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L oft over aktieoptionsprogrammer

Der er meget stor variation i veerdien af aktiebetsi@rcitamentsaflanning
blandt de finansielle virksomheder. Saledes vil olgsd vaere finansielle
virksomheder, hvor aflgnningen alene udggres & stigrundign.

Som konkrete eksempler pa aktiebaseret incitamiéasang fra enkelte
af de starste kreditinstitutter kan naevnes ordminger den aktiebasere-
de incitamentsaflgnning udgar ca. 45-55 pct. affdste grundlgn inklu-
siv pension. Dette ligger under niveauet for C2fekset over de 20 star-
ste bgrsnoterede virksomheder i Danmark.

En international undersggelse offentliggjort i THenomist (2005) viser
saledes, at incitamentsaflgnning til direktgrec UK, Frankrig, Tyskland
og USA i 2005 udgjorde mere end 50 pct. af den sden&flgnning, hvil-
ket svarer til 100 pct. af grundlgnnen inklusiv gien.

Med henblik pa at stramme op om finansielle virkeeders anvendelse
af aktieoptionsprogrammer foreslas det, at findiesigrksomheder ikke
ma anvende aktieoptionsprogrammer og andre lignendiginger til af-
lgnning af medlemmer af direktionen i et omfangnaverstiger [X] pct.
af den faste grundlgn inklusiv pension.

Ved aktieoptionsprogrammer og andre lignende oghrifiorstas i denne
sammenhaeng aktieoptionsordninger og lignende meitasaflgnnings-
ordninger, hvis veerdi afhaenger af kursudviklingérem underliggende
aktie, og hvor den endelige aflanning dermed ikk&emndt pa forhand.
De typiske former for sadanne incitamentsordningeraktieoptioner,
tegningsoptioner/rettigheder (warrants) eller sdiealfantomaktier. Af
andre former for ordninger kan naevnes konvertibléationer og aktie-
kab/-tildelingsordninger til favarkurs.

Vurderingen af, om veerdien af de samlede tildedteeaptioner og andre
lignende ordninger i det pagaeldende ar overholdgrasnsningen, opge-
res ved at akkumulere veerdien af de enkelte tiideli foretaget i lgbet af
aret og sammenholde det med veerdien af den fastellgin inklusiv
pension det pageeldende ar. Veerdien af de enkieleditiger opgeres pa
tidspunktet for tildelingen af rettigheden.
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Hvis der fx tildeles to aktieoptionsprogrammer denmarts og den 1.
september, opggres veerdien af disse pa tidspuftktéitdelingen. Den
samlede veerdi heraf mé ikke udgare mere end [X]gbgrundlgn inklu-
siv pension det pagaeldende ar.

Den foreslaede begraensning er alene rettet moebalsttrede incita-
mentsordninger, idet det er sddanne ordningergder risikoen for, at
omfattede personer udviser en uhensigtsmaessigvilighed.

Veerdiansaettelsen af aktieoptionsprogrammer, herweaddigt for ikke-
barsnoterede aktier, fglger et selvsteendigt, giedlitg regelsaetDen fo-
reslaede begreensning har imidlertid ikke umiddelbatydning for de
skattemeaessige forhold.

Eksisterende aktiebaserede incitamentsprogramneerowkerskrider den
neaevnte begraensning, ma ikke forleenges eller forlsrede indgaede
aftaler vil kunne fortseette indtil udlgb af den gddende aftaleperiode,
eftersom et indgreb i allerede aftalte lgnvilkdrktinne veere omfattet af
grundlovens § 73 om ekspropriation og dermed gnledning til erstat-

ningskrav mod staten.



