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Sammanfattning

En kompetent arbetskraft leder ofta till goda resultat inom foretaget. Vilket
rimligen ska belonas. Det dr av vikt att dom som arbetar inom foretaget
upprétthdller en god kvalitet pa sina arbetsinsatser samtidigt som det &r viktigt for
arbetsgivaren att behdlla den arbetskraft som innehar sidan kunskap och
erfarenhet att den kan paverka resultaten till det béttre. Det dr darfor vanligt

forekommande med incitamentsprogram av olika slag.

Incitamentsprogrammen borjade inforlivas i svenska bolag under 1960-talet. Det
ar ett sorts beloningssystem ddr deltagarna erbjuds forvérva tillgangar till
formanliga villkor. Genom att erbjuda attraktiva program kan bolagen i vidare
utstrackning forsdkra sig om att behdlla kompetent personal under en lidngre tid.
Samtidigt som dom blir konkurrenskraftiga pa marknaden vad giller att forvérva

ny kompetens till bolaget.

Genom att erbjuda olika incitament kan bolagen styra sé att arbetskraften arbetar
for samma mal som man inom foretaget onskar nd. Beroende pd malet har det
visat sig att olika 1dnga avtalstider dr olika ldmpade. Det stir ddremot klart att ett
bra program har mojlighet att leda till att bolagets mal uppnas samtidigt som det

ar attraktivt for den som deltar.

Erhallande av en ldgre skattesats dr av intresse for bade individen och bolaget,
varpd ett attraktivt program mdjliggor for en gynnsammare beskattning. Genom
att tillimpa virdepapper for forvdrv i programmen har det visat sig mojligt att
omvandla delar av inkomsten frin tjdnst till kapital. Vilket visar pé att det inte
rdder neutralitet mellan dom olika juridiska instrument som anvinds i

programmen. Vilket troligen aterspeglas i programmens utformning.

Undersokningen har emellertid inte kunnat bevisa att programmen utformas

utifrdn skatteutfallen. Det har dock konstaterats att det finns flera aspekter som



tyder pa att bolagen utnyttjar det faktum att beskattningen mellan dom lika
instrumenten inte dr neutral. Bland annat har det uppmérksammats att dom mest
gynnsamma programmen ur ett skatteréttsligt perspektiv dr det som avser forviarv
av virdepapper, en struktur som dessutom visat sig vara den vanligast
forekommande bland dom bolag som erbjuder incitamentsprogram pa

Stockholmsborsen.



Forkortningar

SFS Svensk forfattningssamling
ABL Aktiebolagslag

IL Inkomstskattelag






1. Inledning

1.1 Bakgrund

2013 fick staten in 1 177,5 miljarder kronor i skatteintdkter. Av dessa kunde 185,3
miljarder kronor hdnforas till kapitalinkomster. En inkomstklass som tas upp for

beskattning till en ligre skattesats &n da inkomsten hanfors till tjanst.'

Da instrument forvérvas med en tydlig koppling till utford arbetsprestation ses det
inte som ett forvdrv av kapital utan istéllet som en formén, vilken ska
forménsbeskattas (Inkomstskattelag, IL (1999:1229) 10 kap 8§). Lagstiftaren har
hér reglerat sd att inkomst hianford till arbetsprestationer inte ska omvandlas fran
tjanst till kapital. Att det funnits behov av att reglera sa inkomster inte forflyttas
fran inkomstslaget tjinst till inkomstslaget kapital kan ses som ett bevis pa att en

lagre skattesats ar attraktivt for den skatteskyldige.

Utover det faktum att arbetsmarknaden blir allt hardare for individen réder det
idag dven en hard konkurrens om arbetskraften bland bolagen. For att fa dom
bésta resultaten verkar det till synes krdvas den bista arbetskraften. I syfte att
tillskapa sig detta och behalla den inom bolaget under lidngre tid tillimpas idag
incitamentsprogram (éven kallat beloningsprogram)” flitigt. Ett fenomen fran
marknaden i USA och England® som anvinds for att beléna, uppmuntra och
paverka dom anstillda inom bolagen genom att erbjuda forvirv till forménliga

villkor.* Utformningen av programmen beslutas av deldgarna pi &rsstimman.

! Imf Rabe, G (2014) Inkomstskattelagstiftning lagar och andra forfattningar som de lyder den 1 januari 2014,
Norstedts Juridik, Stockholm 2014, s. 1044 och Inkomstskattelagen (1999:1229) 10 kap 8§, 41 kap 2§, 65 kap
78.

2 Jmf. Prop. 2005/06:186 s. 35

3 Edvardsson, L (2012) Skatteregler for incitamentsprogram, Norstedts juridik, Stockholm, 2012, s. 28

*Jmf. Finansdepartementets Kommittédirektiv Skatteregler for incitamentsprogram, Dir. 2014:33 s.1
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Vilket innebir att dom sjélva véljer vilka instrument som ska erbjudas till forvarv

for deltagarna i programmen.’

Dessa beloningsprogram kan ha olika utformningar samt att bakomliggande syfte
till varfor ett program infors skiljer sig fran bolag till bolag. Ett av dom vanligare
syftena ar dock att péverka arbetsinsatserna varpd programmen oftast é&r
prestationsbaserade.® Detta innebir att den beléning som deltagarna far i form av
exempelvis kapitalerséttning dr kopplad till den arbetsinsats som denne utfort i

bolaget under programmets 16ptid.

I syfte att stirka svenska bolags konkurrenskraft pa marknaden har
incitamentsprogrammet visat sig kunna vara en viktig spelpjés. I synnerhet for
dom mindre bolagen. Men det dr inte bara konkurrenskraften som kan stérkas,
dven det svenska entreprendrskapet har visat sig gynnat av programmen. Orsaken
till detta antas delvis vara kopplad till det faktum att programmen i ménga fall
avser belona och uppmirksamma personer som spelar en stor roll i bolaget och
som har mojlighet att paverka dess resultat och utveckling. Genom att tillimpa
beldningsprogrammen far dven dom mindre bolagen mojligheten att konkurrera
om den mest kompetenta arbetskraften. Detta d4 dom trots eventuellt ldgre 16ner
kan erbjuda personalen deldgarskap och erséttning i framtiden i utbyte mot att
deltagaren stannar i bolaget och gor en god insats.” Tack vare tillimpande av detta
system kan bra kompetens behallas i foretaget vilket medfor att dess tillvixt och

utveckling gar framat. ®

Ett annat bakomliggande syfte med incitamentsprogram kan vara att fa in kapital i
bolaget genom att utforma dom si att deltagarna miste kopa delar av bolagets
aktier for att kunna delta.” I dom fall detta r syftet med inforandet av ett
incitamentsprogram erbjuds deltagarna ett deldgarskap som belonas genom

framtida utdelning samtidigt som bolaget tillskjuts kapital.'’ Det ar dérfor viktigt

3 Prop. 2005/06:186 s. 34
*Jmf. Mal 2122-13
7 Finansdepartementets Kommittédirektiv Skatteregler for incitamentsprogram, Dir. 2014:33 s.1 f
8 11+
Ibid 5.2

*https://www.skatteverket.se/privat/skatter/arbeteinkomst/formaner/incitamentsprogram.4.61589f801118cb2b
7b280008449.html hdmtad 2014-09-15

1% Finansdepartementets Kommittédirektiv Skatteregler for incitamentsprogram, Dir. 2014:33 5.2
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att foretaget har ett incitamentsprogram som har en tydlig struktur och att bolaget

kan motivera vald struktur och dess 6nskade effekt.!!

Hur och nér beskattning ska ske av den formén som deltagarna erhaller beror av
vilket finansiellt instrument som utdelas i programmet. Sett ur en skattemissig
synpunkt finns det en problematik kopplad till valet av juridiska instrument i
programmen. Detta eftersom dagens svenska skatteregler saknar tydliga
bestimmelser for hur och nér en del instrument ska beskattas. Problemet i sig
beror inte pa en avsaknad av regler, utan pa att en del begrepp inte finns klart
definierade. Vilket innebér att det i viss utstrdckning &r till praxis man far soka
stod och végledning for hur ett visst instrument ska beskattas och framfor allt nér.

Négot som huvudsakligen berdr begreppet viardepapper.

Det faktum att incitamentsprogrammets utformning bestims av bolagen sjdlva
innebdr att dom kan védlja en struktur som medfor att delar av den
beskattningsbara inkomsten for deltagaren flyttas frdn inkomstslaget tjanst till

inkomstslaget kapital.'?

Att individbeskattningens utfall vid incitamentsprogram
skiljer sig at beroende pa valet av juridiskt instrument frén bolagets sida innebér
att det finns skillnader i reglerna som kan vara av betydelse for den som erbjuds
delta i ett program. Saledes foreligger det brister i neutralitetsprincipen mellan
olika utformningar. Tanken med denna princip, som forvisso inte finns lagstadgad
men dnda ar att se som en av grunderna for skattelagstiftningen, dr att reglerna ska
vara sa neutrala att beslutet inte paverkas av kommande skatteutfall. Detta innebér
att lagstiftningen inte ska medfora att tvd ekonomiska erséttningar som é&r lika i
karaktér innan beskattning skiljer sig at i sddan vésentlighet att utfallet paverkar

individens val."

1.2  Syfte och fragestillning

Som framgar av bakgrunden dr detta ett aktuellt &mnesomrade och i ménga fall

viktigt for att ett foretag ska fé in kapital och ha mdjlighet att véixa sig starkt pa

"http://www.kpmg.com/se/sv/tjanster/skatt/sidor/incitamentsprogram.aspx himtad 2014-09-17

12 Robertsson, H, Christensson, F (2010) “Direktérsaktier” vid vigs #nde?, Skattenytt 2010 s.154 f
http://juridik karnovgroup.se.ludwig.lub.lu.se/document/1020833/1?versid=397-1-2011

1 1 odin, S-0, Lindencrona, G, Melz, P, Silfverberg, C, Simon-Almendal T (2012) Inkomstskatt — en ldro-
och handbok i skatterdtt. 13:3 u. Lund: Studentlitteratur AB s. 45
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marknaden. En av grunderna for att kunna utvecklas ér att ha kompetent personal,
varpd foretag med mindre kapital méste kunna konkurrera med dom mer

véletablerade foretagen om att fa den mest kompetenta arbetskraften.

Jag har i denna undersokning fangats av dom skattemissiga reglerna som
tillimpas vid formansbeskattning och om dessa skiljer sig at beroende pa vilket
instrument som bolaget véljer att anvdnda. Foreligger det full neutralitet i
beskattning av dom olika finansiella instrument som kan tillimpas som
incitament? En aspekt som dr nog sé viktig dd det krévs ett attraktivt program for
att anstdllda ska vilja g8 med, varpd det kan ses som betydelsefullt for
utformningen om det finns val som ger en forménligare beskattning. Syftet med
denna uppsats dr att undersoka huruvida full neutralitet foreligger vid beskattning
av de olika instrument som kan tillimpas 1 incitamentsprogram. Undersokningen
kommer sdldes granska ifall lagstiftningen Oppnar upp for utformningar som
innebér ett formanligare utfall for den som erhaller formanen samt, om si &r fallet,
utreda om det finns indikationer som tyder pé att foretagen utnyttjar avsaknaden

av full neutralitet.

For att besvara uppsatsens syfte har jag arbetat utifrdn en huvudsaklig

fragestéllning med en tillhdrande underfraga, vilka dterfinns nedan;

- Foreligger lagstiftningen pa omradet vara neutral eller finns
mojligheter att vilja incitament som leder till en mildare beskattning
for individen?

- Paverkas incitamentsprogrammens  utformning av de svenska

skattereglerna?

1.3  Avgransningar

Jag har i denna undersokning valt att inte undersdka dom bolag och dess program
dir bolaget inte finns borsnoterat pa Nasdaqg OMX Nordic Stockholm
(Stockholmsbdrsen). Detta eftersom det 4r dom svenska skattereglerna jag finner
intressanta och av relevans for min undersdkning. Genom att enbart undersdka
svenska bolag som é&r aktiva pd den svenska marknaden begrinsas arbetets

omféng till svensk lagtext. Vidare &r det enbart ett antal slumpmassigt valda bolag

12



pa Stockholmsborsen som tagits med i1 undersokning av hur olika bolags

incitamentsprogram utformats.

Da detta dr en skatterdttslig undersokning kommer uppsatsens innehall utga fran
en skatteméssig infallsvinkel. Jag kommer dirfor i huvudsak inte underséka dom
andra rittsomradena som spelar in pd omradet. D& undersokningen genomforts,
och jag gatt igenom hur de svenska skatteutfallen ter sig, har jag gjort antagningen
att deltagarna i respektive incitamentsprogram &r obegrdnsat skatteskyldig i
Sverige. Undersokningen behandlar dédrav inte deltagare som arbetar i svensk
koncern men é&r skatteskyldiga i annat land (exempelvis det land dir dotterbolaget

har sitt séte).

14 Metod och material

I syfte att finna svar pa arbetets fragestdllning har uppsatsens réttsliga utredning
behandlat de svenska skattereglerna genom en rittsvetenskaplig metod.'* Da jag
dmnar undersdka om det foreligger neutralitet vid beskattning av dom olika
instrument som anvidnds i1 programmen eller om lagstiftningen mojliggér for
deltagaren att erhélla en lindrigare beskattning. Jag har av denna anledning funnit
det nodvéndigt att granska innebdrden av dessa regler. Att just detta omréde
fdngat mitt intresse grundas pa regeringens kommittédirektiv om att en
specialgrupp ska granska dom nuvarande skattereglerna pa omradet i syfte att
framdver kunna utforma regler som bland annat &r mer konkurrenskraftiga for att
attrahera arbetskraft. Unders6kningsgruppen ska dven granska huruvida

15 .
Att man amnar

skattereglerna har inverkan pd programmens utformning.
undersoka just detta tyder pd det inte rader en neutral lagstiftning mellan dom
olika instrument som kan tillimpas. Jag ville darfor underséka just om
neutralitetsprincipen uppfylls. Eftersom beskattningstidpunkten for en férmén
sker det beskattningsir denna forvérvats (IL 10:8) kan utfallen skilja sig &t. Det
har emellertid av flera granskade réttsfall visat sig problematiskt att i en del fall

avgdra ndr forvdrvet av forménen de facto sker, vilket gor att en

gransdragningsproblematik uppstir. Denna grundas pa att formanen 1 vissa fall

14 Sandgren, C. (2007) Réttsvetenskap for uppsatsforfattare. 2:4 u. Stockholm: Norstedts Juridik AB. s. 39

1% Finansdepartementets Kommittédirektiv Skatteregler for incitamentsprogram, Dir. 2014:33 s.1
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delvis tas upp som kapital medan det i andra fall tas upp som inkomst av tjénst i
sin  helhet. Jag har darfor haft denna neutralitetsbrist och

gransdragningsproblematik som utgangspunkt fér min undersdkning.

Jag har i forsta hand tilldimpat rittskélleldran for att finna géllande rétt pa omradet.
Arbetet har da funnit stod i1 lagtext och analys av forarbeten, i enlighet med
rittskillornas hierarkiska inbordes ordning,'® for att skapa en forstielse for hur
formansbeskattning ar reglerad inom det svenska skattesystemet. I de fall dessa

dndock lamnat viss osdkerhet har jag sokt vidare svar 1 praxis och doktrin.

I synnerhet har Inkomstskattelagen 10 kap 11 § varit av stor betydelse for arbetet
déd denna reglerar hur en individ ska forménsbeskattas for erhallet forvarv frén ett
foretag. For att faststilla gillande rétt kring just formansbeskattning i aktiebolag
har jag dven granskat forarbetena till lagen. Detta har gjorts for ta reda pa

innebdrden av en del begrepp samt forstd vad lagstiftaren d@mnat reglera i vissa

sarskilda fall.

For att satta begrepp och tillimpande av reglerna pa omrédet i perspektiv har dven
praxis varit till stor hjdlp. Den praxis som anvidnds behandlar
gransdragningsproblematiken mellan olika juridiska instrument. Vilken dr av stor
vikt for hur beskattningen ska ske. Domarna tar pd ett eller annat vis upp hur, nér
och 1 vilket inkomstslag deltagaren av ett incitamentsprogram beskattas. Det har
dérfor varit av av intresse att granska hur bedomningen gatt till och vad som é&r
avgorande for att beskattningsutfallen ska skilja sig at. Genom att ta stdd av den

praxis som finns pd omradet har en klarare bild av lagstiftningen uppnétts.

I de fall stod av forarbeten och praxis inte varit tillrickliga har dven 6vrig doktrin
1 form av artiklar och litteratur varit till hjilp for fa en helhetsbild pd den rittsliga
utredning som genomforts. Jag d4r medveten om att doktrinen till viss del, och i
synnerhet utlitanden fran skatteverket och konsultbyrder, inte alltid dr en fullt
ansenlig kélla. Men pa de stillen 1 arbetet dir dessa anvédnds dr jag &ndad av den
asikten att det varit nddvindigt att tillimpa kédllor som arbetar med reglerna pa

daglig basis gentemot vara svenska bolag. D4 i forsta hand i form av radgivare for

' Sandgren, C (2007) s. 36
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att utformning ska ske i enlighet med de rittsregler som foreligger pa omradet.
Vilket bidragit till en tydligare bild Over hur lagstiftningen tillimpas 1

verksamheten for incitamentsprogram.

I min undersdkning av hur skattereglerna spelar in for vilken utformning som
valts 1 bolag har jag framst funnit vdgledning av en del bolags arsstimmor men
dven drsredovisning har varit behjilplig. Styrelsens motivuttalande for valda
strukturer ithop med att granska hur programmen formas har varit av véigledande
karaktir vid unders6kningen. Detta har resulterat i en undersékning som i viss
mén kan anses vara kvantitativ men jag anser dndé att den med stdd av géllande

ritt pd omradet ger en bild av hur utformningarna ter sig inom olika bolag.

1.5 Disposition

Uppsatsen ar indelad i 3 huvudkapitel (2, 3 & 4) vilka rundas av med ett
sammanfattande kapitel (5). Varje kapitel behandlar en varsin del med syfte att na
fram till ett svar pé fragestillningarna och avslutas med en sammanfattning av vad

som 1 huvudsak lyfts fram.

I kapitel 2 presenteras allmédn fakta om incitamentsprogram och hur dom kan
utformas. Kapitlet tar upp vilka olika instrument som é&r vanligt forekommande 1
olika program och hur olika instrument véljs utifrén syftet med tillimpande och

inférande av programmet.

Kapitel 3 kommer ta upp beskattningen av olika instrument och redogora for
problematik som kan uppsta d& avgdrande av vilken/vilka regler som tillimpas for

beskattningen.

Kapitel 4 dmnar finna ett svar pd den huvudsakliga fragestéllningen. I detta
kapitel vdgs kunskaperna fran kapitel 2 och 3 samman med en undersdkning av
hur bolag pd marknaden utformar sina program. Analys och reflektioner gors
16pande genom detta kapitel 1 syfte att underlétta for ldsaren att se hur de olika
skatteutfallen ter sig for deltagaren och om dessa kan tinkas pédverka
utformningen for att uppna ett attraktivt program samtidigt som man uppfyller

bolagets 6nskade resultat av inférandet.

15



Uppsatsen avslutas med kapitel 5 dér arbetet sammanfattas och slutsatserna

presenteras.
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2. Incitamentsprogram

2.1 Inledning

Konkurrensen mellan bolag p& marknaden dr idag hard och det krdvs allt
attraktivare anstillningar for att locka kompetent personal.'” Det har dirav blivit
vanligt forekommande att bolag infor incitamentsprogram som delar av eller hela
personalen erbjuds delta i. Fran foretagens sida infors sédllan programmen enbart
for att belona arbetskraften. Dom flesta bolag motiverar dven inforandet som en

metod att 6ka foretagets vinster.'®

Syftet med detta kapitel dr att ge kunskap om vad ett incitamentsprogram
egentligen dr. Vad for olika motiv som finns bakom dess inférande och vad
deltagaren forvéntas bidra med i gengéld for den forman som erhalls. Dérutover
kommer kapitlet dven lyfta fram vilka olika instrument som vanligen anvinds vid

programmens utformande.

2.2 Det ar ett incitamentsprogram

Ett incitamentsprogram omfattar alltid minst tva olika parter, arbetsgivaren och
uppdragstagaren. Dessa tva representeras i dom flesta fall av foretaget och dess
anstillda."” I manga fall uppmuntras den som deltar i ett program till deligarskap
genom att programmets utformning innebdr en fOrpliktelse om att fOrvdrva
foretagets aktier.”® Rittigheten om att fordrva aktier eller andra virdepapper
regleras 1 avtalet genom vilket deltagaren erbjuds forvérvet till valdigt forménliga

villkor 1 framtiden. Dock 1 enlighet med restriktioner om

17 Edvardsson, L (2012) s. 14

18Jmf. Borg, M (2003) Aktierelaterade incitamentsprogram. 1 u. Stockholm: Jure Forlag AB s. 18 £

" bid's. 18 .

2OJmf Pressmeddelande fran KPMG (2013) http:/www.kpmg.com/SE/sv/kunskap-utbildning/nyheter-

publikationer/Pressmeddelanden/Pressmeddelanden-2013/Sidor/Fler-incitamentsprogram-riktas-till-ledande-
befattningshavare.aspx himtad 2014-09-17
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forfoganderittinskrankningar sé som att forvéirvet far ske forst efter programmets
1optid  fOrutsatt att deltagaren stannat 1 bolaget under denna tid.

Incitamentsprogram ir saledes ett tidsbestamt beloningssystem.”'

Fran bolagets sida &r det vanligt att programmen infors med 6nskan om att driva
igenom nagon typ av fordndring som kréver ett 6kat engagemang frén hela eller
delar av personalen. Genom att erbjuda deltagande i programmet 6nskar bolaget
hdja prestationsnivin hos dom berdrda d& deras egen insats paverkar den formén
dom har mojlighet att erhdlla. P& sa vis far foretaget deltagaren att arbeta utifran
deras intresse framfor sitt eget i storre utstrickning.”” Anledningen #r for att
deltagaren da i storre utstrdckning knyts till foretagets ekonomiska utveckling. Pa
sd vis uppstir en win-win-situation, eftersom det ligger i bdgge avtalsparters
intresse att uppna ett bra resultat i bolaget.”> Som framgatt 4r det en dnskan om
att pverka resultaten i bolagen som &r det grundldggande motivet fran foretagets
sida nér dessa program infors. Det dr dven vanligt att dom infors for att oka
foretagets konkurrenskraft vad géller mdjligheterna att forvédrva arbetskraft pa
marknaden och se till att den som utfoér uppskattade insatser inom bolaget behalls.
Det ar darfor viktigt att programmen har en utformning som éar attraktiv dven for
den som erbjuds delta.** Den gemensamma faktorn fran foretagens sida ar att pa
ett eller annat sétt paverka sina vinster genom att infora dessa program varpid dom
inte alltid riktas till samtliga anstillda. Istéllet riktar dom sig i manga fall enbart
till dom inom fOretaget som innehar en sddan position att deras arbetsinsatser har
mdjlighet att gora inverkan pd resultaten. Oavsett om programmen riktar sig till
alla anstillda eller inte ar det darfor alltid riktat till VD, chefer, ledningen eller
andra si kallade nyckelpersoner i bolaget.”> Mot bakgrund av detta kallas dessa

program ofta dven for beléningsprogram som de anstillda erbjuds att delta i.>°

hitp://www.skatteverket.se/privat/skatter/arbeteinkomst/forméner/incitamentsprogram.4.61589801118cb2b
7b280008449.html hdmtad 2014-09-19
2 Borg, M. (2003) s. 18 f.

2 Ibids. 18 .

Jmf Pressmeddelande frain KPMG (2013) http://www.kpmg.com/SE/sv/kunskap-utbildning/nyheter-
publikationer/Pressmeddelanden/Pressmeddelanden-2013/Sidor/Fler-incitamentsprogram-riktas-till-ledande-
befattningshavare.aspx himtad 2014-0917

3 Jmf. Mal 2122-13
% Jmf. Prop. 2005/06:186 s. 35 och Edvardsson, L (2012) s. 24
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Baserat pa genomforda undersokningar av marknaden menar konsultbolaget
KPMG att villkoren i incitamentsprogram till hilften av fallen dr férknippade med
att deltagaren i programmet ska gora nagon form av motprestation, sd som en
arbetsinsats. Detta innebér 1 sddant fall att programmens utfall inte enbart styrs av
tillgdngens vérdeutveckling utan dven paverkas av villkor som vinstutveckling

och totalavkastning i foretaget.”’

I det optimala incitamentsprogrammet ar darfor utformningen av séddan karaktér
att det dr gynnsamt bade for foretaget och for den anstillde. For att det dubbla
syftet ska vara uppfyllt bor programmet utformas sa att virdet pa det instrument
som erhdlls som formén dr relaterat till den arbetsprestation som utfors av
rittighetsinnehavaren.”® Det ska dven tilliggas att dom instrument som anvénds i
programmen dr foretagets egna dér det antingen é&r ett direkt forvirv av aktier som
erbjuds eller ett instrument dr aktier ofta &r en underliggande tillgang.” Vilket
innebdr att det dr aktien som é&r tillgdng deltagaren erhdller en rittighet att

forvirva.

2.3 Utformningen

Baserat pa vad man Onskar astadkomma med inférandet av ett
incitamentsprogram kan olika utformningar vara olika lampliga for syftet. Vidare
ar det ett individuellt avgorande fran deltagare till deltagare vilket utférande som
ar attraktiv 1 deras ogon. Det finns ddrav inte enbart ett sitt att utforma ett
incitamentsprogram pé utan varje bolag véljer sin egen utformning for att uppna
ett attraktivt program att delta i samtidigt som bolagets motiv med inforandet

uppfylls.*

Beroende pd vad syftet med att infora ett beloningsprogram dr kan antingen ett
langsiktigt eller ett kortsiktigt program upprittas. Dér det senare visat sig béttre

lampat for att driva igenom fordndringar i bolaget. Detta beror troligen pa att

T Imf Incitamentsrapport, KPMG (2012)
http://www.kpmg.com/SE/sv/tjanster/Skatt/Documents/Incitamentsprogram Sv 2012.pdf himtad

2014-09-17
% Borg, M. (2003) s. 18 f.
¥ Ibid
¥ Ibid
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programmet da syftar till att uppné en beteendeforidndring bland deltagarna. I dom
fall programmen stricker sig dver en period pé ett ar har beloningen som erhélls
inte setts som tillrackligt motiverande for att deltagaren ska gora denna fordandring
i sina egna prestationer. Ar syftet istillet att behdlla viktig personal och
uppmuntra till en fortsatt vdl genomfrd arbetsinsats har dom langsiktiga

programmen visat sig béttre limpade.’'

En vanligt foreliggande programstruktur bland dagens large cap-bolag utgors av
aktieprogram ddr deltagaren i utbyte mot att delta i programmet fOrutsitts
investera 1 bolagets egna aktier. Deltagaren far da tilldelning av aktierna vid
senare tidpunkt, i form av prestationsaktier’>, vilket ar aktier som erhélls for den
utforda prestationen i bolaget. Dirutover tilldelas deltagaren matchningsaktier’
som senare matchas mot nya aktier i bolaget med utgéngspunkt i hur bolaget
presterat under programmets 10ptid. Dessa aktier matchar det innehav som
deltagaren redan har. En forutsittning for att tillimpa denna utformning ar att
bolaget har skapat sig en hedgestruktur som sékerstiller att bolaget kan leverera
aktier till deltagarna av programmet.’* Detta kan géras genom att styrelsen ges
tillatelse att ingd ett swapavtal med tredje part, sa som en bank. Beslut om vilken

hedgestruktur som ska foreligga rostas igenom pa bolagsstimman.

Infors istdllet ett program ddr den underliggande tillgdngen inte dr ett
aktierelaterat program ror det sig istdllet om ett personaloptionsprogram.
Deltagaren av detta program erhdller da istillet en réttighet om att i framtiden
forvirva aktier.”> En signifikant skillnad mellan de program som grundas pa
viardepapper, s& som dom aktierelaterade, och dom som é&r baserade pa

personaloptioner ir att det senare ér standardiserat. *°

!Pwe  (2013) Incitamentsprogram i sm& och medelstora foretag — vad ska du tinka p&?
http://www.pwc.se/sv/sma-medelstora-foretag/artiklar/incitamentsprogram-i-sma-och-medelstora-foretag-
vad-ska-du-tanka-pa.jhtml hiamtad 2014-09-19

* Med prestationsaktic avses en aktie som erhalls genom investering fran deltagarens sida under
programmets 16ptid (prestationstiden) Se bl.a. NCC’s arsstimma.

3 Med matchningsaktie avses den aktie som deltagaren tilldelas efter programmets 15ptid. Vilken matchas
mot de aktier som forvérvats genom egna investeringar under prestationstiden. Se bl.a. NCC’s arsstimma.
3*http://www.aktiemarknadsnamnden.se/UserFiles/AMN25ar kap08 medKOM kap08-165x242%20(2).pdf
sid. 126 f. Himtad 2014-09-19

 Prop. 1997/98:133 s. 25
 Ibid
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Hur programmet har utformats har sedan inverkan pd den utdelning som kan
forvintas. Utdelningen &4r i1 forsta hand beroende av vilket instrument som
anvénts, men dven vilka regleringar som aterfinns i avtalet. Till de vanligare hor
att deltagarna delas in i olika grupper, som berittigas till olika antal andelar av

tillgdngen.

For att dskadliggora hur ett incitamentsprogram kan utformas foljer nedan ett

kortare utdrag ur for det program som beslutats om pa NCC:s senaste arsstimma:

LTI 2014 dr ett ldngsiktigt prestationsbaserat incitamentsprogram for ledande
befattningshavare och nyckelpersoner. Det dr ett tredrigt prestationsbaserat
program som innebdr att deltagarna vederlagsfritt  blir  tilldelade
prestationsbaserade  aktierdtter — som  ger rdtt till  B-aktier  samt
prestationsbaserade syntetiska aktier som ger rdtt till kontant ersdttning enligt i
kontraktet angivna villkor. Aktierdtter och syntetiska aktier tilldelas vederlagsfritt
viss tid efter drsstdmman. Rdtt att erhdlla aktier enligt aktierdtterna och erhalla
kontant utbetalning enligt de syntetiska aktierna forutsdtter, med vissa undantag,
att deltagaren vid offentliggérande av NCC:s deldrsrapport avseende forsta
kvartalet 2017 fortfarande dr anstilld inom NCC-koncernen. For att likstdlla
deltagarnas intresse med aktiedgarnas, kommer bolaget att kompensera
deltagarna for ldmnade utdelningar under Intjinandeperioden, till den del sddana
utdelningar sammantaget overstiger NCC:s utdelningspolicy, med ett

motsvarande kontant belopp.””’

2.3.1 De olika instrumenten for utformning

I dom flesta program som tilldimpas &r utformningen som sidan att programmet &r
kopplat till nigon form av vérdepapper. Dessa begrepp tillimpas i olika
utstrdckningar genom nistkommande kapitel varpa hér foljer en kort forklaring av

dom vanligast tillimpade instrumenten for att 14saren enkelt ska forstd hur dom

7 Fullstindig utformning och motivering till programmet &terfinns i NCC:s &rsstimma for 2014
http://www.ncc.se/om-ncc/investor-relations/arsstamma/material-fran-tidigare-arsstammor/kallelse/
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olika instrumenten fungerar da vi senare ser till beskattningen.

Aktier: Ar en dgarandel i det foretag som utriittat aktien. Innehavaren av en aktie

ar siledes dven deldgare i bolaget.

Optioner: Begreppet option &dr ett samlingsnamn for olika typer av optioner.
Gemensamt for dessa &r att dom ger innehavaren réttigheten att antingen forvirva
eller avyttra obligationer, aktier alternativt andra tillgdngar till ett bestamt pris. En
del av optionstyperna ger omvént réttigheten att erhalla betalning for sitt innehav
prissatt utifran virdet pd den underliggande tillgdngen (IL 44:11). Beroende pa
vilken typ av option som innehas och om man &r kopare eller siljare av denna,
kan rittigheten att forvédrva eller avyttra den underliggande tillgdngen skilja sig
at.>*

Vad giller anvidndandet av optioner i incitamentsprogram dr det antingen
kdpoptioner, personaloptioner, syntetiska optioner eller teckningsoptioner som det
kan baseras pd och avse. Oavsett vilken typ av dessa optioner som anvénds i
beloningsprogrammet &r det bolagets egna aktier som dr den underliggande
tillgdngen.”” En option #r ett derivatinstrument vilket innebdr att virdet pa

optionen #r beroende av marknadspriset pa den underliggande egendomen.*

- Kopoptioner

Ger innehavaren réttigheten att kopa den underliggande tillgangen. Detta sker
till ett sdrskilt pris vid en i framtiden bestdmd tidpunkt. Priset for den
underliggande tillgdngen, optionspremien, bestdims vanligen genom att
tillimpa Black & Scholes formel. Omvint dr d& sdljaren av kopoptionen
(bolaget i detta fall) skyldigt att sédlja/leverera den underliggande tillgangen till

koparen (den anstillde) om denne viljer att 16sa in kdpoptionen.*!

- Teckningsoptioner

Ar en av aktiebolaget gjord utfistelse om en rittighet att teckna nya aktier i

38 Bystrom, H. (2010) Finance. 2 u. Lund: Studentlitteratur AB s. 116 f.

¥Edvardsson, L. (2012) s. 42
“ prop. 1997/98:133 5. 23

4 Bystrom, H. (2010) s. 116
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bolaget mot betalning i form av pengar. Genom att utnyttja teckningsoptioner
kan man skapa en virdedkning i bolaget, vilket sker i tva steg. I steg ett ger
bolaget ut optionerna till deltagaren i programmet och i1 steg tvd, da
innehavaren utnyttjar teckningsoptionen, 6kar kapitalet i bolaget pa samma vis
som vid en nyemission av aktier.*” Dom kan antingen ges ut gratis eller mot
betalning (det forra ter sig vanligare).” Dock fir inte den betalning som
mottages avriknas vid betalningen for dom aktier som sedan tecknas nir
optionsritten senare utnyttjas.** Teckningsoptioner finns, till skillnad mot
Ovriga optioner reglerade i Aktiebolagslagen, ABL (2005:551) och ger
innehavaren en ovillkorlig réttighet att vid en i framtiden bestimd tidpunkt

teckna nyemitterade aktier i det foretag som stllt ut optionen.*

En avgorande skillnad mellan teckningsoptionen och kdpoptionen dr att den
senare avser aktier som redan &dr befintliga medan aktierna som avses i den
forra dnnu ej utfardats. Detta innebér att bolaget i sig maste pakalla en
nyemission av aktier d& innehavarna av teckningsoptionerna Onskar l9sen

enligt optionsavtalet.*®

- Syntetiska optioner

Ar en konstruerad option. Ger inte innehavaren av optionen rittigheten att i
framtiden forvdrva en aktie, istédllet ges réttigheten att forvdrva kontanta
medel. Det kontantavraknade beloppet som erhdlls relateras till hur
aktiekursen utvecklats under 16ptiden. Den syntetiska optionen &r séldes alltid
konstruerad s& att optionsavtalet mellan parterna avslutas med en

kontantlikvid.*’

- Personaloptioner

Personaloptionen ar en rittighet som enbart vénder sig till anstillda bolaget

2 Edvardsson, L (2012) s. 43
“ Prop. 2005/05:85 s. 342

“ Prop. 2004/05:85 s. 659

4 Edvardsson, L (2012) s. 150
* Borg, M. (2003) s. 75

4" Edvardsson, L. (2012) s. 37
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och erhalls vanligen kostnadsfritt.** Innehavaren erhaller rittigheten att under
angivna fOrutséttningar i programmet i framtiden fOrvdrva aktier till ett i
forvag bestamt pris. Kénnetecknande for just personaloptionen ir att den ofta
kommer med forfoganderittsinskrinkningar for innehavaren.”” Négra av de
vanligaste inskrankningarna dr att dom forfaller om innehavaren avslutar sin
anstéllning innan utdelning ska ske, dom kan inte dverlétas till annan och det
ar forst efter avtalad intjdnandetid passerat som dom kan nyttjas. Dér
intjinandetiden ofta &r uppemot 10 ar. Vilket &r en ldng 16ptid jamfort med
ovriga optioner.”® Optionsvillkoren for dessa 4r desamma for samtliga
anstillda som erbjuds delta.’’ Begreppet personaloption &r vidare ett rent

skatterittsligt uttryck och finns inte lagstadgad som ett finansiellt instrument.>

I och med att personaloptionen ger innehavaren en réttighet att i framtiden
forvarva aktier till ett forméanligt pris &r de inte att klassificera som

véardepapper.

Terminer: Ar ett avtal mellan parterna om att forvirva aktier, obligationer eller
andra tillgdngar vid en framtida tidpunkt till ett redan forutbestdmt pris alternativt
att erhalla en betalning kopplad till virdet pd den underliggande tillgangen (IL
44:11).

Konvertibler: En konvertibel kan definieras som en skuldforbindelse utgiven av
ett aktiebolag mot erséttning. Forbindelsen ger fodringshavaren rittigheten eller
skyldigheten att helt eller delvis byta ut sin fordran mot aktier (d.v.s. konverterar
fordran till aktier).”> Konvertibeln kan antingen ses som en deldgarritt eller en
fordringsrétt beroende pd hur den utnyttjas. I dom fall den utformas sé att rétten
att begira konvertering viixlar mellan parterna innehas en fordringsritt. Ar den

istdllet utformad si att réttighetsinnehavaren av att begéra konvertering avgors av

8 Jmf. Prop. 1997/98:133 s. 25
* Prop. 1997/98:133 s. 25

Ohttps://www.skatteverket.se/privat/skatter/arbeteinkomst/formaner/incitamentsprogram/personaloptioner.4.6
9ef368911e¢1304a625800014505.html Hamtad 2014-09-19

3! Prop. 1997/98:133 s. 25
52 Edvardsson, L. (2012) s.87
%3 Ibid 5.33
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sirskilda emissionsvillkor ir det friga om en deldgarritt.”*

2.4 Sammanfattning

Jag har i detta kapitel redogjort for vad ett incitamentsprogram ar och varfor det
infors 1 bolag. Det har i redogdrelsen framgétt att programmen kan ses som
beloningsprogram som dom anstéllda erbjuds delta i utbyte mot att dom genomfor
vissa arbetsprestationer i1 bolaget under en avtalad tid. Denna tid kallas

programmets 16ptid.

Ett program kan byggas utifrn olika I6ptider och instrument beroende pé vilket
som passar bolaget bédst i form av syfte med programmet, attraktivitet for
deltagarna samt forutséttningar i bolaget. Kapitlet redogdr for att dom vanligast
forekommande instrumenten i ett incitamentsprogram, dir virdepapper anvinds,

ar aktier, optioner, terminer och konvertibler.

34 Prop. 2004/05:85 s. 659
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3. Beskattningen

3.1 Inledning

Huvudregeln i svensk inkomstskattelag &r att den ersdttning som erhélls for utford
arbetsinsats eller utfort uppdrag ska tas upp som inkomst under det beskattningsar
som den kan disponeras eller pa annat sitt kommer den skatteskyldiga tillhanda
(IL 10:8). Den ersdttning som erhdlls genom ett incitamentsprogram tilldelas
deltagaren som en beldning for genomford arbetsinsats varpd mottagaren ska
formansbeskattas for denna i inkomstslaget tjanst (IL 10:11). Men genom att ta
framtida skatteutfall i beaktande da programmen utformas dr det mojligt att uppna
en struktur som uppfyller bolagets mal samtidigt som deltagarna kan &tnjuta en
fordelaktig beskattning. Detta genom att upprétta en struktur som flyttar en del av
inkomsten for erhéllen formén frdn inkomstslaget tjdnst till inkomstslaget

kapital.”

Det har hdr visat sig vara av vikt huruvida man vid avtalets ingéng
erhdller ett vardepapper idag eller om man erhéller rétten att i framtiden forvirva

virdepapper.”®

I detta kapitel &mnar jag gd igenom hur forméner som erhdlls genom
beldningsprogram ska tas upp for beskattning. Frigor s som om forvérvet dr ett
vardepapper eller inte och i vilket inkomstslag beskattningen ska ske kommer

behandlas. Samt vid vilken tidpunkt férmanen ska tas upp.

3.2 Formansbeskattning

For att formansbeskattning ska vara aktuell &r det en fOrutsittning att det
instrument som forvirvas dr ett vardepapper och inte en personaloption. Det finns

ddrav en grinsdragning mellan de tva begreppen som é&r av vikt for

53 Borg, M. (2003) s. 24

56 Backkevold, A, Perman Borg, E (2010). Virdepappersforvirv i samband med anstéillning. SvSkt 2010:3 s.
338
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beskattningen.”’ Innan berdkning av beskattningsbart formansvirde kan ske ska
méste det forst konstateras att forvirvet ror ett virdepapper.”® Férmanen maste
dessutom kunna hidnforas till anstéllningen samt vara av sddan karaktir att

undantagsregeln (IL 11:15)*” inte gar att anvinda.”

Enligt 11 kap 1§ IL ska de formaner som inte omfattas av undantagsreglerna
virderas  till  marknadsvirdet. = Virderingen ska da ske  vid
beskattningstidpunkten.®’ Beskattning av en formén som erhalls pa grund av sin
anstéllning och enbart riktar sig till foretagets anstdllda, alternativt att dessa har
foretradesratt, ska beskattas som inkomst av tjinst, vilket ska ske da
formanstagaren blivit dgare till virdepappret i civilrittslig mening.®* Det kan har
avkunnas att i dom fall forvirvet skett till ett marknadsmaissigt pris ska bade
forvarvet och eventuella framtida dispositioner over aktierna folja reglerna for

kapitalinkomst i inkomstslaget kapital.*’

Nér det giller beskattning av forméner och vérdepapper é&terfinns 1
inkomstskattelagen 10 kap. “specialregler”, vilka kallas vardepappersregeln (IL
10:11 1st) respektive personaloptionsregeln (IL10:11 2st). Avser forvérvet ett
véirdepapper ska forménen tas upp for beskattning det beskattningsar forvarvet
skett (IL 10:11 1st). Ar det istiillet friga om ett forvirv som innebir en rittighet
att 1 framtiden forvdrva ett vérdepapper till ett i forvdg bestdmt pris ska

beskattning ske det dr som réttigheten nyttjas eller 6verldts (IL 10:11 2st).

Den som deltar i ett incitamentsprogram far ofta betala en ersdttning for den
forman man erhaller rattighet att i framtiden forvérva. I dessa fall ska denna utgift
dras av som en kostnad det beskattningsar formanen ska tas upp som intékt.
Didremot far avdraget som gors inte Overstiga vérdet pd forménen. Skulle

innehavaren av rdttigheten vélja att inte forvirva vardepappret, ska den utgift som

57 Edvardsson, L. (2012) s. 17

¥ Ibid

%9 Se kapitel 3.2.2 for utveckling av undantagsregeln
% Edvardsson, L. (2012) s. 17

' Jmf. RA 1993 ref. 90

82 RA 2009 ref. 86

8 Lodin, S-O m.fl. (2012) 5.148 f
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gjorts dras av som kostnad det fOorsta beskattningsaret som rétten att forvirva

virdepappret gétt forlorad (IL 10:15).%

Niér det géller formaner som erhélls genom ett incitamentsprogram star det klart
att denna gar att hinfora till anstdllningen. Séldes uppfylls ett av tre krav for

formansbeskattning. De dvriga kraven ter sig inte alltid lika sjdlvklara.

3.2.1 Vardepapper eller inte

Varken i inkomstskattelagen eller i1 tidigare skattelagstiftning ersatt av vér
nuvarande finns begreppet vérdepapper definierat i nigon ndrmare precision.
Vilket rimligen kan héanforas till att det inte krdvs ndgot enhetligt

virdepappersbegrepp for att beskattning av virdepapper ska kunna ske.®

Begreppet har dock utretts i rittsfall, i synnerhet i RA 1994 not 41, dir en
innehavare av personaloptioner ansags ha forvérvat viardepapper da
forfoganderittsinskrankningar upphdrt enligt villkor f6r optionerna, vilket ger
végledning till hur begreppet ska tolkas. Regeringsritten anfor dir, med stod frén
forarbeten till lag (1991:980) om handel med finansiella instrument, att begreppet
torde avse handlingar av sddan karaktér att det ger innehavaren en réttighet som
mojliggdr omvandlande till pengar. ® Av gérandet framgar vidare att en formén
som avser optioner vars kvalifikationstid 16pt ut ska tas upp som inkomst det
beskattningsar villkorsédndringen sker och vad géller 6vriga optioner ska dessa tas
upp for beskattning det ar kvalifikationstiden 16pt ut. ®” For att den erhdllna
formanen ska formansbeskattas som vérdepapper krivs det alltsa att den innehar
véirdepappersstatus ur skatterittsligt perspektiv. I vissa fall kan
forfoganderittsinskrankningar som medfor begransningar i dispositionsritten

saledes medfora att denna status gér forlorad.®®

 Prop. 1997/98:133 s. 25

5 Edvardsson, L. (2012) s. 95
8 RA 1994 not 41

% Ibid

6 Edvardsson, L. (2012) s. 105

29



I ”Gratisaktie-malet”®’

dér en anstdlld erhéllit aktier som grund fOr sin arbetsinsats
med inskrdnkningar om att han inte fick forfoga 6ver dessa under en viss tid samt
att vid héndelse av att anstdllningen avslutats varit tvungen att aterlimna dessa,
anfordes dock att aktier som ger innehavaren réttigheter, s som bland annat
rostratt 1 enlighet med bestimmelserna i ABL, var att klassificeras som
vardepapper trots vissa forfoganderittsinskrankningar. I domen anfors det att
beskattningen av dom forvarvade virdepappren inte ska skjutas upp da dessa, trots
vissa forfoganderittsinskrankningar, de facto funnits registrerade pa de anstélldas
aktiedepa. Av detta torde slutsatsen kunna dras att det & dom civilrattsliga

formkraven som avgdr nr det skett ett virdepappersforviry.”

Beskattning av vérdepapper sker i enlighet med vérdepappersregeln, vilken
utvecklas i kapitel 3.3. Sett till ndmnda mal verkar det som om det inte foreligger
ett vardepappersforvirv vid den avtalade forvérvstidpunkten i dom fall denna
regel inte &r tillimpbar. Istdllet anses det d& rora sig om ett framtida
virdepappersforvirv alternativ forvirv av en personaloption.”' Baserat pa vad som
nu ndmnts dr en teckningsoption som utfardas i enlighet med reglerna i ABL
troligen alltid att ses som ett virdepapper.”” Samma antagande kan tillimpas nér
det géller konvertibler forutsatt att den som erhaller réttigheten dven har mojlighet

att &terfa sin insats.””

Mot bakgrund av ovan nimnda kan sdgas att det enbart &r de formaner som ger en
rittighet att omvandla tillgdngen till pengar som dr ett virdepapper. Varpa
personaloptionen inte ska forménsbeskattas. Detta eftersom personaloptionen ger
innehavaren mojlighet att 1 framtiden forvérva vérdepapper varpd inget faktiskt
vardepappersforviarv sker da optionen erhalls. Sett rent skattemissigt innehar
alltsd en personaloption inte karaktiren av ett vérdepapper, d&ven om dom

civilrittsligt sett 4r att ses som en option.’* Rittigheten som erhélls r dock att

% RA 2009 ref. 86

" Robertsson, H, Christensson, F (2010) 5.154 f

" Edvardsson, L. (2012) s. 113

™ Ibid s. 108

" Ibid s. 107 f.

™ Rutberg, A, Rutberg, J (1999) Optioner och personaloptioner SvSkt 1999 s. 601 ff.
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klassificeras som personaloption forst da det konstaterats att det inte dr frdga om

ett virdepapper.

Det faktum att det inom den svenska rdtten saknas en tydlig definition av just
begreppet virdepapper kan medfora svérigheter i kategoriseringen av huruvida

optionen ir ett virdepapper eller inte, vilket har inverkan pé skatteutfallet.”

3.2.2 Undantagsregeln

Som ett sista steg i att avgéra huruvida inkomst som forvérvats ska
formansbeskattas eller inte dar att undersdka om undantagsregeln (IL 11:15) é&r
tillimplig. Uppfylls kraven for denna ska beskattning av vad som skatteréttsligt ar
ett virdepapper inte ske i enlighet med virdepappersregeln. Regel dr dérmed
enbart tillamplig nir det avser ett forvdrv av virdepapper, vilket innebér att den
inte kan tillimpas pa personaloptioner.’’ Kraven for att regeln ska kunna anvéndas
ar att det forvdrv som de anstéillda erbjudits har samma villkor som det som
utomstdende erbjuds. Vidare fir den anstilldes forvdrv inte Overstiga ett vérde
over 30 000 kr och det sammanlagda forvérvet bland de anstéllda far inte uppga
till mer @n 20 % av aktierna i bolaget.”® Uppfylls dessa krav ska forvirvet inte

formansbeskattas.

3.3 Beskattning av vardepapper

Virdepappersregeln, IL 10:11 1st, innebér att forménliga forvirv av virdepapper
frin arbetsgivaren ska beskattas redan vid forvirvstidpunkten. Aven om
viardepappret har forenats med villkor som innebdr inskrdnkningar i
forfoganderitten.” Daremot anfors det av Tivéus, med stod av béade

O att i dom fall en anstilld i ett

virdepappersregeln och Skane-Gripen-domen,”
bolag erbjuds mojligheten att forvarva aktier till ett formanligt pris och accepterar
erbjudandet ska formansbeskattning ske redan vid forvérvet. Detta oavsett om den

anstéllde hindras frén att sélja aktierna till marknadsvérde under en sdrskild 16ptid.

> Prop. 1997/98:133 s. 25

76 Rutberg, A, Rutberg, J (1998) Optioner som incitamentsprogram till anstillda SvSkt 1998 s. 31 ff.
77 Ds 1997:83 5. 37

™ Lodin, S-O m.fl. (2012) s. 150

" RA 1986 ref. 36.

% Ibid
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Ett konstaterande som dven bor gilla for andra vardepapper. Skane-Gripen-domen
iar vidare grunden for vardepappersregeln. I malet hade en anstilld blivit erbjuden
att delta i ett incitamentsprogram ddr denne tecknade konvertibla skuldebrev som
kom med forfoganderittsinskrdnkningar. Villkoren omfattade bland annat en
inskrdnkning om att konvertering kunde ske forst efter en femérig
kvalifikationstid och att skuldebreven inte fick Overlatas under denna
femarsperiod. Utdver detta fanns dven inskrdnkningar som innebar att den
anstéllda var skyldig att sélja tillbaka skuldebreven till samma belopp som denne
gett for dom vid héndelse av uppsigning fran den anstélldas sida, uppségning fran
arbetsgivarens sida hinforliga till den anstdllda personligen, avskedande samt
overlatelse av skuldebreven innan femdrsperiodens slut. Diremot kunde den
anstéllde vidlja att sdga upp skuldebreven till betalning ndr som helst under
1optiden och da erhédlla vad han betalat for som. Regeringsritten fann vid
bedomningen att det skett ett vardepappersforvérv vid teckningstidpunkten, vilket
skulle beskattas i inkomstslaget tjdnst (forutsatt att ldgsta betalkurs pd de aktier
som den anstdllde innehade rétten att forvdrva dversteg konverteringskursen da
konverteringsperioden intrdtt). Daremot var lagstiftningen for tillimpande av
kontantprincipen for vardepapper vid tidpunkten som sadan att beskattning inte
kunde ske vid denna tidpunkt. Med grund av detta mal kan numera inte

beskattningen senareliggas da virdepapperna forvirvas vid avtalets ingdende.®’

Det ska dock pépekas att nér det giller syntetiska optioner och aktieoptioner &r
rittsldiget ndgot mer ovisst varpd dessa inte bor forenas med

forfoganderittsinskrinkningar.*

Om formanen dd avtalet ingds kan klassificeras som ett virdepapper ska alltsa
beskattningen ske samma ar. Forménsbeskattningen ska da ske pa skillnaden
mellan virdepapprets forvirvsvérde, det vill sdga den premie som erlagts for att
teckna vérdepappret, och dess marknadsvirde.* Berdkning av marknadsvirde ska

da ske enligt Black & Scholes eller annan liknande metod.

*' RA 1986 ref. 36
%2 Tivéus, U (2007) Aktieforvirv eller uppskjutet forviry. Skattenytt 2007 s. 254 f.
% Liljeborg, P (2000) Anstilldas forviirv av virdepapper och personaloptioner. Skattenytt 2000 s. 580
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Kapitalvinster som uppstdr genom terminer, konvertibler och optioner som
civilrittsligt &r vardepapper i enlighet med bestimmelserna i ABL ska beskattas
enligt virdepappersregeln. D& det rér sig om en option i virdepappersmaissig
mening som fOrvdrvats till underpris sker beskattningen samma beskattningsér
som forvirvet i inkomstslaget tjénst.** Virdering av optionen sker di vid samma
tidpunkt, vilket innebér att virdefordndringar som uppstér pd optionen under dess
16ptid istillet beskattas i inkomstslaget kapital.*” Detta giller rimligen for alla

forviry som ér virdepapper ur skatterittsligt perspektiv vid forvirvstidpunkten.®

3.4 Beskattning av personaloptioner

Lagstiftningen gillande personaloptioner som aterfinns i IL 10:11 2st. dr ett
komplement till virdepappersregeln. Regeln tar sikte pd “forméner av aktuellt
slag som i sig inte utgor ett viardepapper men dir den underliggande egendomen
utgdrs av virdepapper”.®’ For att personaloptionsregeln ska vara tillimplig krévs
det att forvirvet skett i samband med utford arbetsinsats, att det ror sig om en
rittighet att 1 framtiden forvérva ett vardepapper till ett i forvdg bestdmt pris samt

att det uteslutits vara ett virdepapper i skatterittslig mening.*®

Faktumet att personaloptioner inte kan karaktériseras varken som véardepapper
eller finansiellt instrument innebér att beskattning ske enligt de allmédnna reglerna
om forménsbeskattning och tas upp det beskattningsar kvalifikationstiden 16pt ut
och formanen kommit innehavaren tillhanda.” Vidare 4r begreppet i sig ett rent
skatterittsligt begrepp’® och forvintas omfatta samtliga réttigheter som inte ar ett

vardepapper men innebér en réttighet att i framtiden forvarva ett (IL 10:11 2st).

Da personaloptioner anvénds i incitamentsprogram kan villkoren i avtalet medfora

att beskattningstidpunkten senareldggs. Om personaloptionen dr forenad med

¥ Prop. 1997/98:133 s. 24

% Rutberg, A, Rutberg, J (1998) s. 31 ff.

% Se bl.a. RA 1981 1:4, Prop. 1999/2000:2 s. 522 och Liljeborg, P (2000) s. 582
¥ Prop. 1997/98:133 s. 32

% Borg, M (2003) s. 43

¥ Prop. 1997/98:133 5. 26

% Edvardsson, L (2012) s. 44
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mdjligheten att vélja mellan kontant erséttning framfor aktieforvéarv och valritten
ligger hos optionsinnehavaren har det i forarbeten ansetts att optionen ska falla in
under personaloptionsregeln och att beskattningstidpunkten dérav ska infalla vid
optionsutnyttjandet (ligger valrdtten hos arbetsgivaren ska beskattningen ske vid
den tidpunkt som optionen kan utnyttjas).”' Detta beror pa att
beskattningstidpunkten och virderingen av en personaloption dr knuten till dess
utnyttjande. Sdledes dr det forst da formanen atnjutits som marknadsvirdet kan

beriiknas.”?

Det skattepliktiga formansvirdet for personaloptioner berdknas som skillnaden
mellan aktiens marknadsvirde och ldsenpriset inklusive eventuell premie eller
ersittning av annat slag som &lagts vid optionens forvirv.”> Den eventuella
virdedkningen av personaloptionen ska dé tas upp for beskattning i inkomstslaget

tjénst i sin helhet (jmf beskattning d& optionen ses som virdepapper).”*

Omfattas forvdrvet av en syntetisk option som séldes inte ger nigra rattigheter till
forvarv av védrdepapper utan ger en rattighet till att forvarva kontanta medel dér
ersittningen berdknas med végledning av kursutvecklingen for i1 optionen
bestimda aktier, ska denna beskattas enligt huvudregeln i IL 10:8. Vilket innebér
att forménen tas upp som intdkt det 4r den kan disponeras. Det dr i detta fall
varken frdga om ett vdardepapper eller personaloption, vilket dr anledningen till

huvudregeln ska tillimpas.”

Mot bakgrund av ovan nimnda kan sigas att det enbart dr de formaner som ger en
rittighet att omvandla tillgdngen till pengar som dr ett virdepapper. Varpa
personaloptionen inte ska formansbeskattas vid fOrvérvstidpunkten. Detta
eftersom den ger innehavaren mojlighet att i framtiden forvérva vérdepapper

vilket foranleder att inget faktiskt vardepappersforvirv sker da optionen erhélls.

%' RA 2003 not. 41

%2 Prop. 1997/98:133 s. 24 f.

% Edvardsson, L (2012) s. 240

% Rutberg, A, Rutberg, J (1998) s. 31 ff.
% Lodin m.fl. (2012) 5. 149 f.
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3.5 Sammanfattning

I detta kapitel har det redogjorts for vad som dr géllande rétt d& réttigheter till
formaner utfidrdas genom ett incitamentsprogram. Likheter och olikheter mellan

olika instrument har belysts likvél som hur beslut for beskattning ska ske.

Deltagaren i ett program som é&r baserat pd aktier eller andra vardepapper kan
baserat pd redogorelsen for gillande ritt vid formansbeskattning forvinta sig en
ndgot lindrigare beskattning om forvérvet gor en virdedkning. Vilket beror pa att
en del av beskattningen da sker i inkomstslaget kapital. Detta hinger samman med
att olika regler tillimpas beroende pa om fOrvirvet avser ett vdrdepapper eller

inte. Reglerna i sin tur paverkar ndr och i vilket inkomstslag beskattningen ska

ske.
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4. Skatteutfallets mojliga inverkan

pa utformningen

4.1 Inledning

For att malen 1 ett foretag ska uppnds kan bolaget behova ha har personer pa
ledande positioner som arbetar mot det bésta for foretaget och dess mal. Vilka da i
flertalet fall belonas genom incitamentsprogram. Det kan mot bakgrund av detta
tankas att en attraktiv arbetskraft krdver ett attraktivt incitamentsprogram, dér ett

formanligt skatteutfall rimligen &r lockande for deltagande.

I detta kapitel granskas och analyseras hur det optimala programmet for en
deltagare skulle vara utformat ur ett skattemdssigt perspektiv. Jag har &dven gatt
igenom ett antal av de bolag som finns pd Nasdaqg OMX Nordic Stockholm. Deras
bolagsstimmor och dom valda incitamentsprogram som det eventuellt beslutats
om har da granskats i syfte att undersoka om det finns indikationer som tyder pa
att bolag utnyttjar det faktum att olika juridiska instrument innebdr olika

skatteutfall.

4.2 Vilken struktur ter sig mest skattemassigt gynnsam

Majoriteten av de incitamentsprogram som finns pd marknaden innehéller
forfoganderittsinskrinkningar av nagot slag.’® Vissa hirdare #n andra. Vid
aktieprogram erbjuds deltagaren forvérva aktier i bolaget till vildigt formanliga
villkor, forutsatt att en del av l6nen investeras i1 aktierna redan det ar avtalet ingés.
Just kravet om deldgarskap dr sdrskilt vanligt och kan forvintas ha en tydlig
koppling till 6nskan om att hdja resultaten i bolaget och behalla den arbetskraft

som &r viktig for bra vinstresultat.

% Se Bilaga A
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Om man kopplar samman programmets syfte med det faktum att det ska vara
attraktivt for deltagaren krévs rimligen att det inte enbart r ett attraktivt forvarv
som erbjuds utan dven att den som deltar har mdjlighet att erhélla ett relativt
formanligt skatteutfall. Eftersom en inkomst som delvis beskattas i kapital innebér
mer “pengar i fickan” till individen, vilket kan fOrutséttas vara onskvért for en
deltagare i ett incitamentsprogram. Ser man dessutom till det faktum att dom som
erbjuds delta i ménga fall tillhor ledningen eller dr en nyckelperson av nagot slag
kan en stor del av dessa forvéntas tillhora det mellersta eller ovre skiktet for
skattesatser, vilket innebir att inkomst av tjinst beskattas med 52 % eller 57 %.”’
Har man d& mojlighet att delta i ett program som innebdér att en del av den inkomst
som forvérvas via tjénsten inte tas for formansbeskattning i tjanst i sin helhet utan
delvis beskattas med en skattesats om 30 % (IL 65:7) istéllet borde detta program
ses som sdrskilt attraktivt att delta i. Med detta i atanke ter sig dom aktierelaterade
(eller andra vérdepapper) programmen som mer gynnsamma ur skattemissig
synpunkt. Detta da dessa, till skillnad mot dom som inte avser
virdepappersforviarv vid ingangen av avtalet, mojliggér for att en del av
forvarvsinkomsten flyttas frén inkomstslaget tjénst till inkomstslaget kapital. Vid
dessa program ska som konstaterats i kapitel 3 enbart marknadsvirdet vid
forvdrvet tas upp 1 tjinst medan kapitalvinsten vid avyttring ska tas upp i kapital.
Det &r hdr som programmens utformning skiljer sig som mest avseende
beskattningen. Avser programmet personaloptioner eller andra tillgdngar som inte
ar  vdrdepapper ur  skatterdttslig  synpunkt  skjuts istillet  hela
beskattningstidpunkten framat i tiden, till det beskattningsar da tillgdngen med
dess underliggande virde kommer deltagaren tillhanda. Vilket innebér att
marknadsvirdet beréknas vid denna tidpunkt och hela forvarvsbeloppet, inklusive
eventuella viardefordndringar ska tas upp i inkomstslaget tjanst. Dessa program
innebdr sdldes att deltagaren inte far atnjuta ndgon ldgre skattesats. Vilket

rimligen bor ses som mindre attraktivt.

%7 Rabe, G (2014) Inkomstskattelagstiftning lagar och andra forfattningar som de lyder den 1 januari 2014.
1:1 u. Stockholm: Norstedts Juridik AB s. 1044

38



4.3 Den popularaste strukturen bland marknadsnoterade
bolag

Beslut om incitamentsprogram fattas pa arsstimman. Dir aktiedgarna réstar om
det forslag som styrelsen lagt fram. For att undersdka om det finns monster som
tyder pd att bolagen utnyttjar den brist pa neutralitet vid beskattning av olika
incitament som uppméirksammats 1 undersokningen har jag granskat
arsstimmorna avseende 2014 for en del av dom bolag som finns noterade pa
OMX Nasdaq Nordic Stockholm (”Stockholmsborsen™). I dom fall bolagen haft
forslag om incitamentsprogram som rdstats igenom har jag lidst igenom vald
struktur mot bakgrund av tidigare redogjorda slutsatser géllande beskattning och

vad som ter sig forménligast for deltagaren.

Av dom granskade bolagen kan dels konstateras att incitamentsprogram &r ett
vanligt forekommande fenomen som tillimpas av dom flesta bolag. Det kan dven
konstateras att av dom bolag som tillimpar beldoningsprogrammen har majoriteten
ett aktierelaterat program som foOrutsdtter att deltagaren koper s& kallade
prestationsaktier i bolaget vilka sedan matchas mot matchningsaktier vid l6ptidens

slut.

I sina motiveringar till valet av hur programmen ska utformas anfér majoriteten
det som Onskvirt att dom anstdllda tillskapar sig ett delédgarskap i1 bolaget for att
belona dom som utfor uppskattade arbetsinsatser men dven for att bibehdlla en
hog nivé pa arbetsinsatserna. Det dr dven flertalet foretag som véljer vald struktur
for att vara konkurrenskraftiga pd marknaden for arbetskraft samt onskar att
foretagets anstdllda arbetar mot samma mal som bolaget sjélvt. Det har visat sig
vara vanligast att programmen riktar sig till foretagsledningen, VD och anstéllda
direkt under denne. Dom bolag som har ett program som innefattar hela eller en
bredare del av personalen har ofta olika nivder pa den formén som kan forvérvas
genom programmen. Dér det med nivder menas att dom anstéllda kategoriseras
och erbjuds mojlighet till olika stora forvéarv. Daremot finns det aldrig ett motiv
som ens tyder pa att vald struktur dven beror pa de skattemissiga utfallet for

deltagarna.
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Det faktum att dom aktierelaterade programmen ter sig vara dom vanligast
forekommande samtidigt som det dven dr dom som ger det lindrigaste
skatteutfallet &r orimligt att beskattningsutfall tas i beaktande. Varje motivering
tyder pa att programmet infOrs i syfte att pa ett eller annat vis stirka bolaget pa
marknaden. Dels genom att attrahera kompetent personal men dven for att dom
anstéllda ska engagera sig mer i fOretagets ekonomiska resultat och arbeta for
hogre vinster. Eftersom de flesta av motiven och mélen foretagen dnskar uppné ar
avhingiga personalens arbetsprestationer bor det ligga i bolagets intresse att
utforma ett sa attraktivt program som mojligt. Precis som det dr av affarsmassigt
intresse for ett bolag att f4 ner skattekostnaderna, dr det av privatekonomiskt
intresse  for individen. Utifran hur utformningarna bland  dagens
incitamentsprogram ser ut dr det darfor sannolikt att fortagen dr medvetna om att
eftertraktad arbetskraft far erbjudanden fran fler bolag, varpa programmen i stor
utstrickning behover vara utformade till individens fordel. Aven om det inte finns
uttalanden som bevisar att skatteutfallet har inverkan pd utformningen anser jag
att det finns faktorer som tyder pa att det spelar in. Vilka bland annat dr att just
dom aktierelaterade programmen &r vanligast forekommande samtidigt som det &r
dom som é&r skattemissigt mest gynnsamma for deltagaren dr rimligen inte vara

ndgon slump.

Mot bakgrund av dom teser jag format baserat pd undersdkningen vill jag
understryka att jag 4r medveten om att det i viss man kan ses som en kvantitativ
undersokning. Dels for att jag inte granskat samtliga bolag pd Stockholmsbdrsen,
dels for att det inte finns ndgra konkreta bevis pa att min tes stimmer. Déremot
har en undersokning av liknade karaktir genomforts av konsultbolaget KPMG.
Visserligen inte i samma syfte utan for att undersoka hur manga bolag som
tillimpar incitamentsprogram och vilken utformning som é&r vanligast inom
landet. Aven av deras undersokning framgér det att det i huvudsak vanligaste
programmet ir det aktierelaterade.”® Vilket stodjer mitt konstaterande gillande

vilken utformning som tillimpas mest.

% mf. Undersokning gjord av KPMG 2012 sid 12
http://www.kpmg.com/SE/sv/tjanster/Skatt/Documents/Incitamentsprogram Sv 2012.pdf
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44 Sammanfattning och slutsatser

Detta kapitel har behandlat den samlade bilden av dom skatteméssiga utfallen och
analyserat vilket alternativ av utformning som medfér det mest gynnsamma
skatteutfallet for individen. Vidare har det presenterats en undersdkning av vilken
utformning som for nuvarande &r vanligast bland bolagen pé Stockholmsborsen

och om det kan finnas ndgon koppling mellan utformning och skatteutfall.

Utifrén hur beskattningen ter sig i respektive struktur och vid tillimpande av olika
verktyg kan det konstateras att dom program som é&r aktierelaterade och sédldes
innebadr ett forvirv av virdepapper for deltagarens del redan vid avtalets ingdende
ar det som &r mest attraktivt for deltagaren, sett ur ett skattemissigt perspektiv.
Detta da det ar den utformning pd program som medfor att en del av
beskattningen kan flyttas fran inkomstslaget tjénst till inkomstslaget kapital.
Négot som inte mojliggdrs dd utformningen baseras pé personaloptioner eller
andra tillgdngar som inte innehar virdepappersmissig karaktir ur skattemissig
synpunkt vid avtalets ingdng. Detta bevisar i tur att det inte foreligger en neutral
lagstiftning  vid  beskattning av  olika  juridiska instrument inom

incitamentsprogram.

Huruvida bolagen tar dom skatteméssiga resultaten pd individnivd eller inte i
beaktande eller har visat sig vara svdrbevisat. Dock finns det flera aspekter som
tyder pé att sé skulle vara fallet. Bland annat det faktum att den utformning som ar
vanligast bland foretagen dven visat sig vara den som ger lindrigast beskattning

for deltagaren.
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5. Konklusioner

Denna uppsats har undersokt huruvida det foreligger neutralitet i lagstiftningen
vid beskattning av dom olika instrument som tillimpas vid erbjudande av
incitamentsprogram. Vilket visat sig bero av forfoganderittsinskrankningars
existens samt i vilken utrdckning dom inskrénker pd forvirvstidpunkten vid valet
av finansiella instrument. Det har dven forts en diskussion kring huruvida

bolagen utnyttjar det faktum att neutralitetsprincipen inte uppfylls till fullo.

Tillimpandet av incitamentsprogram &r vanligt forekommande med en rad olika
syften fran bolagens sida. Bland dessa har 6kade vinstresultat och onskan om att
hela eller delar av personalen prioriterar att bolagets mal uppnds genom sina

arbetsinsatser varit de vanligaste.

Det har visat sig viktigt att forma ett program som inte enbart uppfyller mélen fran
foretagets sida, utan dessutom é&r attraktivt att delta i d& flera av programmen
syftar till att na sa kallade nyckelpersoner i foretagen samt belona dessa individer.
For den som deltar i programmet har hir det skatteméssiga utfallet antagits vara
av intresse. I dom fall programmet ar utformat med sédana
forfoganderittsinskrdnkningar att den erhéllna forménen inte ldngre klassificeras
som ett skattemdssigt virdepapper kan skatteutfallet bli mindre formanligt for
deltagaren. Detta kan bland annat uppstd om en option kommer med
forfoganderittsinskrdnkningar av sadant slag att dom istdllet ses som
personaloptioner. Anledningen till detta dr for att den eventuella virdedkningen
pa personaloptionen kommer beskattas i inkomstslaget tjanst i sin helhet medan
den vdrdedkning pa en option, som skattemissigt ses som ett viardepapper, ska tas
upp for beskattning i inkomstslaget kapital for sin viardedkning. Det har sildes

visat sig vara av vikt att det forvirv som gors klassas som vérdepapper redan vid
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avtalets ingang for att det ska vara mdjligt for den anstéillde att dtnjuta en

lindrigare beskattning.

Av  undersokningen kan konstateras att beskattningen vad  giller
incitamentsprogram och dom instrument som anvéinds diri, inte uppfyller
neutralitetsprincipen. Vilket framgér av det faktum att det &r mojligt att forma ett
program som ger lindrigare beskattning beroende pd om man tillimpar
virdepapper eller inte. Det &r emellertid svart att bevisa huruvida den
skattemissiga utfallen spelar in for utformningen av programmen. Detta da den
undersokning som genomfOrts baserats pa befintliga bolagsstimmor dér det av
motiven att doma inte uttalas att skatteutfallen skulle spela in. Aven om det i
ménga fall finns tecken som tyder pé att s& skulle vara fallet, baserat p4 hur dom
vanligaste utformningarna ser ut ihop med det faktum att den strukturen dven
medfor det lindrigaste skatteutfallet dr det rimligt att det faktiskt i viss man tas i

beaktande.

For att fa vidare klarhet i om ovanstéende tes géllande hur utfallen tas i beaktande
staimmer eller inte skulle det eventuellt kunna tdnkas att en undersdkning av
djupare karaktir genomfors. Kanske med intervjuer eller andra uttalanden som
grund, vilket skulle kunna tidnkas ge ytterligare indikationer p4& om bolagen
utnyttjar det faktum att neutralitet inte foreligger for att tillskapa forménliga
program ur skattehéinseende. Aven om inte heller det skulle ge nigra bevis for att
sa dr fallet. Vidare genomfors just nu en undersokning pa detta omrdde pa
uppdrag av regeringen, vilken ska publiceras senast 1 oktober 2015. Det kan dir
tainkas komma ytterligare bevis for eller emot den tes som formats av denna

undersokning.
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Bilaga A

Foretag Sektor Val av program

AAK?? Consumer Goods | Teckningsoptionsprogram,

(aktierelaterat )

Alfa Laval'® Industrials Kontantbaserat

101

Atlas Copco A Industrials Optionsprogram

(personaloptioner)

BillerudKorsnas'®> Basic Materials Aktierelaterat
Castellum® Financials Aktierelaterat
Cavotec™™ Industrials Aktierelaterat
Cloetta B'” Consumer Goods Aktierelaterat
Elekta B' Health Care Aktierelaterat
Ericsson A™’ Technology Aktierelaterat

108

Hennes & Mauritz B Consumer Services | Aktierelaterat

Phttp://www.aak.com/Global/Certificates/ AAK-
NL/Protokoll%20£f6rt%20vid%204rsstimma%20med%?20aktiedgarna%20i%20AAK%20AB%20(publ)%20to
rsdagen%20den%208%20maj%202014.PDF

10http://local.alfalaval.com/svse/omoss/pressreleaser/Documents/Kallelse%201il1%20A 1fa%20Lavals%204rs
stimma%202013%20fff.pdf

1 hitp://www.atlascopco.com/Images/AGM%20K allelse%202014 _tcm40-3549849.pdf

192http://www.billerudkorsnas.se/Global/About%20Billerud/CorporateGovernance/ AGM/2013/Styrelsens%2
0f6rslag%20til1%20LTIP%202013.pdf

%http://www.castellum.se/fileadmin/fileadmin2/Ovriga_pdf/2014 /140320 Arstamma/Castellum _AArssta
emmoprotokoll 2014 inkl bilagor web .pdf

104http://ﬁles.shareholder.com/downloads/AMDA-FS92R/3 540049243x0x734885/3¢£21227-6271-422¢-
b158-3fb7eb578ad4/Remuneration _committee statement 2014-20140318PUBLIC.pdf

195 hitp://www.cloetta.com/sv/files/Protokoll-Arsstamma-2014-inkl-bilaga-2-6.pdf

1%http://www.elekta.com/dms/elekta/elekta-assets/Investors/pdf/agm2014/Punkt-18-Styrelsens-forslag-till-
beslut-om-Prestationsbaserat-Aktieprogram-2014-FINAL.pdf

197 hitp://www.ericsson.com/res/docs/2014/agm/bilaga-6.pdf

1%http://about.hm.com/content/dam/hm/about/documents/sv/Corporate%20Governance/Annual%20General
%?20Meetings/2014/Proposed%20guidelines%20for%20remuneration%20t0%20senior%20executives%2020

14 sv.pdf
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Hufvudstaden A%

Financials

Kontantrelaterat

Husqvarna A'*° Consumer Goods Aktierelaterat
ICA Gruppen™'! Consumer Services | Kontantbaserat
Karolinska Development B'*? Health Care Aktierelaterat
Kinnevik A™? Financials Optionsrelaterat
Lundin Petroleum™** Oil & Gas Aktierelaterat
Meda A™ Health Care Aktierelaterat

MQ Holding™*®

Consumer Services

Aktierelaterat

NCC A

Industrials

Aktierelaterat

Nordea Bank!'®

Financials

Kontantrelaterat

Oriflame, SDB**

Consumer Goods

Aktieoptionsprogram

Peab B**° Industrials Aktierelaterat
Securitas B! Industrials Aktierelaterat
SKF A Industrials Aktierelaterat
Swedish Orphan Biovitrum'®® | Health Care Aktierelaterat

19 hitp://www.hufvudstaden.se/Om-oss/Bolagsstyrning/Ersattningar/

"Ohttp://husqvarnagroup.com/sites/default/files/page/notice-annual_general meeting of husqvarna_ab-2014-

final.pdf

"hitp://www.icagruppen.se/globalassets/2.-om-ica-gruppen/7.-bolagsstyrning/9.-arsstamma---

arkiv/arkiv/2014/svenska/punkt-19--styrelsens-forslag-till-faststallande-av-riktlinjer-for-ersattning-till-och-

andra-anstallningsvillkor-for-bolagsledningen-2.pdf

"2 hitp://www.karolinskadevelopment.com/files/2213/9816/6109/Arende%20%2016%20F érslag.pdf

Whittp://www.kinnevik.se/Documents/Pdf/AGM/AGM%202014/Kinnevik,%20protokol1%204rsstimma%20
2014-05-12%20-%20%20exk1%20rostlangd. PDF

% hitp://www.lundin-petroleum.com/Documents/ot agm 14 board prop LTIP s.pdf

Whitp://www.meda.se/fileadmin/user upload/Dokument/PDF/Léngsiktigt prestationsbaserat incitamentspro
gram__ punkt 19 .pdf

118 hitp://ir.mq.se/sites/default/files/agm/mq_arsstammoprotokoll 2014 webbversion.pdf

"7 hitp://www.nce.se/om-ncc/investor-relations/arsstamma/material-fran-tidigare-arsstammor/kallelse/

8 hitp://newsroom.nordea.com/sv/2014/03/20/beslut-av-nordeas-arsstamma-2014/

9 hitp://investors.oriflame.com/files/press/oriflame/oriflame agm2014 minutes.pdf

120 hittp://www.peab.se/Global/PEAB-SE/Documents/Bolagsstyrning/Stamma2014/19-Ersattningspolicy.pdf
2 http://www.securitas.com/Global/ DotCom/Arsstimma%202014/Styrelsens%20forslag%20til1%20incitam
entsprogram.pdf

224 ttp://www.skf.com/binary/tem:19151169/20140224%20Kallelse%20til1%20SKFs%20arsstamma _tcm 19
-151169.pdf

"Bhttp://www.sobi.com/Global/Legal/ AGM%20and%20EGM/AGM%202014%20-
%20Sve/Forslag%20o0m%20inrittande%20av%20ladngsiktigt%20incitamentsprogram%?20(punkt%2017).pdf
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