UDKAST

Forslag
til
Lov om @&ndring af lov om
brug af kaberet eller tegningsret til aktier m.v. i ansaettelsesforhold

(Udvidelse af aftalefrineden icoptionsordninger)

&1

I lov nr. 309 af 5. maj 2004 om brug af kgberet eller tegningsret til aktier m.v. i ansaettelsesforhold

foretages fglgende a&ndringer:

1. § 4 affattes saledes:

”§ 4. Lenmodtageren og arbejdsgiveren kan aftale; at arbejdsgiveren ved Igpnmodtagers fratraeden kan
tilbagekgbe aktier eller anparter, der er erhvervet i henhold til.en ordning eller aftale omfattet af § 1, til

markedspris.”

2. § 5 ophaeves.

§2

Loven traeder i kraft den 1. januar 2019.

§3

Loven geelder ikke for Faergerne og Grgnland.



Bemeerkninger til lovforslaget

Almindelige bemaerkninger

1. Indledning og baggrund

Naerveerende lovforslag, der vedrgrer ophaevelse af begraensninger i aftalefrihedenii relation til udformning
af aktieoptionsprogrammer mv., udggr en udmgntning af et af initiativerne i den politiske aftale af 12.
november 2017 om erhverv- og iveerkseetterinitiativer, der blev indgaet mellem regeringen (Venstre, Liberal
Alliance og Det Konservative Folkeparti), Dansk Folkeparti og Radikale Venstre. Det fremgar af pkt. 1.4. i
aftalen, at der “etableres aftalefrihed til at indga sakaldte "vesting-aftaler” i medarbejderaktieprogrammer,
herunder at det bliver muligt at aftale, at medarbejderaktier, som pa fratraadelsestidspunktet endnu ikke er
optjent, bortfalder, nar en medarbejder opsiges”, og at der “etableres aftalefrihed til at indga aftale om
tilbagekgb af aktier til markedspris ved fratraedelse”.

Baggrunden for det beskrevne initiativ i den politiske aftale af 12. november 2017 er en anbefaling fra det i
regi af Erhvervsministeriet etablerede iveerksaetterpanel, derirelation til brug af optioner og warrants har
peget pa behovet for gget aftalefrihed og klarhed. Panelet har vurderet, at en hgjere grad af fleksibilitet i
forbindelse med udformningen af aktieoptionsordninger og en forenkling af reglerne vil kunne understgtte
anvendelsen af sadanne ordninger til gavn for savel medarbejdere som virksomheder. Ikke mindst i forhold
til virksomheder, der er nyetablerede og i en vaekstfase, er muligheden for at indga aftaler og etablere
ordninger, der giver en Ignmodtager ret til som led i anszettelsesforholdet at kgbe aktier eller anparter eller

tegne nyudstedte aktier eller anparter pa et senere tidspunkt, attraktiv.

2. lovforslagets hovedpunkter

Lovforslaget fierner de begraensninger i aftalefrineden, som findes i lov om brug af k@gberet eller tegningsret
til aktier m.v. i anseettelsesforhold §§ 4 og 5, jf. det ovenfor anfgrte om den politiske aftale af 12. november

2017. Derfor foreslas det, at en bestemmelse om, at et tilbagekgb af aktier eller anparter til markedspris
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kan aftales, indsat i § 4 i stedet for den gaeldende bestemmelse, som blandt andet deklaratorisk regulerer

retsstillingen ved ansattelsens ophgr pa grund af Isgnmodtagers opsigelse. Mens den galdende § 4 saledes
kan fraviges ved aftale, er den gaeldende § 5 praeceptiv, og kan saledes ikke fraviges ved aftale til ugunst for
lsnmodtager. Bestemmelsen, der blandt andet regulerer retsstillingen ved ansaettelsens ophgr pa grund af

arbejdsgivers opsigelse, foreslas ophaevet.

2.1. Geeldende ret
Lov om brug af kgberet og tegningsret til aktier m.v. i anszettelsesforhold (aktieoptionsloven) regulerer
adgangen til at etablere ordninger i ansaettelsesforhold, hvorefter Isnmodtagere far adgang til pa et senere
tidspunkt at erhverve eller fa tildelt aktier eller anparter. Loven omfatter ikke ordninger, hvor Isnmodtager
umiddelbart tildeles eller erhverver aktier eller anparter uden at skulle afvente en modningsperiode. Loven
er fra 2004 og er ikke sendret siden.
Lovens §§ 4 og 5 fastleegger, hvordan retsstillingen er med hensyn til uudnyttede tildelte kgbe- eller
tegningsrettigheder til aktie eller anparter ved ansaettelsesforholdets ophgr. Hovedprincippet er, at
sadanne rettigheder bevares, hvis ophgret skyldes opsigelse fra arbejdsgiverside, mens de fortabes, hvis
Isnmodtageren selv siger op. Dette hovedprincip kan ikke fraviges til skade for Isnmodtageren, jf. § 8, stk.
1, mens der godt kan aftales vilkar, som er mere gunstige for Ignmodtageren, jf. § 8, stk. 2. Hvis ophgret af
ansattelsen skyldes arbejdsgivers opsigelse, bevarer Isnmodtageren endvidere i medfgr af den geeldende §
5, stk. 1, 2. pkt., ret til en.i forhold til Isnmodtagerens ansaettelsestid i regnskabsaret forholdsmaessig andel
af de tildelinger, som Ipnmodtageren ville have haft ret til i henhold til aftale eller seedvane, hvis
Ipnmodtageren havde vaeret ansat ved regnskabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet.
Da loven ikke kan fraviges til ugunst for Isnmodtageren, jf. § 8, stk. 1, vil det heller ikke vaere i
overensstemmelse med loven at aftale, at fx aktier eller anparter tilbagekgbes af arbejdsgiveren ved

lpnmodtagerens fratraeden, da en sadan klausul i en optionsordning kan veere til ugunst for Isnmodtageren.

2.2. Beskaeftigelsesministeriets overvejelser og den foresldede ordning
Det foreslas i overensstemmelse med den politiske aftale af 12. november 2017 at give mulighed for at
medarbejderaktieprogrammer kan etableres uden de begraensninger, der geelder i dag ved at endre
affattelsen af lovens § 4 og ophave § 5. Herved opnas det, som er tilsigtet med den politiske aftales pkt.

1.4., idet restriktionerne omkring, hvad der kan aftales om retsstillingen i relation til kebe- og



tegningsrettigheder til aktier mv. ved ophgr af ansaettelsesforholdet, afskaffes, og det fastsaettes, at der
kan indgas aftaler om, at arbejdsgiver kan tilbagekgbe aktier til markedspris ved fratreeden.

De foresldede aendringer har ikke betydning for lovens gvrige bestemmelser. Lovens § 3 om pligten til at
oplyse overfor Ienmodtageren bergres eksempelvis ikke, og lovens § 8 om, at loven alene kan fraviges til
gunst for Ispnmodtageren, er fortsat geeldende. Dette betyder blandt andet, at det ikke med vedtagelsen af
de foreslaede andringer bliver muligt at indga aftale eller etablere ordninger, hvorefter arbejdsgiveren kan
tilbagekgbe aktier under markedsprisen ved fratreeden. Det vil ligeledes-heller ikke vaere muligt pa forhand
i en ordning eller aftale omfattet af § 1 bindende at fastsaette et bestemt kronebelgb, som arbejdsgiver kan
tilbagekgbe aktier for, hvorimod der godt vil kunne indgas aftale om en hgjere pris end markedsprisen. Det
kan f.eks. veere det dobbelte af markedsprisen ved tilbagek@b ved lgnmodtagerens fratreeden. At der skal
vaere tale om tilbagekgb indebaerer, at Isnmodtagerens ret med hensyn til de pagaldende aktier eller
anparter skal udspringe af en ordning eller aftale. omfattet af lovens § 1, idet det ikke med naervaerende
lovforslag er hensigten at regulere forhold ud over ordninger og aftaler, der er beskrevet i lovens § 1.

| forhold til forslaget om, at det skal veere muligt at aftale tilbagekgb af aktier og anparter til markedspris i
en ordning eller aftale omfattet af § 1, bemaeerkes i gvrigt, at tilbagekgb.i overensstemmelse med en sadan
aftale forudsaetter, at der er grundlag for at fastleegge markedsprisen for de pagaeldende aktier eller
anparter pa tilbagekgbstidspunktet. Dette grundlag vil eventuelt kunne fastlaegges i forbindelse med, at der
indgas aftale om tilbagek@b til markedspris ved fratraeden. Er der derimod tale om aktier eller anparter, der
i henhold til ordningen slet ikke er omsaettelige pa det abne marked, vil en klausul om tilbagekgb til
markedspris ikke kunne effektueres. | en sddan ordningvil et eventuelt tilbagekgb i forbindelse med en
fratraeden kunne ske i overensstemmelse med de almindelige aftaleretlige principper, der er fastlagt i
aftaleloven og udviklet i retspraksis.

Begge andringer — nyaffattelsen af § 4 og ophaevelsen af § 5 — udger en styrkelse af aftalefrineden, sa
rammerne for udformning af ordninger og aftaler om kgbe- eller tegningsret til aktier m.v. udvides. Det vil
fortsat veere muligt at indga aftaler eller etablere ordninger under samme betingelser som efter den
geeldende lov, og aftaler eller ordninger, der er indgaet eller etableret under den geeldende lov, vil fortsat

veere geldende, indtil de eventuelt sendres.

2.3. Forholdet til anden lovgivning
Lovforslaget aendrer ikke pa forholdet til anden lovgivning, da de foresldaede sendringer ikke pavirker lovens

anvendelsesomrade. Loven regulerer saledes ikke forhold vedrgrende aktier eller anparter, som en
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Isnmodtager har faet ejendomsretten over, men det fremgar af den foreslaede § 4, at der mellem
Isnmodtager og arbejdsgiver kan indgas aftale om tilbagekgb til markedspris af aktier eller anparter, der er

erhvervet i henhold til en ordning eller aftale omfattet af § 1.

3. De gkonomiske konsekvenser for det offentlige
Vedtagelse af lovforslaget vurderes ikke at have pkonomiske og administrative konsekvenser for det

offentlige.

4. Implementeringskonsekvenser for det offentlige

Ingen.

5. @dkonomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet m.v.
Vedtagelse af lovforslaget vurderes at have begraensede gkonomiske og administrative konsekvenser for
erhvervslivet. Konsekvenserne afhaengeraf, i hvilket omfang og pa hvilken made den udvidede aftalefrihed

udmentes i en optionsordning, der indgas aftale om mellem arbejdsgiver og Ienmodtager.

6. Administrative konsekvenser for borgerne
Lovforslaget har ikke administrative konsekvenser for borgerne.

7. Miljgmeessige konsekvenser

Lovforslaget har ingen miljgmaessige konsekvenser.

8. Forholdet til EU-retten

Lovforslaget indeholder ikke EU-retlige aspekter.

9. Hgrte myndigheder og organisationer m.v.
Et udkast til lovforslag har i perioden fra den 9. juli 2018 til den 27. august 2018 veaeret sendt i hgring hos
felgende myndigheder og organisationer: KL, Danske Regioner, Dansk Arbejdsgiverforening,
Finanssektorens Arbejdsgiverforening, Kristelig Arbejdsgiverforening, Landsorganisationen i Danmark, FTF,

Akademikerne, Kristelig Fagbevaegelse, Lederne, Centralorganisationernes Faellesudvalg, Kommunale
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Tjenestemaend og Overenskomstansatte. Derudover har forslaget veeret sendt i hgring hos Advokatradet,
Den danske Dommerforening, Dommerfuldmaegtigforeningen, @stre Landsret, Vestre Landsret samt S@- og

Handelsretten.

10. Sammenfattende skema

Positive konsekvenser / Negative konsekvenser /
mindreudgifter merudgifter
|Hvis ja, angiv omfang |Hvis ja, Angiv omfang
@konomiske konsekvenser for stat, lingen lingen
kommuner og regioner
Implementeringskonsekvenser for stat,|lingen Ingen
kommuner og regioner
@konomiske konsekvenser for Begraensede |Begraensede
erhvervslivet
Administrative konsekvenser for Begraensede |Begraensede
lerhvervslivet
Administrative konsekvenser for lIngen lIngen
Iborgerne
IMiljpmaessige konsekvenser lIngen Ingen
|Forholdet til EU-retten Lovforslaget indeholder ikke EU-retlige aspekter.
Er i strid med de fem principper for Ja Nej X
implementering af
erhvervsrettet EU-regulering (saet X)




Bemaerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser

Til§ 1

Tilnr. 1

Det fglger af aktieoptionslovens § 4, stk. 1, at retten til at udnytte tildelte kgbe- eller tegningsrettigheder til
aktier eller anparter bortfalder, hvis anszettelsesforholdet ophgrer pa grund af Isnmodtagers opsigelse, og
hvis andet ikke er aftalt. Af § 4, stk. 2 og 3 fglger, at hvis ansattelsesforholdet haeves af Isnmodtager pa
grund af grov misligholdelse af ansaettelsesforholdet fra arbejdsgiverside eller hvis Isnmodtager fratreeder
pligtmaessigt som fglge af en aldersgraense eller kan oppebzere folkepension eller alderspension bevares

retten til at udnytte tildelte kgbe- eller tegningsrettigheder dog.

Det foreslas, at det i lovens § 4 fastsaettes, at en Isnmodtager og dennes arbejdsgiver kan aftale, at
arbejdsgiveren ved Ignmodtagers fratreeden kan tilbagekgbe aktier eller anparter, der er erhvervet i
henhold til en ordning eller aftale omfattet af § 1, til markedspris.

Hermed tilvejebringes der mulighed for at indga aftale om tilbagekgb i forbindelse med etableringen af en
optionsordning. Bestemmelsen kan ikke fraviges til ugunst for Isnmodtageren, jf. § 8, stk. 1, og der vil
derfor ikke kunne etableres ordninger som naevnti § 1, hvorefter tilbagekgb i forbindelse med en

fratraeden kan ske til mindre end markedsprisen.

En tilbagekgbsklausul som anfgrt forudsaetter, at markedsprisen kan fastlaegges pa tilbagekgbstidspunktet,
og er saledes alene anvendelig i relation til aktier eller anparter, som er eller vil blive omsaettelige. Der vil i
forbindelse med indgaelse af aftale indeholdende en sadan klausul kunne fastlaegges kriterier for, hvordan
markedsprisen fastsaettes. Aktier eller anparter, som i henhold til en ordning eller aftale som naevnti § 1
ikke er omsaettelige, vilikke kunne tilbagekgbes efter en klausul, som efter den foreslaede bestemmelse vil
kunne indga i en optionsordning, og med den foresldede bestemmelse aendres der ikke pa de
aftalemaessige rammer for et eventuelt tilbagekpb af aktier eller anparter, som ikke er omszettelige pa
fratraedelsestidspunktet.

Med den foreslaede bestemmelse aendres der heller ikke pa ordninger, som er etableret inden ikrafttraaden

af dette lovforslag. Sadanne ordninger vil fortsaette, indtil de eventuelt zendres. Ogsa efter ikrafttraeden af



dette lovforslag vil der kunne etableres ordninger med samme indhold som hidtil, idet adgangen til at

indfgre en tilbagekpbsklausul som beskrevet i en ordning alene udggr en udvidelse aftalefriheden.

Tilnr. 2
Den geeldende § 5 i aktieoptionsloven regulerer, hvad der geelder med hensyn til uudnyttede tildelte kgbe-
eller tegningsrettigheder til aktier eller anparter, hvis anseettelsesforholdet ophgrer pa grund af

arbejdsgivers opsigelse samt ved berettiget bortvisning.

Efter de gaeldende regler sondres der mellem situationer, hvor et ansattelsesforhold ophgrer pa grund af
Isnmodtagerens opsigelse, og ophgr af ansaettelsesforholdet af andre arsager, og det er f.eks. ikke muligt at
aftale, at Isnmodtager fortaber retten til at udnytte tildelte kpbe- eller tegningsrettigheder til aktier eller
anparter, hvis ansaettelsesforholdet ophgrer pa grund af arbejdsgiverens opsigelse, jf. lovens § 5, stk. 1, og
§ 8, stk. 1. Med den foresldede ophaevelse af § 5 bliver dette muligt, idet der dog intet er til hinder for, at

der fortsat etableres ordninger eller indgas aftaler i overensstemmelse med den geeldende § 5.

Det foreslas, at den geeldende § 5 ophzeves. Herved — samt ved den foreslaede aendring af § 4 — etableres
der aftalefrihed til at regulere, hvad der geelder med hensyn til uudnyttede tildelte kpbe- eller
tegningsrettigheder til-aktier eller anparter i forbindelse-med ophgr af ansaettelsesforholdet, i en ordning
omfattet af § 1.

Til §2

Det foreslas, at loven traeder i kraft den 1. januar 2019. Loven finder anvendelse for ordninger, der

etableres efter lovens ikrafttraeden.

Til§ 3

Det foreslas, at loven ikke skal gzlde for Feergerne og Grgnland. Den gzeldende lov geelder ikke for

Feergerne og Grgnland.



