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Udkast til forslag til lov om @ndring af lov om brug af kgberet eller tegningsret til
aktier m.v. i ansattelsesforhold (udvidelse af aftalefriheden i optionsordninger) har
i perioden fra den 3. juli 2018 til den 27. august 2018 veret i offentlig hgring. Det
har i den forbindelse veret sendt til de hgringsparter, der fremgar af vedlagte bilag.

Der er modtaget svar fra fglgende hgringsparter:

S¢- og Handelsretten, @stre Landsret, Vestre Landsret, Forhandlingsfellesskabet,
KL, Dansk Arbejdsgiverforening, Finanssektorens Arbejdsgiverforening, Landsor-
ganisationen i Danmark, FTF, Lederne, Akademikerne og Danske Advokater.

De modtagne hgringssvar vedlegges.

Nedenfor gengives hovedpunkter i de indkomne hgringssvar hver for sig, mens
ministeriets bemarkninger hertil fremgar samlet afslutningsvis i notatet.

S¢- og Handelsretten, @stre Landsret, Vestre Landsret og KL har ikke be-
merkninger til udkastet.

Forhandlingsfallesskabet har ikke bemarkninger til udkastet, men henviser til
hgringssvar fra LO, FTF og Akademikerne.

Dansk Arbe jdsgiverforening har ikke bemarkninger til udkastet. Dog anfgres
det, at DA finder, at det bgr praciseres, at det er muligt at bestemme, at bortfald af
uudnyttede optioner allerede sker pa opsigelses- eller eventuelt fritstillingstids-
punktet.

Finanssektorens Arbejds giverforening (FA) konstaterer med tilfredshed, at lov-
forslaget ophaver begrensningerne i aftalefriheden i relation til aktieoptionspro-
grammer, og stgtter lovforslaget. FA vurderer, at @ndringerne vil understgtte an-
vendelsen af aktieoptionsprogrammer.

FA foreslar i sammenheng med lovforslaget, at funktioneerlovens § 17 a ophaeves
ud fra de samme betragtninger som ligger til grund for lovforslaget. FA mener
ikke, at § 17 a er formalstjenlig og bestemmelsen er ukendt i andre lande og til
skade for danske virksomheders konkurrenceevne.

Landsorganisationen i Danmark (LO) finder det positivt, atder er rum for frivil-
lige aftaler, der kan virke til gavn for bade lgnmodtagere og arbejdsgivere, men LO



tager afstand fra lovforslaget idets nuvaerende form. Ophavelsen af den geldende
lovs § 5 finder LO sterkt beklagelig. § 5 sikrer, at medarbejderen far en forholds-

massig andel af tildelinger, som lgnmodtageren var berettiget til, hvis virksomhe-
den afskediger medarbejderen. LO mener saledes ikke, at den fuldsteendige ophee-
velse af § 5 fglger af den politiske aftale af 5. oktober 2017.

Deter LO’s opfattelse, at det fortsat skal vaere sddan, at lonmodtageren kun forta-
ber sine rettigheder, hvis denne selv siger op, men bibeholder sine rettigheder, hvis
vedkommende bliver sagtop. LO finder, at der er tale om en skavvridning og en
betydelig forringelse af lgnmodtagernes rettigheder, og at lovforslaget, der angive-
ligt har til hensigt at understgtte udbredelsen af optionsordninger, vil virke mod
hensigten, da mange lgnmodtagere vil takke nej til en ordning pa de @ndrede be-
tingelser.

LO bemarker, at det kan vere vanskeligt at finde en korrekt markedspris.

FTF finder lovforslagets ophavelse af sondringen mellem “good leaver” og “’bad
leaver” meget betenkelig og opfordrer til, atlovens nuverende ordning fastholdes.
Det er FTF’s opfattelse, at den foreslaede loveendring prisgiver lenmodtageren i
aftaleforholdet med arbejdsgiver, og at den forudsigelighed, som den galdende lov
sikre, opgives, og det i stedet overlades til retspraksis at fastlegge retstilstanden ud
fra blandt andet aftalelovens urimelighedsregler.

FTF anfgrer, at retstilstanden med lovforslaget bliver som fgr den geeldende lovs
vedtagelse 12004, idet sondringen mellem opsigelse fra lgnmodtagerside og fra
arbejdsgiverside fjernes. Det er FTF’s vurdering, at aktieoptionsordninger ikke vil
attraktive for lgnmodtagere, og nar dette veksles til et hgjere kontant lgnkrav, vil
kunne skade muligheden for opstart af innovationsvirksomheder.

Med hensyn til den foreslaede @ndring af § 4 om muligheden for at aftale tilbage-
kgb af aktier til markedspris finder FTF, at bemarkningerne er uklare og bgr pree-
ciseres. Det bemearkes, at medmindre den pageldende virksomhed er bgrsnoteret,
er markedspris ikke et entydigt begreb, og ogsa pa dette punkt vil lovforslaget give
anledning til retlige tvister. Det bgr saledes fx fremga, hvad der ligger i, at aktier er
omsattelige.

Lederne anfgrer, at man deler regeringens gnske om at sikre bedre vilkar for og
stgrre benyttelse af aktieoptionsordninger, men Lederne mener ikke, at det sikres
med lovforslaget, som direkte vil forringe lgnmodtageres, herunder lederes, retsstil-
ling. Deter saledes opfattelsen, at lovforslaget ikke bgr fremseattes i den nuveren-
de udformning.

Lederne anforer om forslaget om at fjerne beskyttelsen af ”good leavers”, at

- Detvil saledes efter Ledernes vurdering medfgrer en markant forringet retsstil-
ling for lgnmodtageres rettigheder vedrgrende aktieoptioner og warrants, hvis det
kan aftales, at ikke udnyttede optioner skal bortfalde, selv i en good leaver situati-
on.



- Detvil efter Ledernes opfattelse vaere uhensigtsmassigt og bgr forventes at fare
til en mindre benyttelse af aktieoptionsordninger, da lgnmodtagerne ma forventes
atblive radgivet til at afsta fra at lade sig betale i tildeling af optioner mod en lgn-
nedgang eller mod at yde en ekstra indsats.

- Derertillige Ledernes opfattelse, at lovforslaget svakker start-up-virksomheders
muligheder for at tilbyde attraktive Ignsammensatninger i form af optionspro-
grammer til nye medarbejdere — samt at lovforslaget efter Ledernes opfattelse ikke
i praksis vil fa den tilsigtende virkning.

Med hensyn til den foreslaede affattelse af § 4, hvorefter tilbagekgb af aktier til
markedspris kan aftales, mener Lederne, at anvendelsesomradet for loven dermed
foreslas udvidet, idet den geldende lov ikke regulerer udnyttede optioner. I den
forbindelse gnsker Lederne det preciseret, hvordan lovforslaget skal ses i sam-
menhang med aftalelovens § 36. Samtidig gnskes lovbemarkningerne om, aten
sadan aftale om tilbagekgb forudsetter, at aktierne er eller vil blive omseattelige,
uddybet.

Akademikerne opfordrer til, at den nuvarende ordning i aktieoptionsloven fast-
holdes. Lovforslaget, hvor sondringen mellem “’good leaver” og “’bad leaver” er
efter Akademikernes opfattelse meget vidtgaende og synes mere vidtgaende end
den politiske aftale umiddelbart legger op til. Akademikerne finder, at med lov-
forslaget genetableres retstilstanden fra fgr lovens vedtagelse i 2004, og det anta-
ges, at omkostningerne til etablering af optionsordninger vil blive forgget og der vil
komme flere retssager.

Med hensyn til tibagekgbsret bemarker Akademikerne, at de sakaldte Vesting-
klausuler, der kendes fra ejeraftaler mellem virksomhedsejere, med lovforslaget
reelt overfgres til ansettelsesforhold. Dette er uafbalanceret i relationen mellem
arbejdsgiver og lgnmodtager. Der abnes op for uhensigtsmessig spekulation fra
arbejdsgivers side, og det kan vare pa kant med reglerne om bgrsmanipulation.

Akademikerne deler ikke Erhvervsministeriets invaerksatterpanels opfattelse af, at
den ggede aftalefrihed skulle vare til gavn for medarbejderen. Arbejdsgiver indta-
ger en dominerende stilling i aftaleforholdet og aftalefriheden er ikke reel. Endelig
henviser Akademikerne til FTF’s heringssvar.

Danske Advokater bemzarker, at aktieoptionsloven hidtil alene har reguleret for-
holdet mellem arbejdsgiver og lgnmodtager for sa vidt angar fremtidige rettigheder
til aktier og anparter, og det forekommer uhensigtsmassigt at indsztte regulering
af endeligt erhvervede aktier eller anparter heri. I forlengelse heraf anfgres, at det
er uklart, hvad de i lovudkastet anfgrte bemaerkninger vedrgrende tilbagekgb til
markedspris betyder i relation til retspraksis vedrgrende blandt andet aftalelovens §
36. I det hele taget efterspgrger Danske Advokater preciseringer i forhold til,
hvordan sager ved domstolene om en klausul om tilbagekgb til markedspris skal
handteres, og det antages, at bestemmelsen herom i lovudkastet uden preaciseringer
vil give anledning til retsusikkerhed og flere sager ved domstolene.



Bade i forhold til @ndringen af § 4 og ophavelsen af § 5 har Danske Advokater
sveert ved at se, hvori udvidelsen af aftalefrineden bestar og hvor langt denne afta-
lefrihed raekker. Danske advokater peger pa mulige misbrugssituationer, hvor en
arbejdsgiver spekulerer i at opsige en medarbejder umiddelbart fgr modningsperio-
dens udlgb, og det anses for uklart, om der med lovudkastet legges op til en ind-
skreenkning af aftalefriheden i tibagekgbssituationer.

Herudover fremha@ver Danske Advokater, at det ikke er tydeligt, hvad der menes
med “etablering” af en ordning i relation til det foresldede ikrafttraedelsestidspunkt
den 1. januar 2019. Danske Advokater mener, at det kan overvejes at @ndre ikraft-
tredelsesbestemmelsen, sa @ndringen af loven finder anvendelse pa tildelinger
efter den n@vnte dato. Endelig n®vnes, at der ikke i lovudkastet tages stilling til,
hvornar der er tale om vasentlige vilkarsaendringer, og en pracisering heraf vil
kunne betyde, at retssager herom kan undgas.

Beskceftigelsesministeriets kommentarer:

Nedenfor vil Beskaftigelsesministeriets kommentarer til de problemstillinger, der
peges pa i hgringssvarene, blive anfgrt. Problemstillingerne vil blive adresseret
hver for sig.

Lovens anvendelsesomrade (Lederne, Danske Advokater):

Der er efter Beskeftigelsesministeriets vurdering ikke tale om, at lovens anvendel-
sesomrade udvides, da det i den foreslaede § 4 alene fastsettes, hvad der kan afta-
les i en aktieoptionsordning. Der tages ikke hermed stilling til, hvornar en aftale i
en optionsordning om tilbagekgb til markedspris kan anvendes efter dens ordlyd,
eller hvordan markedsprisen i konkrete tilfelde fastlegges. Hvis deri loven eller i
bemarkningerne blev taget stilling hertil, ville der vere tale om en udvidelse af
anvendelsesomrade i form af regulering af handel med aktier eller anparter.

Lovbemarkningerne er blevet justeret, sa det fremgar, at der ikke er tale om en
udvidelse aflovens anvendelsesomrade

Fastleggelse af markedspris (LO, FTF, Danske Advokater):

Som anfgrt netop ovenfor ville der vere tale om regulering i forhold til aktier eller
anparter, hvis deti lovforslaget blev n@rmere preciseret, hvordan markedsprisen
fastsettes. Da regulering i forhold til aktier eller anparter ikke hgrer under lovens
anvendelsesomrade, vil der ikke blive foretaget nogen @ndringer i lovforslaget i
denne henseende. Det vurderes ikke at veere muligt at ga videre end det i de almin-
delige bemarkninger afsnit 2.2. anfgrte om, at en aftale om tilbagekgb af aktier
eller anparter ikke vil kunne effektueres, hvis aktierne eller anparterne ikke er om-
seettelige pa tibagekgbstidspunktet.

Forholdet til aftalelovens urimelighedsregler (FTF, Lederne, Akademikerne,
Danske Advokater):

En @ndring, der ville indskrenke anvendelsen af aftalelovens urimelighedsregler (§
36) i en tibagekgbssituation, ville udggre regulering i forhold til aktier eller anpar-
ter, hvilket ikke hgrer under aktieoptionslovens anvendelsesomrade. Der er foreta-




get enkelte praeciseringer i de almindelige bemarkninger afsnit 2.2. og i bemark-
ningerne til § 1.

Forringelse aflgnmodtagerrettigheder (LO, FTF, Akademikerne, Lederne):
Med ophavelsen af § 5 bliver det muligt at aftale, at retten til at udnytte tildelte
kobe- eller tegningsrettigheder fortabes, hvis ans@ttelsesforholdet ophgrer pa grund
af arbejdsgiverens opsigelse. Endvidere vil det kunne aftales, at lsnmodtageren
ikke skal have en forholdsmessig andel af de tildelinger, som Ignmodtageren ville
have haft ret til ved anszttelse pa tildelingstidspunktet. Det vil saledes med ophze-
velsen af § 5 vere muligt at indga aftaler, der er mindre gunstige for lgnmodtage-
ren end tilfeeldet er efter den geeldende lov.

Det er pa den anden side ogsa muligt med ophavelsen af § 5 at indga aftaler med
pracist det samme indhold som efter den geeldende lov, sa ophevelsen af § 5 udggr
ikke i sig en regulering af lgnmodtagers vilkar. Hvis den enkelte lgnmodtager ikke
gnsker at indga en aftale, hvor kgbe- eller tegningsrettigheder fortabes ved opsigel-
se fra arbejdsgiverside, vil en sadan aftale ikke kunne realiseres. Der er alene tale
om en udvidelse af muligheden for atindga aftaler.

Udbredelsen af aktie optionsordninger (FA, LO,FTF, Akademikerne, Leder-
ne):

Deter svert at sige med sikkerhed, hvad den foreslaede @ndring af aktieoptionslo-
ven vil betyde for udbredelsen af optionsordninger. Det er dog nerliggende atan-
tage, at en udvidelse af aftalefriheden vil kunne fgre til, at der indgas flere aftaler.
Deter saledes svart at se, at der fremover vil blive etableret feerre optionsordnin-
ger, nar der med loveendringen bade kan etableres ordninger, der kan etableres efter
den geldende lov, og ordninger, der har et andet indhold.

Flere sager ved domstolene (FTF, Akademikerne, Danske Advokater):

Det er ogsa svert at sige med sikkerhed, om den foreslaede @ndring af aktieopti-
onsloven vil medfgre, at der rejses flere sager ved domstolene og omfanget heraf i
givet fald. Det er dog nerliggende at antage, at hvis antallet af optionsordninger
gges, vil antallet af sager ved domstolene ogsa gges. Det er endvidere narliggende
at antage, at muligheden for at indga aftaler med et andet indhold end hidtil, ogsa
vil kunne betyde, at antallet af sager ved domstolene kan blive forgget, da der sa
kan vere nye og anderledes spgrgsmal om aftalefortolkning, der skal tages stilling
til.

Ikrafttreedelsesbestemmelsen (Danske Advokater):

Beskaftigelsesministeriet finder ikke, at der er behov for at @ndre ikrafttredelses-
bestemmelsen, men der er tilfgjet enkelte praeciseringer i lovbemarkningerne. At
en ordning er etableret inden lovens ikrafttreeden betyder, at en aftale om tildeling
af kgbe- og tegningsrettigheder er indgéet inden den 1. januar 2018. Deter ikke
loven, men den tilgrundliggende aftale eller ordning, der regulerer tildeling af de
navnte rettigheder, og derfor vil det ikke vare hensigtsmassigt at angive, at loven
finder anvendelse pa tildelinger efter ikrafttreeden. Det vil heller ikke veere muligt
at beskrive, hvornar der er tale om vasentlige vilkarsandringer, da dette beror pa
en konkret vurdering af vikarene fgr og efter en @ndring.




Funktiongerlovens § 17 a (FA):

Deter ikke en del af den politiske aftale af 12. november 2017, at funktionerlovens
§ 17 a skal @ndres. Bestemmelsen omhandler ogsa andet end aktiecaflgnning, og det
ville kraeve yderligere overvejelser, hvis bestemmelsen skulle @ndres eller ophe-
ves.

Endelig bemarkes, at det, henset til DA’s haringssvar, vil vere muligt at aftale, at
uudnyttede optioner bortfalder pa opsigelses- eller fritstillingstidspunktet, men der
ses ikke at vaere grund til at skrive netop dette ind i lovforslaget, da dette blot er et
element i aftalefriheden.

Afslutningsvis skal det nzvnes, at den politiske aftale af 12. november 2017 blandt
andet gar ud pa, at reglerne skal ggres mindre komplicerede, hvilket er sket med
den med lovforslaget foreslaede ophavelse af § 5. En delvis ophavelse af § 5, sa
lgnmodtageren har ret til en forholdsmessig andel i tildelinger ved afskedigelse,
ville ikke udggre en forenkling og kunne underminere den nye regel om mulighed
for at aftale tibagekgb ved fratreeden, og derfor ville en kun delvis ophavelse af §
5 neppe leve op til intentionerne med den naevnte politiske aftale.



