordningen eller aftalen, herunder at
der ved anvendelsen af sddanne ordninger ikke er garanti for gevinst. Arbejdsgive-
ren har sdledes pligt til at give lgnmodtageren en saerskilt skriftlig erkleering, inde-
holdende uddybende oplysninger om optionsordningen.

En sadan skriftlig erkleering skal som minimum indeholde falgende oplysninger:

1. Tidspunkt for tildeling af retten til senere at tegne eller kgbe aktier eller an-
parter.

2. Kriterier eller betingelser for tildeling af retten til senere at tegne eller kabe
aktier eller anparter.

3. Udnyttelsestidspunktet eller udnyttelsesperiode eller reglerne for fastsaettelse
heraf.

4. Den kurs eller reglerne for fastseettelse heraf, som tegningen eller kgbet af
aktier eller anparter kan erhverves for pd udnyttelsestidspunktet eller i ud-
nyttelsesperioden.

Lenmodtagerens retstilling i forbindelse med fratreeden.

De gkonomiske aspekter af deltagelse i ordninger omfattet af 8 1.

Ad 1.

Tildelingstidspunktet kan veere sammenfaldende med tidspunktet for aftalens ind-
gaelse eller ordningens etablering, men dette er i mange gange ikke tilfeeldet. Til-
delingen kan ske ved regnskabsarets udlgb, efter en ordinaer generalforsamling el-
ler labende under anseettelsesforholdet m.v. Nar tildelingen sker, vil det veere angi-
vet, hvor mange aktier eller anparter en lsnmodtager senere far ret til at kebe eller
tegne. | bemeerkningerne til bestemmelsen er det fremhaevet, at der ikke i denne
lov er taget stilling til, hvornar der i aftaleretlig forstand er afgivet et bindende lgfte
for, hvornar en lenmodtager har ret til et givet antal aktier eller anparter.

Ad 2.

Det skal angives, hvilke betingelser en lgnmodtager skal opfylde for at fa tildelt ak-
tiekgbe- eller tegningsrettigheder. Sddanne betingelser kan veere, at der skal opnas
et bestemt resultat for virksomheden, at lsnmodtageren skal opna et bestemt per-
sonligt mal eller en bestemt praestation. Varetagelse af en bestemt stilling kan ogsa
veere en tildelingsbetingelse. Det er i forarbejderne fremhaevet, at ordninger om ak-
tiekgbe- eller tegningsrettigheder betragtes som et arbejdsvilkar, og at tildelingsbe-
tingelserne derfor ikke ma veere i strid med diskriminationslovgivningen p& arbejds-
markedet, fx ligebehandlingsloven.
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Ad 3.

Pa det tidspunkt, hvor ordningen etableres, eller hvor aftalen indgas, skal lenmod-
tageren have oplyst, hvilket tidsperspektiv der ger sig geeldende i forhold til udnyt-
telsen af aktie- eller tegningsoptionen, og hvornar et udbytte af ordningen eller af-
talen kan hgstes.

Hvis udnyttelsesperioden ikke kendes pa det tidspunkt, hvor ordningen etableres,
skal arbejdsgiveren i stedet angive reglerne for, hvordan fastseettelsen af denne
periode sker.

Ad 4.

Arbejdsgiveren skal give lgsnmodtageren oplysning om den kurs, som aktierne eller
anparterne kan kgbes eller tegnes til pa udnyttelsestidspunktet. Hvis udnyttelses-
kursen ikke kendes pa det tidspunkt, hvor ordningen etableres, skal arbejdsgiveren
angive reglerne for, hvordan kurserne til sin tid fastsesettes.

Ad 5.

Arbejdsgiveren skal oplyse om Ignmodtagerens retsstilling ved fratreeden fra virk-
somheden. Dette betyder, at arbejdsgiveren skal oplyse om, i hvilket omfang lgn-
modtageren i en fratreedelsessituation bevarer sine rettigheder i henhold til aftalen,
eller om rettighederne begreenses. Ordninger etableret efter lovens ikrafttreeden i
2004, men fgr eendringen pr. 1. januar 2019, indeholder nogle minimumsrettighe-
der, som ikke kan fraviges til ugunst for lgnmodtageren. Dette er fjernet i loven ef-
ter 1. januar 2019 for ordninger etableret efter denne dato, men der er adgang til
at aftale bedre vilkar, som medarbejderen skal forsgge at udnytte.

Ad 6.

Arbejdsgiveren skal oplyse lgnmodtageren om de gkonomiske aspekter af aftalen.
Arbejdsgiveren skal saledes ggre det klart for lenmodtageren, at der er tale om et
finansielt instrument. Det skal ggres klart for lsnmodtageren, at der ikke er sikker-
hed for gevinst, da denne afhaenger af aktieudviklingen og dermed har en indbyg-
get risiko for ikke at give noget udbytte.

Efter lovens forarbejder kraeves det ikke af arbejdsgiveren, at denne oplyser om
forretningsstrategier m.v., eller i gvrigt giver fortrolige oplysninger om virksomhe-
dens gkonomiske fremtidsudsigter.

Disse oplysninger, der altsd skal gives i en seerskilt erkleering, skal gives samtidig
med, at oplysningen om ordningen eller aftalen skal indfgres i ansaettelseskontrak-
ten, dvs. senest en maned efter at ordningen er tradt i kraft, jf. ansaettelsesbevis-
loven 8§ 4.

Oplysningerne skal veere skrevet pa dansk.

Hvis arbejdsgiveren tilsidesaetter oplysningspligten eller giver mangelfulde oplys-
ninger, medfgrer dette ikke ugyldighed. Men arbejdsgiveren kan blive forpligtet til
at betale en godtggrelse til lsnmodtageren. En arbejdsgiver kan ikke blive palagt at
betale godtggrelse efter to regelsaet, hvis overtraedelsen vedrgrer samme vilkar, jf.
(optionslovens) § 7. For en overtraedelse af oplysningspligten, kan saledes alene
opnas godtggrelse efter en lov og altsa ikke efter bade (optionsloven) og ansaettel-
sesbevisloven.
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8.2. Aktieoptionsloven kan fraviges til lsnmodtagerens fordel

Aktieoptionsloven er en beskyttelseslov for lgnmodtageren, forstdet pa den made,
at den ikke ma fraviges til ugunst for lgsnmodtageren, men at man gerne ma aftale
bedre vilkar. Det kan saledes individuelt aftales, at man beholder retten til optioner,
hvis man selv opsiger sin stilling. Dette kan omfatte allerede tildelte optionsret-
tigheder, men kan ogsa omfatte en forholdsmaessig beregnet andel af de optioner,
man ville have faet tildelt, s&fremt man fortsat var ansat pa tildelingstidspunktet.

Her er et eksempel pé en aftaleformulering:

Det er aftalt, at retten til at udnytte tildelte kgbe- eller tegningsrettigheder til aktier
eller anparter ikke bortfalder hvis anseettelsesforholdet ophgrer pa grund af lgn-
modtagerens opsigelse. Endvidere er det aftalt, at lsnmodtageren ogsa ved egen
opsigelse, bevarer retten til en i forhold til lanmodtagerens anseettelsestid i regn-
skabsaret forholdsmaessig andel af de tildelinger, som lgnmodtageren ville have
haft ret til i henhold til aftalen, hvis lesnmodtageren havde veeret ansat ved regn-
skabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet.

21



9.

Information om aktieoptionsloven
4. udgave — april 2019

AC-organisationernes generelle retningslinjer for aktie-
aflgnning

AC-organisationerne har fastlagt fglgende generelle retningslinjer for aktieaflgn-
ning:

Deltagelse i en aktieaflgnningsordning bgr veere et tilbud til den enkelte med-
arbejder.

Nar veerdien af den aktiebaserede del af aflanningen ikke umiddelbart lader sig
fastsla, er det vigtigt for medarbejderne at sikre sig, at den resterende del af
lgnpakken samlet har et tilfredsstillende niveau.

Den gkonomiske risiko skal sgges minimeret, herunder den risiko der ligger i
skattebetaling af en veerdi uden at denne veerdi ngdvendigvis er til stede efter
en periode, ligesom medarbejderen ved aftalens indgaelse bar stilles bedst mu-
ligt, ogsa i forbindelse med opsigelsessituationer.

Aktieaflgnning ber spredes til sa stor en andel af virksomhedernes medarbejde-
re som muligt.

Aktieordninger til medarbejderne bgr ikke fungere som sakaldte "gyldne hand-
jern”.

Medarbejderne bgr i hver enkelt situation orienteres objektivt om konsekven-
serne ved at deltage i en aktieaflganningsordning.

Medarbejderne bgr i hvert enkelt tilfaelde modtage den forngdne radgivning om
aktieaflgnning fra virksomheden, herunder mulighederne for at veelge mellem
forskellige typer af aktieaflganning og betydningen heraf.
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11. Bilag: Tjekliste

Falgende tjekliste er et hjaelpeveaerktgj, der kan bruges, nar man skal forholde sig til
et tilbud fra arbejdsgiveren om aktieaflanning.

De enkelte punkter, der oplistes, skal der pa en eller anden made veere taget stil-
ling til, far man endeligt tager mod tilbuddet om aktieaflgnning.

. Er optionsaftalen underskrevet?
. Findes der en aktionaeroverenskomst?
. Aktioneaer — i hvilket selskab?

I firmaet hvor medarbejderen er ansat eller moderselskab/datterselskab.

. Bgrsnoterede aktier eller unoterede aktier?
Har betydning for bade vaerdianseettelse og den skattemaessige behandling.

. Lonmodtagerstatus — sker der en s&endring?
. Tildeling — er der tale om en optjeningsperiode?
o Veerdianseettelse?

Markedsveerdi eller anden seerlig kurs?

. Udnyttelse — Er der saerlige betingelser?
Fx skal veere ansat eller i uopsagt stilling pa udnyttelsestidspunktet.

. Tilbagekgbsklausul?
Fx i forbindelse med fusion — virksomhedsoverdragelse m.v.:
Er der tale om bade en pligt og en ret?

. Tidshorisont for optionsaftalen?
. Fratreedelsesgodtggrelse?
. Fratreedelse - seerlige betingelser?

Bortfald af rettigheder?
Tilbagekgbsklausul /veerdiansaettelse

. Tavshedsklausuler?

. Konkurrence- og kundeklausuler?

. Insiderhandel — information om konsekvenser/betingelser?
. Veerneting?

Hvor skal en eventuel retssag fares?
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