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Summary

The main objective of this thesis is to illustrate different tax aspects that
ought to be taken into consideration when implementing incentive plans in
growth companies. Involving the employees in a company’s profit
development by giving them the opportunity to take part in an incentive
plan can be used for securing and maintaining business growth in the
company. The underlying motive is then principally set forth by internal
labour market policies which are presumed to be favourable to the issuer
and the holder of the rights as well as to potential investors. In practice
however, the tax aspects will likely impact the choice of a certain incentive
plan.

The examination scope features the most frequently used equity related
incentive plans in growth companies based on warrants and employee stock
options. A common factor throughout these incentive plans is that they are
based on unlisted stocks whereas I have let growth companies stand for
companies that are not listed on the stock exchange or any other similar
organised trading market. The tax outcome is not the same though.

If an employee participates in an option plan on advantageous terms,
meaning he is granted with options from the company for a price below
market value, the employee is subject to income taxation. In essence, the
company must pay social fees on the tax credit value. To minimize the risk
that an option is to be regarded as a fringe benefit and taxed as ordinary
income instead of capital gain, it is important the option price is set to fair
market value.

Closely-held growth companies hold additional interesting aspects,
especially the complexity with the valuation of unlisted stocks. Since
closely-held stock options do not have a readily ascertainable fair market
value it is difficult to use ordinary valuation methods. Instead the growth
company is more likely to be valued using any formula that an owner and
his advisors deem appropriate, for example future profit prognoses.

Swedish tax regulation makes a distinction between options that are
securities and options that are not. To qualify as a security the option
normally must imply an unconditional right to get payment or delivery and
the holder should have an unrestricted right of free disposal. Warrants do
generally fulfill the criteria for security status and the employee shall be
taxed for any benefit already by the time of the purchase according the
security rule in 10 chapter 11 § first line IL. In contrast, an employee stock
option is a contractual right to buy stock at some future date at a price
established at the time the option is granted. Stock option agreements
typically condition the employee’s right to purchase stock on continuous
employment until the lapse of one or more vesting periods. Hence the
construction, employee stock options are not securities, even though they



are based on such instruments, and therefore employee stock options are
more to be regarded as pure income credits and taxed as ordinary income.
The liability to tax first arises when the employee actually exercises his
option right to buy stock which follows from the so-called employee stock
option rule in 10 chapter 11 § second line IL.

Due to the owner structure, the typical growth company is treated as a
closely-held company, and taxation of the option holder may then be subject
to the special 3:12-regime in chapter 57 IL. First of all, to have any
relevance to the taxation of option plans in growth companies the option
needs to be regarded as a security. Secondly, the option right needs to be
“qualified” in the hand of the employee. To be deemed as a qualified option
holder the employee must work in the company to a significant degree.
Taking into account that employees stock options are not regarded as
securities, the rules of 3:12 can only apply to warrants.

Realized capital gains on qualified options are taxed at a reduced capital
income tax rate of 20 percent in so far as their sum does not exceed an
imputed certain limit. Capital gains above this limit are subject to personal
labour income tax (but not to social security tax), although there is a cap on
the amount of capital gain that can be taxed as labour income. If the
employee does not hold qualified options the capital gain shall be taxed with
a tax rate of 25 percent. This shall be compared to ordinary income which
can be taxed with a tax rate as high as approximately 57 percent. Given the
employees play an active part in the business profit making, future capital
gains and dividends on the underlying stock, can also be subject to the 3:12-
regime, no matter whether the stocks were purchased by employee stock
options or warrants. In other case, capital gains and dividends on unlisted
stocks are taxed as capital gain with 25 percent.

Overall, it is important to reconsider the advantages as well as the
disadvantages of equity based incentive plans. Stock options can be a good
investment for the employees, but they should also bear in mind that stock
options are subject to substantial risks and uncertainties. The challenge for
companies is therefore to strike the right balance between risk and
opportunity. However, there are potential tax consequences of imposing an
incentive plan. By analyzing the growth companies’ specific prerequisites it
can be established that tax aspects have an insignificant impact on the
choice of plan. Stock options are often subject to vesting requirements, such
as forfeited upon the employee’s termination or departure, which have
consequences on the taxation and creates so-called handcuff effects. Taking
this into consideration can minimize important values from vanishing in
form of taxes and fees. Awareness of the tax risks also increases the
probability for the incentive plan to turn out to be a successful concept.



Sammanfattning

Uppsatsen avhandlar centrala fragestdllningar som aktualiseras i samband
med beskattning av incitamentsprogram 1 tillvixtforetag. Att integrera
anstillda 1 foretagets vinstutveckling genom att erbjuda olika former av
incitamentsprogram kan vara ett sitt att sdkra tillvixten i ett foretag. Det
bakomliggande motivet betingas d& huvudsakligen av arbetsmarknadsskél
vilka under optimala forhallanden forutsitts vara gynnsamma for bade
utfardare och mottagare savédl som for potentiella investerare. Darutover
paverkas dven valet av incitamentsprogram 1 stor utstrickning av
skatteméssiga Overviaganden.

Fokus ligger pd tvd vanligt forekommande former av aktierelaterade
incitamentsprogram 1 tillvixtforetag vilka baseras pa teckningsoptioner
respektive personaloptioner. Gemensamma faktorer avseende dessa program
ar att de bygger dels pd incitamentsteorin, dels att de tillhandahdller
l6sningar som baseras pa aktier i onoterade foretag. Den skatterittsliga
behandlingen skiljer dem emellertid at.

Om deltagande 1 optionsprogrammen sker pd formanliga villkor, d vs de
anstillda erbjuds forvdarva optioner 1 tillvaxtforetaget till ett pris
understigande marknadsvérdet, aktualiseras forménsbeskattning for de
anstéllda. Det formansbeskattade vérdet utgdr vidare underlag for
arbetsgivaravgifter for fOretaget. FOor att minimera risken att ett
optionserbjudande blir betraktat som en loneforman och beskattad i
inkomstslaget tjdnst istillet for kapital, dr det viktigt att en marknadsmaissig
premie erldggs vid forvérvet.

Virdering av optioner som grundar sig pa en underliggande onoterad aktie
utgér en sdrskild problematik 1 sammanhanget. Jimfort med
marknadsnoterade bolag finns for det onoterade bolaget inget kontinuerligt
marknadspris som indikator for aktiernas virde d& de inte dr avsedda for
omsittning pa de allmidnna finansiella marknaderna. Det ar saledes
nddvéndigt att pa annat sitt faststdlla ett forsvarbart teoretiskt virde pa
optionerna. Virderingen av tillvixtforetaget kan knytas till exempelvis
foretagets framtida vinst- eller vardeutveckling.

I svensk skatterétt gors en atskillnad mellan optioner som utgoér vardepapper
och optioner som inte utgér virdepapper. For att klassificeras som en
virdepappersoption méste den 1 princip vara fritt dverlatbar samt inte vara
beroende av fortsatt anstillning. Teckningsoptioner uppfyller som regel
kriterierna for skatteréttslig vardepappersstatus och den anstillde skall da
beskattas for eventuell forman redan vid forvérvstidpunkten i enlighet med
vad som foljer av vérdepappersregeln i 10 kap 11 § forsta stycket IL. En
personaloption innebdr en ratt att i framtiden fa forvirva virdepapper pa
forménliga villkor. Personaloptionens konstruktion medfor att den inte &r att
betrakta som ett vidrdepapper, trots att den underliggande egendomen



visserligen utgdrs av ett sadant, och formansbeskattning intrader istéllet
forst dd optionsritten utnyttjas eller overlits vilket framgar av den sk
personaloptionsregeln i 10 kap 11 § andra stycket IL.

Da det typiska tillvaxtforetaget ofta har en sddan dgarstruktur att det ar att
anse som fimansforetag i skatteméssigt hinseende kan optionsinnehavarens
beskattning av optioner baserade pa aktier i detta foretag komma att ske i
enlighet med de s k 3:12-reglerna i 57 kap IL. For att dessa regler skall ha
relevans vid beskattning av optionsprogram 1 tillvaxtforetag kravs for det
forsta att optionen &r att betrakta som ett virdepapper i skatterdttslig
bemarkelse. Vidare krivs att den av fOretaget utgivna optionsrittigheten
kommer att utgdéra ett kvalificerat innehav hos den anstillde vilket
forutsitter att den anstillde dr verksam i betydande omfattning i foretaget.
Mot bakgrund av att personaloptioner faller utanfor det skatteréttsliga
begreppet vardepapper kan 3:12-reglerna inte tillimpas pé personaloptioner
utan endast pa teckningsoptioner.

Kapitalvinst péd kvalificerade optioner beskattas i inkomstslaget kapital med
en skattesats om 20 procent sétillvida att griansen till vad som betecknas som
normal avkastning inte Overskrids. Kapitalvinst dérutover hanfors till
inkomstslaget tjdnst. Om en anstdlld inte innehar kvalificerade optioner sker
beskattning av kapitalvinst i inkomstslaget kapital med en skattesats om 25
procent. Detta skall jaimforas med tjansteinkomster som kan beskattas med
hogsta marginalskatten om ca 57 procent. Att notera &r att den framtida
avkastningen pa de underliggande aktierna i tillvaxtforetaget, for bade
personaloptioner och teckningsoptioner, kan komma att triffas av 3:12-
reglerna under fOrutsittning att de anstillda dr verksamma i betydande
omfattning 1 foretaget. I annat fall dr det skattesatsen om 25 procent som
géller vid beskattning av utdelning och kapitalvinst pa onoterade aktier.

En sammantagen bedomning visar att incitamentsprogram i tillvaxtforetag
forknippas med flera osidkerhetsmoment. Optioner innebér i princip alltid ett
visst risktagande samtidigt som de kan vara en placering som kan ge de
anstillda  goda  avkastningsmdjligheter. ~ Genom  att  analysera
tillvaxtforetagets forutsattningar kan konstateras att de skatteréttsliga
faktorerna inte sidllan har en avgorande betydelse for valet av
incitamentsprogram. D& dessutom sjilva utformningen av ett visst program
paverkar  beskattningsutfallet behover &dven villkoren avseende
optionserbjudandet och eventuella sidoavtal analyseras. Karakteristiskt for
optioner i aktierelaterade incitamentsprogram &r att de ofta forenas med
vissa forfoganderittsinskrankningar och andra intjanandevillkor som far
konsekvenser vid beskattningen och skapar sa kallade inldsningseftekter.
Skatteoptimalisering och vinstmaximalisering i all dra, men utan att beakta
problem och risker samt framforallt vara uppdaterad pé skatteomradet kan
incitamentsprogrammet bli en dyrbar affar for tillvixtforetaget och dess
anstillda. En konsekvensanalys av det enskilda tillvaxtforetagets situation
och behov bor séledes goras innan ett incitamentsprogram infors.



Forord

S4, varfor har jag som dmne for min examensuppsats 1 juridik valt att skriva
om just sddana skattefrigor som kan aktualiseras i samband med
incitamentsprogram i onoterade foretag?

Uppslaget till att arbeta med tillvaxtforetag fick jag for forsta gdngen under
ett fristdende frukostseminarium pa Ideon som hélls av representanter fran
Ohrlings PricewaterhouseCoopers. Dir diskuterades skattenyheter for
foretag och foretagare med anledning av 2007 ars budgetproposition och
sarskilt vilka konsekvenserna blir for mindre dgarledda foretag. Efter att
smipratat med en professor i nagot for mig svarbegripligt tekniskt &mne, var
vi Overens om att det vore intressant att studera bioteknikforetag och vilka
skatteréttsliga problem som associerades med att sddana foretag vill vixa
och bli storre.

Tamligen ndjd med mitt &mnesval arbetade jag idogt vidare men fann desto
vérre att ndgra specifika skatteregler for just bioteknikforetag inte existerade
och det ursprungliga dmnet fallerade. Delvis fallerade ndrmare bestdmt. For
vad som didremot kdndes virt att spinna vidare pa var den gemensamma
ndmnaren  tillvaxtforetag.  Oavsett  branschtillhorighet  innefattar
tillvaxtforetag en mingd intressanta fragor. Inte minst associeras det unga
expansiva tillvaxtforetaget med en beundransvird framtidsoptimism och det
ar svart att inte paverkas av denna starka drivkraft och tilltro till sitt eget
foretag. Detta dr naturligtvis en viktig ingrediens for att bli en bra
entreprendr. Men det finns ocksa problemomriden som dr virda att i detta
sammanhang lyfta fram. Ur skattepolitisk synvinkel dr det dven fascinerande
att se incitamentsprogram som fOreteelse 1 ett storre perspektiv. Svenska
foretag placerar sin verksamhet i ldnder med gynnsammare skatteklimat
vilket sétter oOkad press pd Sverige att erbjuda konkurrenskraftiga
arbetsvillkor, skatter och vilfardssystem jamfort med andra lédnder. For
foretaget dr den birande tanken bakom att infora ett incitamentsprogram att
motivera och belona anstdllda i fOretaget och pd s& vis stirka det
gemensamma intresset av vérdetillvixt. I samband med att ett fGretag
planerar att inféra ndgon form av incitamentsprogram ar det angeliget att
frdga sig vilka skattekonsekvenser som uppkommer for de anstdllda som
dédrmed kommer att beroras, liksom huruvida de skatteréttsliga frdgorna kan
tdnkas inverka pa valet av incitamentsprogram. Hur som helst sé tror jag att
mingden intresse som de skatterittsliga fragorna vicker vittnar om dessas
relevans och jag har darfor ansett dem vérda all tid att faktiskt forsta sig pa.

Under genomfOrandet av denna uppsats har jag fétt vardefull hjdlp av ett
antal personer vilka jag hir vill framfora mitt tack till. Forst och framst vill
jag rikta ett stort tack till skatteavdelningen pa  Ohrlings
PricewaterhouseCoopers i Malmd, som med ett trevligt bemotande avsatte
virdefull tid under min examenspraktik. Jag vill ocksd varmt tacka
skatteavdelningen pd& KPMG 1 Stockholm som med djup



specialistkompetens har hjdlpt mig att reda ut flera for mig nya och
komplicerade omrdden samt dven lyfta fram flera vésentliga fragestillningar
som ror beskattning av faimansforetag och optioner. Harutover vill jag tacka
min handledare Christina Moéll for god feedback och konstruktiv kritik,
samt min familj och kédraste vénner for visat tdlamod, stod och delade
gliadjestunder vid sidan om uppsatsskrivandet.

Lund i september 2008

Anna Hagejard



Forkortningar

ABL
IL

LBC

LHF

not
Prop.
ref

RSV

SAR
SIL
SKV
SRN
SvD

SvSkt

Aktiebolagslagen (2005:551)
Inkomstskattelagen (1999:1229)

Lagen (1992:543) om bors och
clearingsverksamhet

Lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument

notismal

proposition

referatmal

Riksskatteverket

Regeringsrittens Arsbok

Stock Appreciation Rights

Lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt
Skatteverket

Skatterdttsnamnden

Svenska Dagbladet

Svensk Skattetidning



1 Inledning

1.1 Bakgrund

Att kunna marknadsfora en konkurrenskraftig personalpolitik dr en fraga
som idag ges allt storre uppmirksamhet ute hos svenska foretag. I synnerhet
for nya foretag med hog tillvixtpotential &r det viktigt att verka
konkurrenskraftigt utdt gentemot de mer resursstarka storforetagen och
attrahera samt behdlla kompetent personal. Starka konkurrensmedel som
god arbetsmiljo och medinflytande kan bland annat dstadkommas genom att
foretaget tillhandahaller olika former av aktierelaterade incitamentsprogram
for sina anstéllda.

Vidare kan incitamentsstrukturer ingd som ett led 1 foretagets finansiering.
Tillvaxt ar ofta ett resurskrdvande avsnitt 1 foretagens livscykel och genom
att lata aktiva medarbetare tillskjuta kapital kan fOretaget fi en trygg
finansiering under de forsta kidnsliga aren och pa s sitt minska andelen lan
och andra villkorade krediter for foretaget. Samtidigt 4r denna typ av
riskkapital en form av investering som i regel kriver en dgarandel i foretaget
dér den anstillde, som till skillnad frdn langivare, inte erhéller ndgon form
av rénta, och diarmed ocksé tar en storre personlig risk &n vad en ldngivare
skulle gora. I utbyte ges den anstillde mojligheten att skapa ett personligt
virde genom incitamentsprogrammet liksom att ta del av foretagets framtida
avkastning.

Undersokningar visar att aktierelaterade incitamentsprogram dr en mycket
vanlig foreteelse hos svenska foretag och att andelen foretag som har infort
eller vill inféra incitamentsprogram for sina anstillda ocksa har okat de
senaste  aren.’ Denna  storre  utbredning av  aktierelaterade
incitamentsprogram kan bero pd flera omstindigheter. Framf6rallt gér det att
urskilja en attitydfordndring inom néringslivet vad det géller den generella
synen pa beloningssystem for medarbetare. Fran att tidigare ha priglats av
en allmén skepsis och misstroende framhivs numera allt oftare de positiva
effekterna av incitamentsprogram. En forklaring kan vara att néringslivet
tagit lirdom av utfallet fran extrema varianter som O&verskuggar det
egentliga syftet med incitamentsprogrammen och istéllet satsar pd mindre
aggressiva l0sningar med langsiktiga resultat som mél. Vad som vidare
paverkat utvecklingen i1 positiv riktning kan sédkerligen tillskrivas ar av
hégkonjunktur och den prisutveckling som varit vid overlatelser av savél
stora som sma foretag.

Av KPMG:s senaste kartliggning Over incitamentsprogram i svenska
borsforetag framgér att personaloptioner och teckningsoptioner anses vara
de mest populdra optionsformerna att anvinda sig av i incitamentsprogram.

' Detta framgir av de undersokningar som gjorts av KPMG och Ohrlings

PricewaterhouseCoopers vilka refereras till nedan i not 2 och 3.



Teckningsoptioner innebédr att innehavaren har ritt att delta vid en
nyemission av aktier utifrdn vissa forutbestimda villkor. Personaloptioner
har samma ekonomiska konstruktion som teckningsoptioner med den
skillnaden att de inte fritt kan Overlatas samt ofta dr behédftade med villkor
om fortsatt anstéllning. Vidare stéller personaloptionsprogram i normala fall
inte ndgot krav pa investering fran de anstillda och utfallet dr foreméal for
inkomstbeskattning. Aven i mindre onoterade bolag forekommer
incitamentsprogram, dven om andelen fortfarande, av naturliga skl, &r lagre
jamfort med de storre borsnoterade bolagen. KPMG:s undersokning visar
dven att fOrekomsten av program baserade péd personal- och
teckningsoptioner dr hogst hos medelstora och sma bolag medan storre
bolag foredrar aktieprogram, vilka generellt sett inte &dr lika kdnsliga som
optionsprogram.” En liknande studie har gjorts av  Ohrlings
PricewaterhouseCoopers vilken ligger i linje med ovan resultat.’

Det bor framhéllas att det ligger en stor osdkerhetsfaktor kring vilka effekter
ett incitamentsprogram egentligen har pd lonsamheten i det enskilda
foretaget vare sig bedémningen gors pa kort eller pa lang sikt.* Likasd kan
beloningars arbetshojande effekt ifrdgaséttas. Det finns till och med en
falang som anser att beloningssystem har en benédgenhet att minska
ménniskors inre motivation och att de ddrmed skulle ha motsatt
produktivitetseffekt.” Av den ovan nimnda studie som gjorts av KPMG
framgar vidare att dgarna stiller allt hogre krav pé att det skall finnas ett
samband mellan beléning och prestation, vilket i sin tur gor det svérare for
den enskilde anstdllde att skapa sig ett personligt vidrde genom
incitamentsprogrammet.

1.2 Syfte

Syftet med fOrevarande uppsats dr att presentera den skatterdttsliga
problematik som aktualiseras nir anstdllda i mindre onoterade aktiebolag
erhéller optioner i samband med ett incitamentsprogram.

Detta syfte kan preciseras i foljande fragestéllningar:

e Hur och nér beskattas optionsinnehavarna?

e Vilken betydelse har det att incitamentsprogrammet utfardas av ett
famansforetag?

e Vilka skatterattsliga konsekvenser kan andrade villkor i ett redan
befintligt optionsprogram ge upphov till?

e Vilka skatterattsliga fordelar respektive nackdelar finns med
programmen?

* KPMG:s undersokning Incitamentsprogram i svenska borsnoterade bolag, 2008.

3 Ohrlings PricewaterhouseCoopers rapport Virdebaserade incitamentsprogram i svenska
borsbolag, 2006.

* SvD, Allmint misstroende mot incitamentsprogram, 2007-06-07, Nils-Olof Ollevik.

> SvD, Apropa: Beloningssystem — Inte givet att bonusar forhdjer arbetsinsatsen, 2004-03-
31, Tommy Oberg.



Den skatteréttsliga diskussionen kommer bl a att vidréra fragan var griansen
dras mellan ett skatterittsligt virdepapper och en personaloption, vilken
betydelse en virdepappersstatus har for beskattningstidpunkten respektive
det formansbeskattade virdet, svérigheterna med att vdrdera onoterade
aktier och sist men inte minst, vilken verkan famansforetagsreglerna har for
saddana optionsinnehavare som aktivt arbetar i tillvixtforetagets verksamhet.

1.3 FoOrutsattningar och avgransningar

Jag har i denna uppsats utgétt fran att det bolag vari incitamentsprogrammet
utfirdas, det s k typfallet, dr att anse som ett fimansforetag 1 skattemédssigt
hinseende. Ambitionen dr darfor att i forsta hand rikta uppmérksamhet pa
famansforetagsreglernas betydelse och hur utfallet av dessa sérskilda regler
integreras i den slutliga bedomningen av incitamentsprogrammet. Jag har
vidare utgatt frdn att typfallet i dagsliget ar ett tillvaxtforetag vilket
uppfyller allmint vedertagna tillvixtkriterier’. Typfallet 4r dessutom ett mer
eller mindre renodlat kunskapsforetag didr humankapitalet dr en av de
framsta virdedrivande faktorerna. I ovrigt skall typfallets branschtillhorighet
forutsittas sakna betydelse for uppsatsens fragestillningar.

Det ar framf0rallt de skatterdttsliga aspekterna som skall belysas 1 uppsatsen
och jag har valt att utgd frén optionsinnehavarens, tillika den anstilldes’,
perspektiv. Det undersokta spektrumet dr geografiskt begrinsat till Sverige
och till svensk lagstiftning. Optionsinnehavaren antas vidare vara en svensk
fysisk person som &dr obegrinsat skattskyldig i Sverige. En komparativ
studie gjord pa samma typfall forbehélles en helt annan uppsats. Jag har
saledes valt att inte ta upp de sérskilda beskattningskonsekvenser som kan
bli aktuella nér optionsinnehavare ror sig Over landsgrinser, de sk
utflyttnings- och forflyttningsfallen®.

Det finns flera olika typer av beloningsprogram, vilka i sin tur ar foremal for
olika typer av beskattning. Jag har valt att begrinsa denna uppsats till att
omfatta de tvd mest frekvent forekommande incitamentsprogrammen i
tillvaxtforetag. Sélunda skall i uppsatsen avhandlas incitamentsprogram

% For narmare information om vilka tillvéxtkriterier som marknaden vanligtvis anvinder sig
av betréffande tillvaxtforetag hdnvisas till kapitel 2 i uppsatsen.

7 Inkomstskattelagen (1999:1229) (IL) har inte uttryckligen definierat varken begreppet
anstilld eller arbetstagare. Istdllet kommer det skatterdttsliga arbetstagarbegreppet att
bestimmas genom en grinsdragning mellan inkomstslagen tjdnst och néringsverksamhet.
For att fa ledning i hur avgransningen mellan dessa inkomstslag skall ske hdnvisas till
10 kap 1-4 §§ IL (tjénst) och 13kap 1 § IL (néringsverksamhet). Enligt
10 kap 1 § andra stycket IL definieras tjanst som anstéllning, uppdrag och annan
inkomstgivande verksamhet av varaktig eller tillfallig natur””. Nér jag anvénder mig av
begreppet anstilld och arbetstagare i denna uppsats &syftar jag séledes sddana skattesubjekt
som omfattas av bestimmelserna om tjénsteinkomster i framforallt 11 kap IL. Betydelsen
av det skatteréttsliga arbetstagarbegreppet kommer inte att vidare analyseras i uppsatsen
utan jag utgar fran att ett reellt anstdllningsforhallande foreligger d& jag diskuterar hur
personer, i egenskap av anstéllda, beskattas nér de tar del av optionserbjudanden frén sin
arbetsgivare.

¥ For vidare lisning se Prop. 2007/08: 152, Slopad avskattning for personaloptioner.
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baserade pa teckningsoptioner respektive personaloptioner.
Optionsprogrammen dr beskrivna utifran sina grundformer och jag har inte
gjort ndgon bedomning av sddana mer komplicerade kombinationer och
varianter som kan forekomma i praktiken.

Betriffande begreppet beloningsprogram vill jag pépeka att detta ofta
anvinds 1 en vidare bemérkelse dn begreppet incitamentsprogram. Inom
ramen for denna uppsats har jag dock latit begreppen vara synonyma med
varandra om inget annat kan utldsas av textens sammanhang. Emellertid
skall begreppen inte innefatta fast 16n, andra traditionella 16neférméaner eller
bonus.

Trots det intima samband som rader mellan skatterdtt och redovisning &r
denna koppling inte ndgot som jag skall behandla da uppsatsen har en mer
skatterittslig dn foretagsekonomisk profil. Kopplingen till redovisningen far
for ovrigt riknas till en fraga som huvudsakligen dr av intresse for foretaget
och inte for den anstillde. Denna skatterittsliga infallsvinkel utesluter
emellertid inte att vissa dértill knutna andra juridiska omrdden kommer att
beréras i skilda sammanhang s& liange de faller inom ramen for
frigestéllningarna.  Vid bla analysen av  det  skatterdttsliga
virdepappersbegreppet har civilrittsliga’ aspekter inte kunnat uteslutas. Det
civilréttsliga virdepappersbegreppet ligger ndmligen till stor del till grund
for tolkningen av det skatteréttsliga vardepappersbegreppet.

1.4 Metod och material

Vid genomforandet av uppsatsen har jag anvint mig av en rattsvetenskaplig
metod'® dir rittskélleldran och juridisk metod tillimpats for att analysera
och tolka géllande rétt. Det huvudsakliga materialet som legat till grund for
denna uppsats utgdérs av svensk skattelagstiftning tillsammans med
forarbeten, réttspraxis samt doktrin. I storsta mojliga man refereras till de
priméra rattskdllorna, men i vissa fall, d& jag ansett det vara av mindre vikt
for framstdllningen, har jag emellertid ndjt mig med sekundéra réttskéllor.

Facklitteraturen har behandlat olika perspektiv pa incitamentsprogram,
huvudsakligen det skatterittsliga. Ovrig information har samlats in fran
publicerat material fran databaser och tidskrifter. Vidare har avstimningar
gjorts med personer som regelbundet kommer 1 kontakt med
incitamentsfragor och famansforetagsbeskattning.

Nagot skall hdr ocksé sdgas om den ideella foreningen CONNECT varifran
jag hamtat virdefullt material frén ett flertal skrifter''. CONNECT ir ett
opolitiskt privat initiativ utan vinstintresse som i huvudsak &r finansierat av

? Med begreppet civilritt avses i denna uppsats endast sadana lagar som har relevans for
véardepappersomradet.

' Den rittsvetenskapliga metoden inbegriper rittskélleldran, delar av den juridiska metoden
samt andra metoder for att analysera ritten, se C. Sandgren, Réttsvetenskap for
uppsatsforfattare, Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2006, s. 36-39.

' CONNECT:s skriftserier finns tillgingliga pA www.connectsverige.se.
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Svenskt  Néringsliv.  och  riskkapitalorganisationen  Industrifonden.
CONNECT stimulerar utvecklingen av tillvixtforetag 1 Sverige genom att
sammanfora entreprendrer med kompetens och kapital. Verksamheten drivs
1 regionala nitverk dir personer med erfarenhet frdn olika
kompetensomraden deltar, tex entreprendrer, revisorer, advokater,
management- och marknadskonsulter samt riskkapitalister. Malet &r att
paskynda tillvaxtforetagens kommersialisering och att skapa fler
arbetstillfallen 1 Sverige. Genom att arrangera aktiviteter och erbjuda
radgivning stddjer och forstirker CONNECT entreprendrernas och
tillvaxtforetagens mojligheter.

1.5 Disposition

Uppsatsen ér indelad i sex storre avsnitt vilka disponerats pa foljande vis.

I kapitel 2 beskrivs vad som senare kommer att bendmnas typfallet, d v s
vilka specifika karaktirsdrag som kénnetecknar just tillvixtforetag.
Avsnittet utgdr en utgangspunkt for den fortsatta framstdllningen genom att
ge ldsaren en grundliggande begreppsbildning kring bland annat
varderingsproblematiken och beskattning av faimansforetag.

I kapitel 3 introduceras begreppet incitamentsprogram. En allmén
orientering 1 &mnet har jag upplevt som angelédget dé olika personer synes ha
sina egna uppfattningar av vilken betydelse begreppet har liksom vad det
skall omfatta. Av samma anledning foljer en kort introduktion till
optionsteori. Dessutom forklaras varfor virdepappersbegreppet utgdr en
sddan central och viktig del for beskattning av incitamentsprogram.
Betydelsen av det skatterittsliga vardepappersbegreppet dterkommer sedan i
de foljande kapitlen.

I kapitel 4 och 5 behandlas incitamentsprogram baserade pa
teckningsoptioner och personaloptioner, vilka som sagt fatt foretrida nigra
av de vanligast forekommande incitamentsprogrammen i tillvéxtforetag. |
samband med detta redogors for de bestimmelser i skattelagstiftningen som
har betydelse for det aktuella incitamentsprogrammet. Hér analyseras de
regler som styr hur formanerna i ett visst program beskattas, nir formanerna
beskattas och med vilket belopp beskattningen sker.

I kapitel 6 ges slutligen utrymme for en djupare och mer ingdende analys
och diskussion. Avsnittet syftar till att sammanfattningsvis lyfta fram de
skatterdttsliga konsekvenser som foljer av de optionsprogram som tidigare
beskrivits. Vilka skatteméssiga fordelar respektive nackdelar som associeras
med de olika incitamentsprogrammen analyseras huvudsakligen utifrdn den
anstélldes, optionsinnehavarens, perspektiv. Det dr saledes i detta kapitel
som uppsatsens fragestillningar stills pa sin spets med beaktande av de
regler och principer i skattelagstiftningen som behandlats i de tidigare
kapitlen.
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1.6 Sjalv- och kallkritik

Min uppsats fir anses vara anpassad till och baserad pa ett fiktivt
tillvaxtforetag, bendmnt typfallet. Exakt hur ett optionsprogram bor se ut i
verkligheten far dock bedomas konkret med utgangspunkt fran det specifika
foretaget. De tva incitamentsprogram som avhandlas dr som sagt beskrivna
utifrdn sina grundformer, vilket i hog grad underlittat analysen. Samtidigt
bor poédngteras att programmen 1 verkligheten ofta dr mer tekniskt
avancerade och svaranalyserade. Detta eftersom de ofta kombineras med
andra beldningsprogram for att bland annat att pressa skattekostnaderna. Av
denna anledning har inte ndgon utvérdering gjorts av de incitamentsprogram
som behandlas i den meningen att det skulle finnas en skrdddarsydd 16sning
for just tillvaxtforetag och jag gor heller inte ansprak pa att erbjuda nagon
saddan. Ddremot avser jag att lyfta fram f6r- och nackdelar som bor beaktas
vid implementering av incitamentsprogram i tillvéxtforetag, men ldmnar for
Ovrigt ingen rekommendation om vilket program som é&r att foredra framfor
ett annat. Ater igen, valet av incitamentsprogram bor ske med hénsyn till
forhdllandena i det enskilda foretaget.

Vad giller statistik och Ovrig sifferfakta hérrér dessa bland annat fran
revisionsbyraers undersokningar med inriktning pa borsbolag. Foljaktligen
saknas relevant statistik dér urvalet begrénsats till sidant typfall som min
uppsats behandlar. Detta ar naturligtvis att se som en nackdel, men att pa
egen hand genomfora liknade wundersokningar skulle vara mycket
tidskrdvande. Dessutom har jag upplevt att foretagen ogérna ldmnar ifrén sig
uppgifter om interna optionsprogram. Med fordel har dock stort material
skrivits av yrkesverksamma jurister, daribland Johan Bratteberg vilken jag i
borjan av uppsatsskrivandet kontaktade for att stimma av relevansen av mitt
uppsatsdmne och fragestéllningar. Under min anstéllning pa avdelningen
National Corporate Services pd KPMG i Stockholm deltog jag i ett
seminarium som handlade om incitamentsprogram vilket gav mig tillfélle att
uppdatera praxis och gédllande skattelagstiftning. Jag upplever dessa
diskussioner och avstimningar som en slags kvalitetsgranskning. Samtidigt
vill jag pépeka att eventuella felaktigheter eller misstag som kan finnas i
uppsatsen endast skall belastas mig som forfattare och ingen annan.

I skattelagstiftningen anvénds - i enlighet med traditionellt sprakbruk -
maskulinum nir den person som avses inte dr ndrmare definierad. Ord i
maskulinum som ofta forekommer i lagtexten dr den skattskyldige, den
anstallde, make, han, honom och denne. Fragan om att inféra en mer
konsneutral utformning av skattelagstiftningen har enligt forarbetena till IL
fatt std tillbaka for att texten inte skall goras for tung och invecklad. Detta
far dven anses vara ett allmint vedertaget skrivsitt i doktrinen.'? Angdende
genusperspektivet 1 denna uppsats anvdnds darfor konsekvent endast den
maskulina formen av fysiska personer, om inte annat pékallas, men dessa
pronomen star givetvis for bada konen.

2 Prop. 1999/2000:2 del 1, s. 488 f.
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2 Tillvaxtforetag

2.1 Livscykelteori

Alla foretag utvecklas, vilket visserligen sker i olika takt och med olika
grader av strdvan efter langsiktliga resultat. Det dr emellertid vanligt att ett
foretags levnadstid delas upp i ett antal, mer eller mindre fOrutsdgbara
stadier vilket syftar till att generalisera, forenkla och fortydliga foretagets
utvecklings- och fordndringsprocess. Litteraturen erbjuder olika modeller
for att beskriva hur ett foretags utvecklingsprocess ser ut och gemensamt for
saddana livscykelresonemang ar att de tar fasta pa att foretag i allminhet
genomlever olika stadier i form av fodelse, expansion, mognad och
eventuell nedgéng.® Vidare anses tillvixten, enligt modellerna, vara storst
under foretagets expansion, lag under foretagets mognad, samt negativ vid
eventuell nedgéng. Overlag anses dock tillvixtforetag folja samma livscykel
som alla andra foretag. Vid en specifik studie av tillvaxtforetag kan urskiljas
foljande fem utvecklingsstadier:

1. Saddfasen

2. Startfasen

3. Utvecklingsfasen
4. Tillvaxtfasen

5. Bérsintroduktion'

Steget att g& fran onoterat till noterat bolag dr dock inte i alla ldgen givet i
den meningen att en borsintroduktion med nddvindighet ingdr som ett
naturligt led i ett foretags utveckling. Huvudsyftet med en borsintroduktion
ar vanligtvis att anskaffa nytt kapital for att kunna expandera, investera, ta
nya marknadsandelar och forbittra produktiviteten. Vidare kan en
borsintroduktion, frin strategisk synpunkt, vara ett sitt att bredda bolagets
dgande savil som verksamheten och pa sa sétt astadkomma en balanserad
risk inom bolaget. Samtidigt dr borsintroduktion ett omfattande projekt som
medfor relativt stora kostnadsposter inbegripet bla administrativa
omkostnader, konsultkostnader och é&rliga avgifter for kursbevakning etc.
Dessutom har ett borsnoterat foretag att efterleva de formella krav som
hirvid stills av den aktuella marknadsplatsen. Borslagstiftningen innefattar
bl a regler om informationsplikt, insiderhandel, kontinuerlig rapportering
och ett inte obetydande ekonomiskt och administrativt atagande for att
trygga réttvis handel. Med en 6kad insyn foljer dven att det noterade bolaget
har att beakta de informella krav som stélls av allménheten. Detta kan leda
till en utveckling i motsatt riktning med avsmalning och renodling av
verksamheten som inte ingick i den ursprungliga strategin.'

" Ichak Adizes, professor i foretagsekonomi vid UCLA, drar i sin bok Organisationers
livscykler (1987) lekfulla paralleller till dktenskapet, ménniskors personliga tillvixt och
aldrande, civilisationernas och de biologiska systemens forandringar och till religionen.

¥ CONNECT, Fran saddkapital till borsintroduktion, s. 9.

'3 B. Bjorkman, s. 29 ff.
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Borsintroducering inbegriper saledes ett flertal aspekter som kan verka bade
till fordel och till nackdel for det enskilda tillvixtforetaget. For att ett
foretag skall ha en lyckad utveckling krivs att det finns forstaelse for att
behoven liksom kraven pa fOretagets ledning, struktur, mal,
kapitalanskaffning etc kan variera i de olika utvecklingsstadierna. Mot
bakgrund av en sddan behovsrelaterad utgdngspunkt ar det svart att utldsa en
lamplig tidpunkt for att introducera ett incitamentsprogram. Styrkan av de
olika behoven kan variera beroende pd omstdndigheterna i det enskilda
fallet. Samtidigt ar tillvixtentreprenoren i hdg grad beroende av vilka
personer han lyckas rekrytera till foretagsledningen och som Ovriga
medarbetare. Av den anledningen infor vissa foretag ett incitamentsprogram
pa ett tidigt stadium och avsitter i forvdg en post aktier till optioner vilket
kan rora sig om mellan 10 och 30 procent av dgandet.'® I foretag som har en
uttalad malsdttning att bli marknadsnoterade infors det i princip alltid ett
incitamentsprogram for personalen eller delar av personalen en tid innan
notering.'”’

2.2 Tillvaxtkriterier

Begreppet tillvdaxt anvinds regelméssigt for att beskriva en positiv
utveckling pd ett visst bestimt omrade. Nagon egentlig definition av vad
som utgor eller inte utgor just ett tillvaxtforetag finns dock inte. Den absolut
enklaste definitionen torde vara att sdga att alla nystartade fOretag &ar
tillvaxtforetag. En mer kvalificerad begreppsbestdmning kan uppnis genom
de olika sitt som finns for att méta tillvixt 1 foretag. De parametrar som da
ar vanligast att anvdnda sig av &r sysselsdttningsgraden, d v s fordndringen i
antalet anstéllda och omsittningen, dir t ex vinst, summa tillgangar eller
eget kapital studeras. Vilket eller vilka métt som bést speglar tillvixten
beror da oftast frdn vilket perspektiv tillvixten skall métas.
Sysselséttningsokning &r troligen den mest dnskvérda tillvaxtfaktorn frén ett
samhéllsekonomiskt perspektiv. For att {4 ett sé rittvist resultat som majligt
bor dock jamforelseobjekten vara foretag inom samma bransch.

Viss ledning gér att hdmta fran sadana tillvixtlistor som arligen publiceras
av olika svenska tidningar i1 syfte att lyfta fram de foretag som driver det
svenska ndringslivet framat. Gemensamma drag &ar att listorna ofta
uppstdller krav pa antal anstdllda 1 foretaget liksom krav pa
arsomsittningens storlek. Vidare krivs vanligtvis att tillvixten skall ha skett
organiskt, dvs att foretaget skapat sig en sa stark marknads- och
produktposition att det vuxit av egen kraft utan vare sig forvérv eller
fusioner.

Ett exempel pd en sadan tillvéxtlista presenteras av tidningen Dagens
Industri. Sedan ar 2000 utser Dagens Industri de snabbast viaxande foretagen

' CONNECT, Fran saddkapital till borsintroduktion, s. 14.
"7 Detta enligt Johan Brattebergs egen erfarenhet som skatteexpert pa Bratteberg & Partners
AB i Sundsvall.
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1 landet, vilka bendmns Sveriges Gaseller. For att utses till en Gasell skall
foretaget uppfylla foljande kriterier:

- har offentliggjort minst fyra arsredovisningar

- har en omséttning som Overstiger 10 Mkr

- har minst tio anstéllda

- har de senaste tre dren kontinuerligt 6kat omséttningen

- har under samma period minst fordubblat sin omséattning

- har ett samlat rorelseresultat for de fyra rdkenskapsdren som é&r
positivt

- har i allt vdsentligt vuxit organiskt, inte genom forvérv eller fusioner

- har i 6vrigt sunda finanser'®

Tillvaxtkriterier aterfinns dven hos inkubatorer, eller foretagskuvdser, vilket
ar en vixande fOreteelse i Sverige. En inkubator &r en milj6 med
gynnsamma forutsdttningar for nystartade foretag som stimulerar
foretagstillvixt med fokus pé hogteknologiskt, kunskapsintensivt och
forskningsbaserat foretagande. Inkubatorer fokuserar oftast pd renodlade
bio-, miljo- och informationsteknikforetag, men forkommer é&ven i
branscher som t ex design- och ndjesindustrin.

Inkubatorerna dr vanligtvis inte vinstdrivande bolag, men investerar relativt
begransade summor mot deldgande i de nystartade foretagen. For att
effektivisera utvecklingsprocessen tillhandahaller inkubatorn all struktur
som entreprendren behover sdsom kontor, ekonomiadministration,
rekryteringshjélp, IT-system etc. Att flera entreprenorsforetag har mojlighet
att dela pa dessa gemensamma resurser innebér stora fordelar. Inkubatorer
verkar ofta i en miljo med narhet till teknikparker', universitet,
forskningsinstitut och foretag, vilket underldttar hanteringen av tekniska,
marknadsmaéssiga och finansiella problem. Som finansidrer stir bade
offentliga och privata intressenter. Allt fler inkubatorforetag &r &ven
kopplade till exempelvis venture capital-bolag, egna fonder och andra
riskvilliga investeringspartners. Ideon 1 Lund &r en av Sveriges
inkubatorer.*’

2.3 Personalpolitik och vikten av att
attrahera (human-) kapital

Jamfort med tillverkande foretag bestar tillgdngarna hos kunskapsintensiva
foretag till stor del av det s k humankapitalet. Begreppet humankapital kan
beskrivas som det virde som tillfors foretaget genom medarbetarnas
samlade kompetens. Det dr ndr medarbetarna ldgger ner sin tid och
begévning pa aktiviteter som leder till innovationer som humankapitalet

'® www.di.se/gaseller.

' Skillnaden mellan inkubatorer och teknikparker ligger i att inkubatorer 4r helt inriktade
pa nystartade foretag med sin bas i ny teknik, medan teknikparker dven inrymmer
etablerade foretag.

0 www.ideon.se.
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utvecklas, sprids och kommer till anvindning. Men eftersom individuell
forméga, kunskap, skicklighet och erfarenhet hos medarbetarna i princip
inte kan dgas av foretaget &r humankapitalet en komponent som ar svar att
virdera jamfort med att tex faststilla ett foretags fOrsdljning.
Tillvaxtforetagets marknadsvirde péaverkas dock sannolikt av hur
marknaden virderar foretagets humankapital. Medarbetarnas kompetens-
och motivationsnivd dr d& av stor betydelse vid en sddan vérdering. En
faktor som kan uttrycka motivationsnivin ar hur stor andel av
medarbetarnas erséttning som ar kopplad till utvecklingen pa aktien i
arbetsgivarforetaget. Med ett vilfungerande beloningssystem kan
humankapitalet dédrmed bidra till ett Okat vérdeskapande under
tillvixtfasen.?'

Det foretag som dr medvetet om att humankapitalet genererar vinst, tillvaxt,
okad effektivitet och produktivitet kostnadsfor troligtvis sina satsningar pa
humankapitalet. Samtidigt har det unga expansiva foretaget, med sin ofta
mer eller mindre utprdglade entreprendriella anda, det typiska
tillvaxtforetaget, sillan tillrdckligt med tid eller resurser att satsa pa
personalpolitik med storforetagen som forebild. Tempot i verksamheten ar
som regel ocksd intensivare och verksamheten inte lika organiserad. Ofta
fattas beslut informellt, klara befattningsbeskrivningar saknas och
arbetsuppgifterna dr projektbetonade. Verksamheten préglas istéllet ofta av
storre kreativitet, korta beslutsvigar samt storre frihet och variation i arbetet
for medarbetarna. Att rekrytera och behélla kompetent personal &r av
avgorande betydelse for tillvixtforetag som vill expandera.

For att tillvaxtforetaget skall kunna hédvda sig pd en konkurrensutsatt
marknad och samtidigt astadkomma en Okning av produktiviteten &r det
emellertid inte tillrdckligt att enbart erbjuda en vélstrukturerad
personalpolitik.  Tillvaxtforetagets kapitalforsorjning har ocksd stor
betydelse. I den tidiga tillvixtfasen har foretaget ofta fOrbrukat sitt
ursprungskapital och dr i behov av ytterligare kapital {for att sétta igdng med
kommersiell verksamhet. Aven i takt med att tillverkning och forséljning
Okar behovs det tillforas kapital eftersom foretaget troligen dnnu inte borjat
redovisa ndgra vinster. Som en foljd av att foretaget nér en kraftigare tillvaxt
frigors kapital som t ex kan anvindas till utbyggnationer, marknadsféring,
rorelsekapital eller produktforbattringar.”

Brist pa kapital kan forhindra eller forsena tillvixt och expansion. Utan
tillrackligt kapital kan de anstdlldas kompetens inte heller utnyttjas pa ett
effektivt sitt. Kapitalanskaffningen kan for tillvaxtbolaget ske pa olika satt
och dr ofta knutet till var 1 livscykeln foretaget befinner sig dd varje fas 1
regel har sitt specifika behov av kapital. Exempel pé finansieringsformer ar
eget kapital, lanekapital, riskkapital, private equity, venture capital och
affirsinglar.”

2l CONNECT, Att beléna och motivera medarbetare i tillvaxtforetag, s. 13.
22 CONNECT, Att beléna och motivera medarbetare i tillvaxtforetag, s. 11.
» CONNECT, Finansieringsméjligheter for tillvixtforetag, s. 20 f.

* CONNECT, Affirsinglar och andra tidiga investerare, s. 9 ff.
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2.4 Varderingsfragor i tillvaxtforetag

Det skall inledningsvis understrykas att foretagsvardering dr en mycket
komplex process dir méinga olika aspekter skall vigas in och behandlas for
att virderingen skall vara sid objektiv som mdojligt. Betrédffande
tillvaxtforetag, i synnerhet onoterade sddana, tillkommer flera okénda och
omdtbara faktorer som gor att det generellt sett dr svéart, om 4n teoretiskt
mojligt, att identifiera ett objektivt vdrde pa foretaget. I jimforelse med
publika foretag saknar onoterade foretag motsvarande referenspunkt i form
av ett noterat marknadspris. Virdering av onoterade aktier sker istillet med
ledning av en mer subjektiv uppskattning av foretagets virde.”

I flera sammanhang ar det emellertid nddvéndigt att kunna sétta ett specifikt
virde pa tillvixtforetaget eller dess aktier. Virdet paverkas inte bara av
vilken typ av fOretag som virderas utan dven av sjilva syftet med
virderingen. Férutom 1 rena kop- och séljsituationer, exempelvis i samband
med foretagsoverlatelser eller vid ett planerat samgaende mellan foretag,
kan virderingsbehov uppstd infor en borsintroduktion, vid en management
buyout®, vid kreditgivning eller vid transaktioner d& deligare tillkommer
eller avgar.”’

Den vérderingssituation som dr relevant for denna uppsats dr naturligtvis nir
optionsprogram av olika typer skall genomfboras. Den skattemissiga
behandlingen stéller krav pd att man kan faststilla hur stor forman en
anstdlld kommer att fa eller hur mycket den anstillde skall betala for att
undvika férménsbeskattning.

I avsnitt 3.3.3 och 3.3.4 beskrivs relativt kortfattat ndgra av de metoder och
modeller som kan vara aktuella att tillimpa vid vérdering av onoterade
aktier och optioner.

2.5 Agarstruktur och skattemassig status

2.5.1 Definition av famansforetag

Som tidigare ndmnts dr mitt typfall att betrakta som ett famansforetag i
skatteméssigt hdnseende. Detta har sin grund i hur dgarstrukturen ser ut. |
merparten av onoterade tillvaxtforetag, tex konsult-, forsknings- och
innovationsforetag, 4gs aktierna av en eller ett fatal personer eller
gemensamt av ett storre antal personer vilka dessutom ofta sjédlva arbetar i
verksamheten.”® Trots att beteckningen fAmansforetag gor anspelning pé att
det enbart skulle rora sig om foretag med ett begrinsat antal dgare innebir

% H. Nilsson & A. Isaksson & T. Martikainen, s. 27.

* En management buyout (MBO) ir en slags foretagskonstruktion som innebir att den
befintliga ledningen i foretaget gar fran att vara passiva agenter till att bli majoritetségare i
foretaget.

2H. Nilsson & A. Isaksson & T. Martikainen, s. 15 f.

28 1.. Edvardsson, s. 168.
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lagtextens definition av begreppet att ett faimansforetag kan foreligga trots
att antalet dgare kan vara betydande.

Den allmédnna skatteréttsliga definitionen av begreppet famansforetag
aterfinns 1 56 kap 2 § forsta stycket punkt 1 IL dir det stadgas att med
famansforetag avses ett aktiebolag eller en ekonomisk forening vari fyra
eller farre deldgare dger andelar motsvarande mer dn 50 procent av rdsterna
for samtliga andelar i foretaget. Bestimmelsen tar sikte enbart pa det fallet
att aktierna dgs av varandra oberoende fysiska personer.

I samma lagrum forsta stycket punkt 2 finns dven en subsidiédr definition av
begreppet famansforetag, dven kallad filialregeln, som riktar sig mot foretag
som visserligen inte dgs av ett fatal personer men dér naringsverksamheten
ar uppdelad pd verksamheter som &r oberoende av varandra och dir en
fysisk person genom innehav av andelar, genom avtal eller pa liknande satt
har den faktiska bestimmanderitten G6ver en sddan verksamhet och
sjalvstandigt kan forfoga 6ver dess resultat.

Motsvarande bestimmelser finns for faimanshandelsbolag i 56 kap 4 § IL.

Vidare é&r reglerna om famansforetag, enligt 56 kap 3 § IL, enbart
tillimpliga pd onoterade aktiebolag. Borsnoterade aktiebolag och &dven
privatbostadsforetag dr inte att anse som fAmansforetag.

Vad som avses med deldgare framgar av 56 kap 6 § IL. En deldgare i ett
famansforetag skall vara en fysisk person som é&ger eller pd dérmed
jamforligt sitt innehar andelar i foretaget. Med dgande kan jadmstéllas rétt till
forvéirv av aktier 1 bolaget t ex genom innehav av optioner eller konvertibla
skuldebrev.” Vid provningen av om ett foretag utgdr ett fimansforetag
skall vidare indirekt 4gande jdmstéllas med direkt dgande. Detta innebér bl a
att dotterbolaget i en koncern med automatik dr ett fimansforetag om
moderbolaget ir ett fimansforetag. ™

Vid beddémningen av om ett fimansforetag foreligger skall enligt
56 kap 5 § IL en person och hans nérstdende anses som en enda deldgare.
Provningen skall goras med utgangspunkt fran den é&ldste personen och
dérefter i fallande aldersordning. En person som har inrdknats i en
nirstdendekrets kan dock inte medriknas 1 ndgon ytterligare krets. Vilka
personer som ingér i nérstiendekretsen framgir ndrmare av den allminna
definitionen 4r begreppet nirstdende i 2 kap 22 § IL. Foljande personer
omfattas enligt detta lagrum:

- maka eller make

- foréldrar

- far- och morforildrar

- avkomling, d vs barn, styvbarn, fosterbarn, barnbarn, och deras
makar

2 RSV S 2001:19.
391, Edvardsson, s. 190.
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- syskon, halvsyskon och deras avkomling och makar
- dodsbo som den skattskyldige eller ndgon av de tidigare ndmnda
personerna dr delégare i

Vidare ar makar, enligt 2 kap 20 § IL, att jimstdlla med sambos som har
eller haft gemensamma barn eller som tidigare har varit gifta med varandra.

For att fAimansforetagsreglerna inte skall kringgas géller de dven for andra
finansiella instrument, vardepapper, som foretaget gett ut. Detta framgér av
57 kap 2 § andra stycket IL som stadgar att med andelar likstdlls andra
deldgarritter 1 eller avseende foretag. Sddana optioner som forvirvats av
anstillda 1 foretaget genom ett incitamentsprogram kan i viss man omfattas
av deldgarbegreppet.’’ Att observera dr att personaloptioner faller utanfor
tillimpningsomradet eftersom dessa per definition inte dr vdrdepapper och
dirmed inte heller 4r deligarritter.*>

2.5.2 Sarskilda beskattningsregler

Trots att lagstiftningen stravar efter att i sa stor utstrickning som mojligt
vara neutral har det ansetts berdttigat att sdrbehandla inkomster fran
famansforetag. Deldgare 1 fdimansforetag har genom sitt inflytande 1 bolaget
ofta mojlighet att vélja om han vill ta ut dverskottet i form av 16n eller
utdelning eller tillgogogora sig detta i form av kapitalvinst vid forsdljning av
aktierna i bolaget. Utan sérskilda regler vore det dérfor vid en hog
marginalskatt betydligt mer formanligt att ta ut 6verskottet 1 bolaget 1 form
av utdelning eller kapitalvinst 4n som 16n.

For att forhindra att vad som i realiteten &r forvirvsinkomst beskattas i
inkomstslaget kapital med en skattesats om 30 procent infordes déarfor
sdrskilda fordelningsregler i samband med 1990 ars skattereform. Reglerna
placerades i davarande 3 § 12 mom lagen (1947:576) om statlig
inkomstskatt (SIL), hdrav bendmningen 3:12-reglerna. Dessa regler
aterfinns numera i 57 kap IL.

Det bakomliggande syftet med 3:12-reglerna &r saledes att deldgare som
arbetar 1 ett famansforetag skall betala lika mycket skatt pd sin
arbetsinkomst som en anstdlld utan &garintresse. Detta sker genom att
utdelning och kapitalvinst pa aktier 1 fAmansforetag beskattas i
inkomstslaget kapital endast till den del inkomsten kan anses utgora
avkastning pé investerat kapital. Overskjutande utdelning och kapitalvinst
beskattas 1 inkomstslaget tjanst med vanlig progressiv inkomstskatt. Négra
sociala avgifter eller sirskild Ioneskatt utgir emellertid inte. Inte heller far
det goras nagot grundavdrag fran dessa inkomster.

3:12-reglerna ér starkt schabloniserade och den kritik som efter inférandet ar
1991 har framforts har frimst gillt att bestdmmelserna har

311, Edvardsson, s. 185.
32 Angdende en personaloptions skattemissiga status, se vidare under avsnitt 5.2.
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tillvixthammande effekter pa naringslivet, att beskattningen av det faktiska
utfallet inte uppfattas som legitimt samt att regelverket ar alltfor komplext
att tillimpa.>> Av denna anledning har ocksé regelverket avseende 3:12-
reglerna varit foremal for atskilliga fordndringar under arens lopp. Den
senaste fordndringen meddelades 1 budgetpropositionen for inkomstar 2007
dir Regeringen aviserade om att dvergéngsvis for inkomstaren 2007, 2008
och 2009 aterinfora den uppdelning i inkomstslagen tjanst och kapital av en
kapitalvinst som Overstiger sparat utdelningsutrymme, vilken togs bort den
1 januari 2006.** I Finansdepartementets promemoria  Séinkt
kapitalbeskattning for fdmansforetagare aren 2007-2009 utarbetades sedan
forslaget och Regeringen ldmnade den 25 oktober 2007 en proposition till
Riksdagen som huvudsakligen bygger p& promemorians innehéll.” Den 6
december 2007 fattade Riksdagen beslut om propositionen. Forslaget har
foranlett dndringar 1 bla 50kap7§ och 57kap21§IL samt 1
ikrafttrddande- och dvergangsbestimmelserna.

Anledningen till att de nya reglerna enbart skall gélla under den begrénsade
trearsperioden &r att en ny oversyn av 3:12-reglerna dérefter skall ske. Det
innebar rimligtvis att lagtexten dnyo kommer att fordndras. En atergang till
hilftendelningen innebédr i1 vart fall att kapitalvinster pa vérdepapper
hénforliga till aktiva deldgare i famansforetag beskattas, till den del som
Overstiger normal avkastning, till hilften 1 inkomstslaget tjdnst och till
hélften i inkomstslaget kapital. I samband med inférandet av de nya reglerna
pekade forvisso Regeringen pa att ett sirskilt problem i sammanhanget ar att
ett aterinforande innebidr incitament till att tillgodogora sig vinstmedel i
foretagen genom systematiska och aterkommande interndverlételser.
Reglerna har av denna anledning kombinerats med sérskilda sparregler for
att forebygga skatteplanering genom interna andelsforsdljningar och
liknande forfaranden. Med hansyn till att de aterinforda klyvningsreglerna i
viss mén kan medfora skatteldttnader genom att mojligheten att traffas av
tjdnstebeskattning minskar far ndringsforslaget dock anses vara vialkommet
av flertalet aktiva deldgare 1 fimansfGretag.

Det ar 1 dagsldget oklart hur de nya reglerna efter ar 2009 kommer att se ut
och vilka effekter den 6versyn som skall ske kommer att fa.

2.5.3 Kvalificerade andelar och
verksamhetskravet

De sirskilda beskattningsreglerna beror endast deldgare i1 fdmansforetag
vilka innehar s k kvalificerade andelar. Vid tilldampningen av 3:12-reglerna
géller vidare en utvidgad definition av begreppet famansforetag. Enligt
57 kap 3 § andra stycket IL skall alla deldgare som sjdlva eller genom
nérstdende dr eller har varit verksamma i foretaget i betydande omfattning
raknas som ett enda individuellt 4gande. Syftet bakom denna bestimmelse

* J. Burmeister, SN nr 1-2 2006.
3* Prop. 2006/07:1, volym 1 s. 153.
3 Prop. 2007/08:19, Sinkt kapitalbeskattning for fimansforetagare aren 2007-2009.
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ar att dven foretag som bedrivs gemensamt av méanga deldgare som alla
aktivt arbetar 1 foretaget skall behandlas som fimansforetag.

Med kvalificerad andel avses enligt 57 kap 4 § forsta stycket IL andel i eller
avseende ett famansforetag under forutsittning att dgaren eller niagon
nirstdende under beskattningsiret eller nigot av de fem foregiende
beskattningsaren varit verksam i betydande omfattning i foretaget eller i ett
annat fimansforetag som bedriver samma eller likartad verksamhet. Vidare
foreligger kvalificerad andel om foretaget, direkt eller indirekt, under
beskattningsaret eller ndgot av de fem foregdende beskattningsaren har dgt
aktier i ett annat famansforetag och &dgaren eller ndgon nérstdende under
denna tid varit verksam i betydande omfattning i detta fdimansforetag.

Inneborden av begreppet verksam 1 betydande omfattning har inte
preciserats 1 lagtexten. Av de forarbeten som ligger till grund for
lagstiftningen framgér att som aktiv, i bemirkelsen verksam i betydande
omfattning, skall alltid anses den person vara vilkens arbetsinsatser har stor
betydelse for vinstgenereringen i foretaget. Foretagsledare och andra hogre
befattningshavare hor regelméssigt till denna kategori av kvalificerat
verksamma, men dven vanliga anstédllda kan omfattas under forutséttning att
deras arbetsinsatser haft pataglig betydelse for foretagets vinstgenerering.
Delédgare som endast ér styrelsemedlemmar bor dock inte utan vidare anses
verksamma i betydande omfattning. Om styrelsearbetet dr av sedvanlig
omfattning och inskrankt till att t ex nérvara pa styrelsemotena for att endast
uppfylla de formella aktiebolagsrittsliga kraven &dr detta en omsténdighet
som kan tala emot ett kvalificerat aktieinnehav. Krav pé att arbetsinsatsen
skall vara av viss tidsméssig omfattning finns inte utan verksamhetskravet
ar istdllet kopplat till vilken ekonomisk betydelse som arbetsinsatserna har
eller har haft for foretaget. Vidare skall arbetsinsatsen ses i relation till
foretagets omfattning sdsom storlek, verksamhet och organisation samt
omstindigheter i Gvrigt.”® Den kvantitativa omfattningen av en deligares
arbetsinsatser dr av underordnad betydelse. Betoning ligger pa den rent
kvalitativa insatsen.

Aktieinnehavets storlek skall som regel inte ha ndgon betydelse. Detta giller
dock inte betrdffande sddana foretag 1 vilka deldgarna anses bedriva en
gemensam verksamhet som bygger pé personliga insatser, t ex konsult- och
kunskapsforetag. For deldgare 1 denna kategori av foretag foreligger saledes
en presumtion for att deras arbetsinsatser dr av séddan vikt for foretagets
vinstgenerering att deras andelar ddrmed &r att bedoma som kvalificerade.

Verksamhetskravet har belysts 1 atskilliga rittsfall under arens lopp. Det dr
dock svart att ur dem hérleda nigra generella slutsatser avseende vilka
faktorer som domstolarna tillmédter sirskild vikt vid beddmningen av om
verksamhetskravet dr uppfyllt eller inte.

36 Prop. 1989/90:110, s. 703.
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I bl a tva réttfall frdn &r 2007, vilka behandlade fastighetsforvaltande bolag,
har domstolarna ansett att forekomsten av Ioneuttag varit en siddan
omsténdighet som kan vara av avgdrande betydelse vid beddmningen av
verksamhetskravet.’” Bolag som forvaltar aktier och fastigheter intar dock
en sdrstdllning och ar for denna uppsats vidkommande av begréinsat intresse
dd vinstgenereringen i1 sddana bolag i forsta hand 4r beroende av allmin
véirdestegring som foretagsledaren inte rader dver. I princip kan &dgarna
forhdlla sig relativt passiva eller att endast mindre arbetsinsatser kan
foranleda betydande vinstmarginaler.

2.5.4 Utomstaenderegeln

Ett betydelsefullt undantag frdn bestimmelserna om ndr en aktie ar
kvalificerad 4r den sk utomstdenderegeln. Enligt 57 kap 5 § IL kan
ndamligen ett utomstdende dgande medfora att en aktie 1 ett famansforetag
inte skall anses kvalificerad d&ven om aktien i och for sig uppfyller villkoren
for att vara kvalificerad. 1 paragrafens forsta stycke stadgas att om
utomstdende, direkt eller indirekt, i betydande omfattning &dger del i1
foretaget och, direkt eller indirekt, har ratt till utdelning, skall en andel anses
kvalificerad bara om det finns sérskilda skil. Med ett utomstidende dgande i
betydande omfattning avses enligt forarbetena ett dgande av minst 30
procent av aktierna.”® Denna gréins har dock inte preciserats i lagtexten och
det dr omdiskuterat huruvida den skall uppfattas som exakt. Enligt
Tjernberg bor den, med hinsyn till forutsebarheten i réttillimpningen, i
normala fall inte frangss till den skattskyldiges nackdel.”

Utomstienderegeln ar alltsd fordelaktig ur beskattningssynpunkt. Regeln
motiveras av att ett utomstdende dgande av minst 30 procent av aktierna i
famansforetaget minskar risken for omvandling av arbetsinkomster och
saledes kringgdende av de sdrskilda reglerna. Om minst 30 procent av
avkastningen fran foretaget tillfaller utomstdende blir majoritetsdgarnas
andel av utdelning och kapitalvinst vanligtvis mindre &@n deras
nettobehéllning av ett motsvarande 16neuttag.

Att observera dr dock att forekomsten av sérskilda skdl kan medfora att
3:12-reglerna likval skall tillimpas, trots att forutsdttningar for undantag
med stod av utomstédenderegeln foreligger. Sddana sérskilda skél kan enligt
forarbetena utgdras av tex successiv utforsdljning av aktier eller
forekomsten av aktier som ger olika utdelning, konvertibla skuldebrev samt
options- och terminsavtal avseende bolagets aktier.*’ Bevisbordan for att det
inte foreligger sddana sirskilda omstandigheter ligger pa den skattskyldige.
Han méste sdledes redovisa omstindigheter som pé ndgot sitt kan leda till
obehoriga skatteformaner trots att dgarforhallandena talar mot att sddana
formaner skulle uppkomma.

37 Kammarritten i Goteborgs dom fran den 28 juni 2007. Regeringsrittens dom fran den 15
mars 2007.

3% Prop. 1989/90:110, s. 468 och 704.

% M. Tjernberg, s. 88 f.

0 Prop. 1989/90:110, s. 468.
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Av 57kap5§IL framgar vidare att det vid bedomningen om ett
utomstdende dgande foreligger skall beaktas, inte bara hur dgarforhéllandet
sett ut under det aktuella beskattningsaret, utan dven de fem fOregéende
beskattningsaren. Kravet pa att det betydande utomstdende dgandet skall ha
bestatt under hela den foregdende femarsperioden &r dock inte helt
oeftergivligt. Praxis avseende utomstaenderegelns innebord talar for att
omsténdigheter i1 det enskilda fallet kan medfora att en kortare period inte
hindrar tillimpningen av regeln.*'

*I M. Tjernberg, s. 91 f. med hanvisning till RA 2001 ref 37 I och II.
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3 Incitamentsprogram

3.1 Incitamentsteori

Terminologiskt sett dr ett incitament ndgot som skapar en lust eller vilja att
gbra nagot visst.*” Inom ekonomisk teori anvinds termen ofta for att
forklara varfor ndgon utfor en viss handling eller varfor ett
handlingsalternativ véljs framfOr ett annat. Incitament kan t ex grundas pa
vad som é&r rétt eller moraliskt att gora, men kan dven styras av ndgot som
belonande eller tvingande. Ett belonande finansiellt incitament anses vara
for handen nér nadgon kan forvinta sig ndgon form av erséttning, vanligtvis i
pengar, i utbyte mot att han agerar pé ett visst sitt. Incitamentsprogram hos
foretag aterknyter just till denna grundtanke och har d& primért ett
arbetsmarknadsrittsligt syfte, vilket bygger pd att anstéllda forutsétts arbeta
pa ett mer engagerat sitt i foretagets intresse om de genom delidgande eller
pa annat sitt tillforsdkras en ekonomisk fordel av foretagets framgangsrika
utveckling. Ett personligt langsiktligt &dgarengagemang kan séledes
forvintas stimulera till ett oOkat intresse for verksamheten och
resultatutvecklingen, hdja motivationen och samhorighetskidnslan med
bolaget.

Incitamentsteorier kan emellertid visa sig vara betydligt mer komplexa nir
de skall omsittas i praktiken. I sakens natur ligger att det kan vara svart for
foretaget att forutse exakt hur ett incitamentsprogram kommer att mottagas
av de anstillda. I bésta fall fungerar incitamentet. I virsta fall kan en extrem
incitamentsstruktur leda till icke avsedda konsekvenser. Ett mycket talande
exempel dr bonusskandalerna som skakade néringslivet pa 1990-talet.

Under optimala forhallanden kommer dock incitamentsprogram att fylla det
dubbla syftet som innebér att det efterstrdvade beteendemonstret skall vara
gynnsamt bade for det utfirdande aktiebolaget och for de anstillda. Inom
ramen for detta dubbla syfte kan det finnas ytterligare skil till att foretag
anvinder sig av incitamentsprogram. Som tidigare nimnts utgdr de anstillda
en virdeskapande resurs for foretaget, vilket kan vara sdrskilt patagligt for
tillvaxtforetag.  Incitamentsprogram kan d& anvdndas som ett
konkurrensmedel for att dels rekrytera nya kompetenta medarbetare, dels for
att behdlla och motivera befintlig personal. I detta sammanhang talar man
ofta om en insatseffekt, d v s medarbetares ytterligare arbetsinsats, och en
selektionseffekt, d v s att resultatorienterade personer motiveras att stanna
kvar i verksamheten. **

De olika incitamentsprogrammen som forekommer pa marknaden kan
beskrivas och delas upp efter olika kriterier. En vanlig indelningsgrund ar

2 M. Malmstréom m fl, Bonniers svenska ordbok, Albert Bonniers Forlag AB, Stockholm,
2005.
“ M. Borg, s. 11 och 23 f.
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att kategorisera programmen efter vilket syfte de har. Syftet med
programmet kan vara begrénsat till att ge de anstillda vinstdelningar i en
eller annan form. Syftet kan ocksd vara att programmet skall leda till
deldgarskap i foretaget.

3.2 Aktierelaterade incitamentsprogram

Manga former av beloningsprogram é&r aktierelaterade och storleken pa
beloningen dr da kopplad till aktiekursens utveckling eller till marknadens
virdering av verksamhetens vinstutveckling och framtida potential. Ett
aktierelaterat incitamentsprogram kan definieras som utgivandet av en
rattighet, ofta 1 sig ett virdepapper, vars virde baseras pa eller dr anknutet
till en aktie. Mottagarna av de utgivna réttigheterna skall vidare vara
anstdllda hos utgivaren eller pd liknande sdtt, tex via ett varaktigt
uppdragsforhdllande, vara forbundna med densamme. Detta resulterar i att
rattighetsinnehavarens arbetsprestationer blir relaterade till vardet pa aktien.

Det grundldggande motivet bakom ett aktierelaterat incitamentsprogram ar
just att knyta de anstdllda hérdare till foretagets ekonomiska utveckling.
Harigenom skapas stimulans for goda arbetsinsatser, allt i avsikt att forbattra
bolagets resultat, ndgot som kommer aktiebolaget sdvdl som deltagarna i
incitamentsprogrammet tillgodo.** Denna starka koppling till foretagets
viardeméssiga utveckling wutgdér ett gemensamt karaktdrsdrag for
aktierelaterade incitamentsprogram. Darutover kan de enskilda programmen
tillskrivas egenskaper som kan vara att antingen betrakta som en styrka eller
som en svaghet beroende pd hur det aktuella foretagets malsattningar och
framtidsplaner ser ut.

Karakteristiskt for aktierelaterade incitamentsprogram &r vidare att de i
praktiken ofta #r vildigt skattedrivna. Aven om maélsittningen #r att
incitamentsprogrammet skall uppfylla det ovan ndmnda dubbla syftet, dr de
skatteméssiga Overvdgandena inte att underskatta. Beroende pa
utformningen av de aktierelaterade incitamentsprogrammen kan ndmligen
gynnsamma skatteeffekter dstadkommas for de anstdllda, dar beskattning i
inkomstslaget tjanst undviks till formén for kapitalbeskattning.*’

Grundtyperna av aktierelaterade incitamentsprogram utgors av kdpoptioner,
teckningsoptioner, konvertibler*’, syntetiska optioner*’ och SAR:s*. Aven

M. Borg, s. 19.

* M. Borg, s. 24.

% Konvertibler eller konvertibla skuldebrev innebir att aktiebolaget linar pengar av sina
medarbetare, vilka far ett rintebarande skuldebrev som bevis pé sin fordran pa bolaget.
Skuldebrevet kan sedan konverteras, bytas ut, till en aktie i bolaget. Innehavaren far
ranteinkomster under skuldebrevets 16ptid. Konvertibla skuldebrev paminner om
teckningsoptioner, med den skillnaden att konverteringsréitten aldrig kan avskiljas fran
sjdlva skuldebrevet. Dessa kan med fordel anvéndas i incitamentsprogram nér foretaget
behover rorelsekapital, t ex i ett tidigt skede av sin livscykel. Samtidigt tar innehavaren en
kreditrisk da han kan forlora sina utlanade pengar om bolaget skulle hamna pa obesténd.

47 Syntetiska optioner skiljer sig fran 6vriga optioner genom att de inte ger innehavaren
nagon framtida ratt att férvarva aktier i det utfirdande bolaget. Istdllet medfor den syntiska
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personaloptioner, som intar en mellanstillning, far anses tillhora gruppen
aktierelaterade incitamentsprogram. Till skillnad frdn de andra
optionsformerna som skatteréttsligt &r att anse som véardepapper, medfor
personaloptionens konstruktion att den saknar ekonomiskt virde.
Innehavaren av en personaloption kan inte tillgodogdra sig vardet av denna
under loptiden utan forst den dag d& han utnyttjar optionen. P4 detta vis
motiveras och beldnas prestationer under hela optionens 16ptid, medan
virdepapperslosningar har mer karaktir av beloningssystem for redan
utforda prestationer. *

3.3 Optioner

3.3.1 Grundlaggande optionsterminologi

Termen option harstammar fran det latinska ordet 0 ptio, vars betydelse &r
val eller valfrihet. Den valfrihet som tillstdr en optionsinnehavare bestér i att
han dger rittigheten att 1 framtiden ingéd avtal med optionsutfardaren om att
kopa eller sdlja en bestimd kvantitet av en viss egendom till ett bestdmt pris
(16senpriset) inom en angiven tidrymd. Optionsavtalet dr ensidigt i den
bemirkelsen att optionsinnehavaren inte har ndgon skyldighet att fullfolja
avtalet genom att utnyttja optionen. Den absolut vanligaste formen av
optionsavtal dr aktieoptioner.

Den civilrittsliga definitionen av option foljer av 1 kap 4 § punkt 7 1 lagen
(1992:543) om bors och clearingsverksamhet (LBC). Med option avses dér
en ratt att till ett bestamt pris i framtiden fa kopa eller sélja tillgangar
eller en ratt att vid en framtida tidpunkt fa ett belopp som réknas ut pa
grundval av andringar i ett kursindex eller liknande”.

Den skatterittsliga definitionen av option foljer av 44 kap 12 § IL och
omfattar dir alla avtal som ger innehavaren en rétt att kdpa, teckna eller
avyttra en tillgdng fOr ett bestimt pris vare sig optionen &r ldmpad for
allmén omséttning eller inte. Detsamma géller avtal som ger innehavaren
ratt till betalning vars storlek beror pad virdet av underliggande tillgangar,
eller av kursindex eller liknande. Hit réknas alla standardiserade optioner i
form av aktier, aktieindex och rintor liksom OTC-optioner”’ och andra

optionen att innehavaren har ritt till en kontant slutreglering vid en bestimd framtida
tidpunkt.

* SAR:s stér for Stock Appreciation Rights och ir en syntetisk option som inte &r utformat
som ett vardepapper. Optionen ger innehavaren en rétt till kontantldsen som motsvarar
marknadsvirdet pa den underliggande aktien minskat med det faststéllda 16senpriset. En
SAR kan inte sédljas och har endast ett virde for innehavaren. Ett incitamentsprogram
baserat pd SAR:s har samma uppbyggnad som ett personaloptionsprogram och har
inskrinkande villkor. Beskattning av formanen gors i inkomstslaget tjédnst nir optionen
tidigast kan utnyttjas. Har den anstéllde en valmdjlighet att vilja mellan vardepapper eller
kontant utbetalning &r personaloptionsbestimmelsen tillimplig och beskattning sker da nér
den anstillde faktiskt utnyttjar optionen och forvarvar vérdepapperet.

YL Edvardsson, s. 47.

0 OTC star for Over The Counter. En OTC-option ir en icke-standardiserad option som
stills ut och forvéarvas av banker och virdepappersbolag. Dessa optioner kan skrdddarsys
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Overldtbara forpliktelser. Inlosenrétter som avskiljs 1 samband med inlosen
av aktier anses ocksd vara optioner.”'

Utgdngspunkten &dr att de civilréttsliga och skatterittsliga regelsystemen
sammanfaller Dbetrdffande optionsdefinitionen, med wundantag for
personaloptioner.

Den som utfdrdar en option kallas som sagt optionsutstéllare och den som
forvarvar optionen och alltjimt innehar den kallas optionsinnehavare.
Optioner forekommer i tvd grundformer. Den ena édr kdpoptioner, som ger
innehavaren en ritt men inte en skyldighet att kdpa viss egendom fran
utstéllaren. Den andra ir sdljoptioner, som ger innehavaren en motsvarande
ritt men inte en skyldighet att sédlja viss egendom till utstéllaren.

Optionens slutdag dr den sista dag som optionen kan utnyttjas. Tiden fran
utstéllandet fram till slutdagen kallas I6ptiden. I allménhet kan optionen inte
utnyttjas forrdn en viss kvalifikationstid forflutit efter det att optionen
erhallits.

Det vanligaste dr att optioner utstilles mot att en premie erligges. Premien
som optionsinnehavaren betalar syftar till att kompensera utstillaren for den
skyldighet som éligger honom att silja eller kopa den underliggande tillgang
som den utfirdade optionen omfattar. Optionsutfiardaren gor saledes mot
betalning ett juridiskt bindande atagande till formén f6r optionsinnehavaren.
Premien kan vidare beskrivas som optionens marknadspris. Vid berékning
av de slutliga ekonomiska konsekvenserna av ett optionsinnehav skall
beaktas den eventuella premie som ursprungligen erlades av
optionsinnehavaren. For att ett optionsinnehav skall bli [o6nsamt maste den
fortjanst som eventuellt uppstar vid losentidpunkten Gverstiga den summa
som erlades for optionsrittigheten. Den ursprungligen erlagda premien ér
samtidigt ocksd den maximala ekonomiska forlust som kan drabba en
optionsinnehavare med anledning av optionsforvirvet.

En innehavare av en option har att vilja mellan olika handlingsalternativ.
Han kan vilja att utnyttja sin ritt enligt optionen, vilket kallas 16sen. For en
kdpoption innebdr detta att han koper egendom av utfiardaren, t ex aktier om
optionen &r en aktieoption. For en sidljoption innebdr Idsen att
optionsinnehavaren istéllet siljer egendom till utfardaren.

Kvittning ar ett annat alternativ som innebdr att optionsinnehavaren
Overlater, siljer, optionen, under dess 16ptid, antingen till optionsutstillaren
eller till nigon utomstidende. Kvittning 4r &dven ett alternativ for
optionsutstillaren om han véljer att trdda ut fran optionsforhéallandet. I detta
fall kan utfirdaren komma Overens med innehavaren om att fi &terkdpa,
kvitta, optionen.

for att anpassa koparens behov vad géller valuta, belopp, 16ptid och I8senkurs. Négon
andrahandsmarknad for OTC-optioner finns som regel inte.

' RA 1997 ref 43.

2 M. Borg, s. 20 ff. och L. Edvardsson, s. 44.
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Optionsinnehavaren kan slutligen vélja att avsta fran att utnyttja sin rattighet
inom den av optionsavtalet foreskrivna losentiden. Optionen forfaller, d v s
upphor da att gélla och har inte ldngre ett védrde i optionsinnehavarens hand.

En av optionens frimsta fordelar bestdr i att det gér att skapa en stor
underliggande position med ett forhallandevis litet kapital. Till skillnad fran
att investera 1 aktier kan en liten fordndring i védrdet per aktie resultera i en
relativt stor virdefordndring av optionen eftersom denna fOrindring
procentuellt sett utvecklas mycket snabbare én betriffande aktier. Denna
egenskap hos optionen bendmns optionens hivstangseffekt. Optionen
erbjuder sdledes en hidvstangseffekt genom att en mindre investering kan ge
en stor viardedkning.

En nackdel 4r dock den stora risk som optionen kan medféra. Om
aktiekursen eller vinstutvecklingen i1 foretaget ror sig at motsatt héll kan
istéllet en stor andel av det satsade kapitalet ga forlorat. Investeraren vet
saledes att den storsta forlust han exponerar sig for vid 16ptidens slut &r
kostnaden for courtage samt eventuell Gverkurs. Den maximala forlusten ar
kand medan avkastningen 4r obegrénsad. **

3.3.2 Optioner iincitamentsprogram

Inom ramen for ett incitamentsprogram &r forvisso optionen av en mer
komplex natur @n att enbart fungera som ett standardiserat instrument for
handel.”® Men de grundpositioner som nu gétts igenom har 4nda betydelse
for att forstd den ekonomiska bakgrunden till att optioner anvinds i
incitamentsprogram. Orsaken till att incitamentsprogram ofta baseras pa
optioner beror pa att denna form av rittighet sdrskilt l[dmpar sig for att
sdkerstdlla det dubbla syftet med incitamentsprogram, den Omsesidiga
vinningen.

Da virdet pa en option dr beroende av den underliggande tillgdngen, aktien,
kommer vérderingen av aktieoptioner att genomforas i tva steg. Forst skall
en virdering av den underliggande aktien ske och med hjélp av detta véirde
fir sedan en vérdering av optionen goras. Det skall i detta sammanhang
papekas att det endast 4r de optioner som anses vara virdepapper i
skatterdttslig bemérkelse (se vidare avsnitt 3.4) som é&r foreméal for
vérdering. Personaloptioner anses inte vara virdepapper vilket gor att en
virdering av dessa inte dr nodvindig.”’

I néstfoljande avsnitt kommer relativt kortfattat beskrivas ndgra av de
metoder och modeller som kan vara aktuella att tillimpa vid virdering av
onoterade aktier och optioner.

3 L. Andersson, s. 151.

ML Edvardsson, s. 43.

> M. Borg, s. 23.

M. Borg, s. 19.

>7 Prop. 1997/98:133, 5. 29-31.
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3.3.3 Vardering av underliggande aktie

Vid faststdllande av virdet pd aktier i ett onoterat foretag anvdnds ofta
foretagets substansvirde™ och avkastningsvirde. En substansvirdering
utgar frén virdet av det i foretaget investerade egna kapitalet och sker med
ledning av foretagets senaste faststdllda balansrdkning. Fran det berdknade
sammanlagda marknadsvérdet av foretagets tillgdngar gors sedan avdrag for
skulderna.

En avkastningsvardering syftar till att gora en uppskattning av foretagets
framtida avkastning i form av en genomsnittlig arsvinst. Avkastningsvéardet
berdknas med hjédlp av foretagets resultatrdkningar med utgangspunkt i
foretagets likviditet, soliditet och tillvixt. Detta innebér att hinsyn tas till
bade vinstprognoser och balansrdkningsprognoser vid viarderingen.

En annan metod som kan anvidndas som komplement till substansvérdering
och avkastningsvirdering ir s k jimforande analys eller P/E-talsmodellen™ .
En jimforande analys syftar till att hérleda foretagets virde utifran
prissdttningen av aktierna i jamforbara marknadsnoterade bolag eller
transaktionspriser vid dverlatelse av icke noterade jamforbara bolag. I dessa
vérderingar anvinds védrderingsmultiplar som hérleds frin prissittningen av
jamforelseobjekten. Tillgdngligheten pa saddana uppgifter kan visserligen
vara begransade eftersom sddana uppgifter ofta dr konfidentiella, samtidigt
som det kan vara svért att erhlla en prisuppgift for ett foretag vars rorelse
paminner om det foretag som skall virderas.

Det ér dock ofrdnkomligt att framtidsbedomningar innefattar viss osédkerhet
och darfor sker som regel virdering utifrdn olika metoder for att pa sa vis
skapa en sa rittvisande bild av foretagets virde som mojligt.®!

3.3.4 Vardering av optionen

Den teoretiska modell som regelméssigt anvinds pa marknaden liksom av
Skatteverket for att bestimma virdet av optioner dr den sk Black &
Scholes-modellen®. Modellen utgors av en ekvation som bygger pa ett antal
antaganden vilka i princip forutsétter att de underliggande aktierna ar

*% Substansvirdet kallas i vissa sammanhang for justerat eget kapital da en justering av
balansrakningen sker for att rikna fram ett korrekt substansvérde.

> P/E stér for Price per Earnings vilket kan 6versittas till Pris forhallande till Resultat.
L. Andersson & J. Bratteberg, s. 158.

' 1. Edvardsson, s. 170.

52 Optionen virde enligt Black & Scholes ekvation dr SN(d;) — Ee™N(d,) dér variablerna
S = aktuellt viarde pa den bakomliggande tillgangen

N(x) = ytan under den standardiserade normalférdelningen

d; = [In(S/E)] + (r+1/2)t/N(c?t)

d, = d, - V(c?t)

E = 16senpris

r = riskfri rdnta motsvarande optionens livsldngd

o* = variansen pa logaritmen av det bakomliggande virdet

t = optionens livslangd
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noterade och modellen &r saledes inte avsedd att appliceras pa optioner
avseende onoterade aktier. Modellen tillimpas vidare pa framforallt
optioner med kortare 16ptid t ex loptider mellan 6 till 12 méanader. I mindre
foretag ar det dock ett vanligt forfarande att inledningsvis berdkna bolagets
totala virde varefter Black & Scholes-modellen anvinds for att f4 fram ett
viarde pd optionerna och diarmed dven aktiernas virde. Vid vérderingen
skall hénsyn tas till faktorer som optionens aterstdende loptid, den
underliggande aktiens virde vid l6sentidpunkten, det avtalade 16senpriset,
aktiens volalitet (prisrorlighet), den riskfria rdntan samt avslutningsvis
eventuellt forvintad utdelning under optionens 16ptid.®

3.4 Vardepappersbegreppet

3.4.1 Inledning

Virdepappersbegreppet utgdér en central del av beskattning av
incitamentsprogram, framforallt vid beddmningen huruvida en option ar att
betrakta som ett viardepapper eller inte. Detta dr av avgorande betydelse for
savidl tidpunkten for skattepliktens intrdde som det virde som forménen
skall berdknas till. Bedomningen forsvaras emellertid av att det inte finns
ndgon entydig och klar definition av vad som utgor ett virdepapper, vare sig
1 civilrdtten eller i skatterdtten, vilket fir anses utgoéra ett hinder for de
myndigheter som i det enskilda fallet har att ndrmare bestimma begreppets
tillimpningsomrade.

Omfattningen av det skatteréttsliga virdepappersbegreppet med anknytande
gransdragningsfragor har dock utforligt diskuterats och analyserats i
forarbeten, doktrin och rittspraxis. Foljande framstillning avser att
sammanfatta de viktigaste slutsatser som kan dras dérifrdn. Forst kommer
att redogoras for hur det skatterdttsliga virdepappersbegreppet utformats
med dess civilrdttsliga motsvarighet som forebild. Dérefter behandlas de
kriterier som maste uppfyllas for att ett virdepapper skall uppna en sk
skatterittslig status samt under vilka omsténdigheter dylik status kan ga
forlorad.

3.4.2 Reglering av vardepappersformer

Eftersom det alltemellanat framkommer nya vérdepappersformer pa
marknaden uppstar ocksa frdgan hur dessa skall regleras pa
inkomstskatteomradet. For att dels kartligga omfattningen av respektive
nytt begrepp och dels l6sa eventuella distinktionsfragor som kan uppkomma
har lagstiftaren i princip att vélja mellan att antingen kontinuerligt infora fler
detaljerade kategoriseringsregler alternativt infora enhetliga
beskattningsregler for alla typer av vdrdepapper. Att striva efter att finna en
gemensam beteckning for alla de vardepappersformer som idag forkommer
pa marknaden har ansetts vara oldmpligt och nagot vildefinierat
viardepappersbegrepp har  heller aldrig kommit att inforas 1

63 L. Andersson & J. Bratteberg, s. 63 och 158.
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skattelagstiftningen. Att lagstiftaren wvalt att inte nirmare precisera
inneborden av ett skatterdttsligt virdepappersbegrepp har motiverats bl a
med att systematiken i inkomstbeskattningen inte forutsétter ndgon enhetlig
definition. Dessutom har lagstiftaren ansett att en skatteréttslig reglering av
begreppet véardepapper riskerar att bli alltfér sndv och pd s& vis kunna
resultera i att rdttigheter av liknande slag, som da inte faller in under
definitionen, inte omfattas av begreppet och saledes blir skatterittsligt
oreglerade.® 1 forarbetena anges att uttrycket virdepapper har olika
innebord 1 olika paragrafer och att det helt enkelt far utldsas av
sammanhanget vilka typer av virdepapper som omfattas.”” Begreppet
viardepapper kan alltsd ges en skiftande innebdrd beroende pa i vilket
sammanhang det anvinds. Dessa argument kan tyckas mérkliga eftersom
flera regler 1 IL faktiskt 4r avhdngiga en korrekt klassificering av begreppet
virdepapper, déribland den s k vérdepappersregeln 1 10 kap 11 § IL, vars
innebord skall forklaras senare.

Angédende det skatterittsliga vérdepappersbegreppet har det fallit sig
naturligt att utgd fran dess civilrittsliga motsvarighet. Trots att syftet bakom
den civilrittsliga och den skatterdttsliga lagstiftningen inte sammanfaller &r
det inte ovanligt att skatterdtten i stor utstrickning hdmtar begrepp och
uttryck frén civilrdtten. Tolkningen av ett sddant begrepp kommer da att ske
1 enlighet med sin allménna civilrittsliga innebord, om skatterdtten inte kan
erbjuda ndgon specifik tolkningsregel, vilken da har foretride. Med hénsyn
till forutsebarheten 1 réttstillimpningen bor ett begrepp som hérletts fran
civilrdtten dock inte ges en alltfor avvikande innebord nér detta anvénds i en
skatterdttslig kontext. Denna tolkningsprincip har betonats i flera
lagstiftningssammanhang och kan sigas vara allmint accepterad.

Det civilrittsliga virdepappersbegreppet bygger pa begreppet finansiellt
instrument och den principiella &tskillnaden mellan deldgarritter och
fordringsritter. Finansiella instrument delas in i fondpapper respektive andra
riattigheter eller forpliktelser, vilka utgdr antingen deldgarritter eller
fordringsritter. I samband med 1990 é&rs skattereform introducerades
begreppet finansiellt instrument dven 1 skattelagstiftningen. Detta skedde
parallellt med en omfattande reglering av viardepappersmarknaden pa 1990-
talet. Begreppet finansiellt instrument blev dock aldrig definierat 1 lagtexten,
men avsikten var att uttrycket skulle omfatta alla typer av fondpapper och
andra rattigheter eller forpliktelser avsedda for handel pa
vardepappersmarknaden (...) Aven andra instrument som inte har
omedelbar riskkapitalforsérjningskaraktar, t ex optioner...”.*’

Denna begreppsdefinition har ocksa stitt modell for andra lagar, dédribland
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument (LHF). Det skall
podngteras att uttrycket finansiellt instrument i LHF har en sndvare innebord
an vad det ges i skattelagstiftningen. Medan uttrycket finansiellt instrument 1

5 Prop. 1997/98:133, s. 31.

5 Prop. 1999/2000:2 del 1 s. 512.
5 1.. Edvardsson, s. 92 ff.

57 Prop. 1989/90:110, s. 772.
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LHF endast omfattar sidana instrument som &ar avsedda for handel pa
virdepappersmarknaden, har uttryckets skatterdttsliga innebord istéllet
tolkats efter det andamal som begreppet har. Vidare kan utldsas av senare
forarbeten att avgransningen i inkomstskattesammanhang maste goras efter
tillgangens karaktir och inte om den i det enskilda fallet &r avsedd for
handel pa virdepappersmarknaden. I skattelagstiftningen avses snarare att
det skall vara friga om instrument som ér lampade for handel.® Det finns
idag ett flertal instrument som inte vanligtvis dr avsedda for omséttning pé
vardepappersmarknaden, diribland aktier i fimansbolag.

I samband med IL:s tillkomst utmdnstrades dock begreppet finansiellt
instrument delvis ur lagstiftningen. Dess anvidndningsomridde inom
civilritten stimde i ett flertal fall inte dverens med dess skatterittsliga
anvandningsomrade, varfor det ansags oldmpligt att behdlla ett begrepp som
i dess ursprungliga lydelse kunde verka inskridnkande och i vissa fall endast
hade en hédnvisningsfunktion. Da begreppet finansiellt instrument i1 IL inte
ersatts med begreppet vardepapper har istdllet uttrycken fordringsratt,
delagarratt eller tillgang anvints.®

Uttrycket deldgarritter anvinds idag som en samlingsbeteckning pa alla de
instrument som ridknas upp i 48 kap 2 § IL. Med deldgarritt forstas enligt
forsta stycket bland annat aktier. Betrdffande optioner ingér dessa inte 1
sjilva definitionen av deldgarritter, men av paragrafens andra stycke
framgér att bestimmelserna om deldgarritter dven skall tillimpas pa sddana
instrument som har en konstruktion eller verkningssitt som liknar de sérskilt
uppraknade tillgangstyperna, daribland “option vars underliggande

tillgdngar bestar av aktier’” och “option som avser aktieindex”.”

3.4.3 Kiriterier for skatterattslig
vardepappersstatus

Betriffande den skattemissiga behandlingen gors 1 svensk ritt en atskillnad
mellan optioner som utgdér virdepapper och optioner som inte utgor
virdepapper. Foljande analys av det skatterdttsliga virdepappersbegreppet
tar, mot bakgrund av vad som sagts tidigare, sin utgdngspunkt i hur tolkning
skett av dess civilréttsliga motsvarighet. Sddana deldgarrétter som omfattas
av bestdmmelserna 1 48 kap 2 § IL foljer 1 stort sett den exemplifiering av
finansiella instrument som gjordes i 27 § 1 mom SIL.”" De principer som
styr nér ett finansiellt instrument ar ett virdepapper bor saledes dven vara
tillaimpliga pé deldgarrdtter och andra instrument som skatterittsligt
behandlas som deldgarritter.

For att en skatteréttslig vardepappersstatus skall kunna foreligga maste tre
grundldggande kriterier uppfyllas, vilka kan hidrledas frdn hur begreppet

5 Prop. 1999/2000:2, del 1 s. 509.
% Prop. 1999/2000:2, del 1 s. 502 ff.
1. Edvardsson, s. 109 f.

! Prop. 1999/2000:2, del 2, s. 572.
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viardepapper formulerats 1 forarbetena till LHF. Dér beskrivs vardepapper
som ”’en handling som tillférsédkrar innehavaren en viss rattighet som
vanligtvis kan omvandlas i pengar.”

Det forsta kriteriet innebér att ett virdepapper skall vara birare av en
rittighet av ndgot slag. Nagon ndrmare beskrivning av réttighetens natur
framgar varken av civil- eller skatterdtten. Det forefaller ovisentligt om
instrumentet innebér en réttighet 1 var innehavares hand eller enbart 1 viss
innehavares hand. Inte heller ndmns huruvida réttigheten maste foreligga
redan vid forvérvet eller kan uppstd senare. Detta dr dock av intresse for
bedomningen och behandlas senare i framstéllningen.

Vidare krévs att rittigheten vanligen skall kunna omvandlas i pengar. Ett
virdepapper skall sdledes kunna ge innehavaren ritt till ndgon form av
ekonomisk ersdttning, d vs besitta ett ekonomiskt virde for densamme.
Detta kritertum torde inte vélla nigra storre betidnkligheter vad giller
optioner. Eftersom optioner enbart innebdr rittigheter, inga skyldigheter, sa
kommer dessa de facto ha ett ekonomiskt vérde.

For att innehavaren skall kunna tillgodogéra sig det ekonomiska virdet som
rittigheten representerar kréivs till sist att réttigheten skall vara realiserbar.
Att réttigheten med ndodvindighet dven maste vara principiellt overlatbar ar
dock inget krav. Begreppet realisera innefattar inte enbart forsiljning eller
Overlatelse, utan dven andra mojligheter att utnyttja rittigheten, t ex genom
pantséttning. Kravet pd realiserbarhet far anses vara allmint vedertaget i
bade praxis och doktrin. I forarbetena har dven uttalats att en rittighet som
innebér en ovillkorlig ritt till betalning eller leverans och som kan &verlatas
bér normalt kunna anses vara ett virdepapper.’

Utover dessa tre grundldggande krav har det i doktrinen diskuterats
huruvida vissa andra faktorer skall tillmitas betydelse vid bedomningen av
en skatterittslig virdepappersstatus. Fragestillningarna har exempelvis gallt
om rittigheten behdver manifesteras 1 en fysisk handling, om
kvalifikationsperioden har betydelse, om betalning behdver ske i samband
med forvirvet och om det for vardepappersstatusen fordras att rittigheten ar
omséttningsbar.

Till att borja med dr det en vanlig uppfattning att virdepapper i sig ar barare
av rattigheter, d v s att sjdlva dokumentet har sjilvstindig betydelse. Detta
kan uttryckas sa att ett foreteende av dokumentet &r ett villkor for att kunna
utova en rittighet, t ex for att fi betalning, eller att den forpliktade med
befriande verkan kan fullgdra sin prestation till den som foreter dokumentet.
Mot bakgrund av att virdepapper sedan lidnge registreras i kontobaserade
virdepapperssystem och siledes forekommer 1 sk dokumentlés form
foreligger det varken krav pa att rittigheten skall utgora ett papper i fysisk
mening eller manifesterad i en fysisk handling.

72 Prop. 1990/91:142, s. 85.
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Som tidigare ndmnts dr kvalifikationstiden den tid da optionen inte kan
utnyttjas av innehavaren. Av RA 1994 not 41 och not 733 framgér att en
option som &r behiftad med forfoganderittsinskrankningar, medfoérande att
optionsinnehavaren saknar mojlighet att disponera Gver optionen innan en
viss kvalifikationstid 16pt ut, inte utgoér vardepapper. Detta torde sdledes
kunna tyda pa att kvalifikationstiden har betydelse vid beddmningen av om
en option anses utgdra ett virdepapper eller inte. Angdende frigan om
kvalifikationstiden har denna enbart betydelse for beskattningen och
Véird%ringen av forménen men inte om en réttighet dr ett virdepapper eller
inte.

Att anstdllda ibland behdver betala en premie for att fi f{Orvérva
optionsrittigheter frdn arbetsgivaren motiveras huvudsakligen av
skatteméssiga skél och saknar betydelse for om den forvirvade réttigheten
ar ett viardepapper eller inte. Inte heller synes det foreligga nigot krav pa att
ersittning som erldggs vid forvérvet eller vid realisationen av réttigheten
behover vara marknadsméssig. Nagon formén har emellertid inte
uppkommit om den anstillde vid forvdrvet erligger en ersittning som
motsvarar rattighetens marknadsviarde. Marknadsvardet anses da &dven
inkludera sjdlva fOrvéntningsvédrdet. I annat fall skall den anstéllde
formansbeskattas for den del av marknadsviardet som oOverstiger erlagd
premie. Hogre formansvérde ar vidare till nackdel for arbetsgivaren som har
att erldgga sociala avgifter pa det formansbeskattade virdet.

Som anfordes tidigare skall bestimmelserna om deldgarritter dven tillimpas
pa optioner vars underliggande tillgangar bestar av aktier och pad optioner
som avser aktieindex. Av detta foljer att dven optioner baserade pé ett
onoterat foretags aktier, vilka inte dr dmnade att omséittas pd en Oppen
marknad, kan omfattas av deldgarbegreppet. Séledes bor avsaknad av
omsittningsbarhet inte pdverka bedomningen av den skatterdttsliga
virdepappersstatusen.”

Sammanfattningsvis skall foljande kriterier vara for handen for att ett
virdepapper skall vara att beddma som ett skatteréttsligt dito:

1. Vara bérare av en rittighet
2. Besitta ett ekonomiskt virde
3. Vara realiserbar

Faktorer som dock inte behdver upprétthdllas och som saknar betydelse for
vardepappersbeddmningen dr forekomsten av:

- Fysisk handling

- Kuvalifikationsperiod

- Betalning vid forvérvet
- Omsittningsbarhet

3 L. Edvardsson, s. 108.
" L. Edvardsson, s. 109 f.
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3.4.4 Forfoganderattsinskrdnkningar och andra
forbehall kopplade till optionen

Optionsrittigheter forenas ofta med forfoganderdttsinskrankningar for att
bl a sdkerstilla att de anstéllda verkligen stannar kvar i foretaget. Vissa
inskrdnkningar 1 forfoganderitten 6ver optionen kan dock forta densamma
dess véardepappersstatus och far d4 omedelbara konsekvenser for
beskattningen.” For att beskattning av virdepapper skall vara aktuellt redan
vid forvarvstidpunkten fordras dven att det dr friga om ett verkligt forvérv
av en sjilvstindigt birande rittighet enligt virdepapperskriterierna ovan.
Svaret pd fragan hur omfattande inskrdnkningar som kan tolereras utan att
virdepappersstatusen gar forlorad dr emellertid inte helt klart.

En av de vanligaste och troligen ocksd den mest ingripande
forfogandeinskrankningen &r kravet pd fortsatt anstdllning. Eftersom syftet
med att utfarda ett incitamentsprogram delvis kan forlora sin verkan om
berdrda anstillda kan avsluta sin anstdllning med bibehallna formaner enligt
programmet, villkoras ofta rittigheten av en kvalifikationsperiod eller av att
aktier endast vid fortsatt anstéllning mdjliggor ett formanligt kop. Sddana
villkor kan 1 vissa fall medfora att det inte dr frdga om ett vardepapper i
skatterittslig mening. Anledningen till detta 4r att de ovan nidmnda
grundkraven for vardepappersstatus inte uppfylls dd mojligheten att forfoga
over och realisera rittigheten samt tillgodogora sig ekonomisk erséttning
frin densamma saknas. Néagot egentligt forviarv av viardepapperet anses da
inte ha skett forrén villkoren bortfallit.”®

Andra villkor som begrinsar innehavarens mojligheter att fritt forfoga 6ver
rattigheten genom Overlételse till vem han sjdlv vill, &r t ex hembuds- eller
aterkopsklausuler.

Optionsavtal kan ocksd innehdlla ett eller flera sk prestationsbaserade
villkor, tex att resultat per aktie skall Overstiga en viss niva eller att
forsdljningen skall 6ka med en viss procentsats. Det forekommer &ven
villkor som beror pa aktiekursens utveckling, s k marknadsvillkor. Med det
menas att intjinandet beror pd ndgon faktor som ar relaterad till priset pé
den underliggande aktien, t ex att borskursen en viss dag skall dverstiga en
viss niva.

For virdepappersbeddmningen &r det viktigt att beakta dylika
forfoganderéttsinskrankningar 1 optionsavtalsvillkoren. Om  sédana
inskriankningar finns kan detta foranleda att optionsréttigheten inte bedoms
vara ett vardepapper 1 skatterdttslig mening, vilket istéllet 6ppnar upp for en
klassificering som personaloption’’. Teoretiskt sett torde i princip alla typer
av aktierelaterade optioner skatterdttsligt kunna bli bedémda som

7 Forfoganderittsinskrankningar vicker dven fragor av avtalsrittslig, aktiemarknadsrittslig
och arbetsrittslig natur samt overviganden i redovisningen. Dessa réittsomrdden kommer
dock inte att berdras ndrmare i denna uppsats.

8 1. Edvardsson, s. 110 ff.

77 Om personaloptioners rittsverkningar, se kapitel 5.
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personaloptioner om inskrdnkningarna i optionsvillkoren ar tillrackligt
omfattande. Denna standpunkt 4r dock inte helt oomstridd.”™

3.5 Beskattning av féormaner

3.5.1 Beskattningstidpunkten

3.5.1.1 Allméant om beskattningstidpunkter

En anstélld som forvirvar virdepapper fran sin arbetsgivare pd formanliga
villkor, d v s till ett pris understigande marknadsvérdet, anses normalt sett
ha erhallit en skattepliktig forméan. Denna forman skall, i enlighet med vad
som foljer av huvudregeln 1 11kap 1 §IL, tas upp till beskattning i
inkomstslaget tjénst.

En 16neformén anses vanligtvis ha atnjutits under det beskattningsar da den
kan disponeras av den skattskyldige, vilket &r det beskattningsar da
forminen dr att anse som forvdarvad och till sitt belopp kidnd. Vid en
framtida avyttring” av de aktier som forvérvats skall en eventuell
vérdestegring, som intraffat efter en forménsbeskattning, tas till beskattning
som intdkt av kapital enligt de allmidnna bestimmelserna om kapitalvinst-
och kapitalforlustberdkning vilka dterfinns i1 44 och 48 kap IL.

Beskattningstidpunkten for olika typer av tjidnsteformaner intrdder
emellertid vid olika tidpunkter beroende pa vilken typ av forméan det ar fraga
om. Betriffande aktierelaterade forméner 4r det inte endast
forvarvstidpunkten som &r intressant i sammanhanget, utan dven fragan om
vilken beskattningstidpunkt som géller vid overlatelse av det forvarvade
vardepapperet respektive vid optionsutnyttjandet.

3.5.1.2 Kontantprincipen

For inkomster hénforliga till inkomstslagen tjédnst och kapital géller som
huvudregel kontantprincipen for att bestimma vid vilken tidpunkt en
inkomst skall beskattas. Inneborden av kontantprincipen preciseras nirmare
1 10 kap 8-15 §§ IL. Utgangspunkten dr, enligt 10 kap 8 § IL, att inkomster
skall tas upp som intékt det beskattningsar d& de kan disponeras eller pa
annat sitt kommer den skattskyldige till del. Av réttspraxis framgar att for
att kontantprincipen skall kunna tillimpas krévs att inkomsten &r intjdnad,
kand till sitt belopp samt disponibel.

For aktierelaterade forméaner i form av tex optioner finns det tre olika
beskattningstidpunkter som kan vara aktuella; far-tidpunkten, kan-
tidpunkten respektive den faktiska utnyttjandetidpunkten. Far-tidpunkten &r
den tidpunkt dé optionen forvérvas. Optionens 16ptid stracker sig frdn denna
tidpunkt till den sista dag som optionen kan utnyttjas. Kan-tidpunkten

M. Borg, s. 44 f.
7 Med avyttring avses i denna uppsats det skatterittsliga avyttringsbegreppet, innefattande
t ex en forsdljning eller ett byte.
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intrader forst efter den inledande kvalifikationstiden och &r alltsa det forsta
tillfille da optionen kan utnyttjas for forvirv av det underliggande
viardepapperet. Ofta medfor optionsvillkoren att optionen kan utnyttjas
under en viss losenperiod. Kan-tidpunkten dr da den forsta dagen i denna
period och utnyttjandetidpunkten den dag da den anstéllde faktiskt utnyttjar
optionen for forvirv av det underliggande virdepapperet.* Sambandet
mellan de olika tidpunkterna och perioderna illustreras av nedanstdende
tidsaxel.®!

Far-tidpunkt Kan-tidpunkt ~ Utnyttjandetidpunkt
v
TS | R
A Kvalifikationstiden Losenperioden
Optionsforvarv Optionens 16ptid

3.5.1.3 Vardepappersregeln

Beskattningstidpunkten avseende virdepappersrelaterade formaner regleras
sarskilt i 10 kap 11 och 15 §§ IL. T 10 kap 11 § forsta stycket IL aterfinns
den sk virdepappersregeln. Regeln innebdr att vérdepapper som en
skattskyldig pd grund av sin tjanst forvérvar pa forménliga villkor skall tas
upp som intdkt det beskattningsar dd forvdrvet sker. Detta géller &ven om
viardepapperet har forenats med villkor som innebér inskrdnkningar i
forfoganderétten.

Virdepappersregeln infordes ar 1989 och dess tillkomst var direkt foranledd
av utgangen i det sk Skane-Gripen-fallet (skuggspararmalet™), RA
1986 ref 36. 1 rittsfallet hade en anstilld tilldelats konvertibla skuldebrev
vilka forsetts med langtgdende forfogandeinskriankningar. Den anstillde
hade varken mojlighet att Overldta eller pd annat sitt forfoga Over
skuldebreven forrdn kvalifikationstiden om fem ar hade 16pt ut. Under
denna period var den anstillde dessutom skyldig att sélja tillbaka
skuldebreven for det vid forvdrvet ursprungligt erlagda priset om
uppsdgning skedde dels fran hans sida, dels fran arbetsgivarens sida grundad
pd den anstélldes personliga forhallande, dels vid avskedande, dels vid
Overlatelse eller annat forfogande dver skuldebreven fore ett visst angivet
datum. Mot bakgrund av att de aktuella skuldebreven 16pte med en arlig
rdnta om 10 procent samt att den anstédllde nér som helst under hela I6ptiden
hade ritt att sdga upp skuldebreven till betalning och da fa tillbaka gjord

%0 Prop. 1997/98:133, s. 28-30.

S Edvardsson, s. 129.

%2 Arbetsgivaren ansags i rittsfallet ha “skuggsparat” aktier for den anstilldes rikning fram
till tidpunkten da de konvertibla skuldebreven kunde utnyttjas for forvarv av aktier i
bolaget, vilket var fallet ndr anstdllningen hade varat i fem é&r.

38



insats, ansdg Regeringsritten att skuldebreven var att betrakta som
virdepapper redan vid forvirvet. Domstolen fastslog att skattskyldighet for
den anstillde inte skulle intrdda forrdn inskrdnkningarna i férfoganderitten
over virdepapperet hade upphort, ett avgoérande som 1ag i linje med den dé
géllande kontantprincipen.

Lagstiftaren blev i samband med Skane-Gripen-fallet uppméirksam pé att
dylika konstruktioner med forfoganderittsinskrankningar mdojliggjorde
skapande av skattekrediter eftersom beskattning av vardepappersformaner
kom att skjutas upp till den tidpunkt d& den anstillde fritt kunde disponera
over forménen, istillet for att beskattas lopande likt kontant I6n.
Lagstiftaren ansdg att sddana effekter inte var efterstrdvansvérda och inférde
dérfor regeln om att formanliga forvérv av véardepapper fran arbetsgivaren
skall beskattas redan vid forvirvet. Enligt forarbetena framstod argumentet
om forlorade skatteintikter starkare 4n skatteformageprincipen® som kan
sdgas tala emot en omedelbar beskattning. Vidare ansags det inte ha ndgon
betydelse att arbetsgivaren visserligen kan ha andra motiv for att forena
virdepapper med inskrankande villkor.**

Virdepappersregeln innebdr sdledes att ett formanligt forviarv av
vardepapper skall tas upp till beskattning det beskattningsar da forvérvet
sker oavsett om vérdepapperet ér tillgdngligt for lyftning eller inte, och
géller som lex specialis i forhédllande till den generella regeln i
10 kap 8 § IL.®

3.5.1.4 Personaloptionsregeln

Det forekommer dock att den anstillde har forvarvat nagot som inte ar att
anse som ett viardepapper, utan en rétt att i framtiden forvirva vardepapper
till ett i1 forvdg bestimt pris eller i Ovrigt pa forménliga villkor.
Kontantprincipen anses dé inte tillimplig.

Under en léngre period rddde det viss osdkerhet betrdffande hur denna typ
av tjansteformén skulle beskattas eftersom det faktiska virdet pa forménen
ar och forblir okédnt fram till dess att den utnyttjas. Rittsldget klargjordes
delvis genom Regeringsrittens avgorande i RA 1994 not 41, dir frigan om
beskattning av personaloptioner behandlades. I denna dom uttalade
Regeringsritten att personaloptionerna ifraga inte kunde sdgas utgdra
viardepapper 1  skatterittslig  bemirkelse pa grund av de
forfoganderéttsinskrdnkningar som var knutna till optionerna. Detta
medforde att vdrdepappersregeln 1 10 kap 11 § forsta stycket IL inte blev
tillaimplig utan istdllet skulle beskattning ske 1 enlighet med
kontantprincipen. Resultatet blev saledes att personaloptionerna skulle tas
upp till beskattning forst da dessa kunde utnyttjas, d v s vid kan-tidpunkten.

¥ Skatteformageprincipen &r, jamte bla intresse- och netutralitetsprincipen, en

grundliggande princip vid utformning av det svenska beskattningssystemet. Enligt
skatteformageprincipen skall skatten utga efter de skattskyldiges formaga att betala skatten.
8 Prop. 1989/90:50, s. 74.

8 1. Edvardsson, s. 130.
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Utgéngen 1 malet uppmérksammades av lagstiftaren som ansag att det inte
forefoll rimligt att den anstéllde skulle tvingas utnyttja personaloptionerna
for att finansiera skatten. Lagstiftaren inforde ddarmed ett andra stycke i
10 kap 11 § IL som var ett avsteg frdn kontantprincipen, men i linje med
realisationsprincipen®. Enligt denna regel skall virdering och beskattning
av en personaloption ske i samband med den tidpunkt dd optionsritten
utnyttjas eller 6verlats. Av forarbetena till lagregleringen framgar att med ett
faktiskt utnyttjande avses att ett vérdepapper forvirvas med stod av
optionen.®” Genom att dven beskatta en personaloption nir denna dverlats
till annan forhindras att ndgon beskattningstidpunkt aldrig intrdffar i fall da
optionen Overlats av den som ursprungligen forvirvat optionen istéllet for
att utnyttjas av denne.™

Att forlagga beskattningstidpunkten avseende personaloptioner till
utnyttjandetidpunkten kommer séledes att vara fordelaktigt for savél
Skatteverket som den skattskyldige. Detta kan jimforas med den réttspraxis
som tillimpades fore lagidndringen d& en personaloption beskattades det ar
en kvalifikationstid gétt ut, oberoende av om optionen faktiskt utnyttjades
eller inte.

3.5.2 Beskattningsvardet
3.5.2.1 Vardepapper

Virdering av en virdepappersforman skall ske vid beskattningstidpunkten.
Denna princip har bland annat fastslagits i det sk Scania-fallet,
RA 1993 ref 90. Som framgatt tidigare paverkas beskattningstidpunkten av
flera olika omstindigheter. Den paverkas exempelvis av om
viardepappersformanen skall beskattas med stod av huvudregeln i
10 kap 8 § IL eller enligt vardepappersregeln i 10 kap 11 § forsta stycket IL.
Vidare kan vissa typer av dispositionsinskrinkningar medfora att det
egentliga forvirvet och dérmed beskattningstidpunkten senareldggs.
Angaende beskattningskonsekvenser av villkorsdndringar, se avsnitt 4.2.

Av 61 kap 2 §IL foljer att skattepliktiga vérdepappersformaner skall
vérderas till marknadsvérdet. Av lagrummets andra stycke framgar att med
marknadsvirde avses det pris som den skattskyldige skulle ha fatt betala pa
orten om han sjélv skaffat sig motsvarande varor, tjénster eller forméner mot
kontant betalning. Hur en marknadsvardering skall ga till framgér inte av
lagtexten. I forarbetena uttalas dock att vérdet skall bestimmas utan
beaktande av fOrsiktighetsprinciper eller subjektiva beddomningar.
Virderingen skall ske efter strikt marknadsmissiga grunder.* Som tidigare
ndmnts kan betydande svarigheter uppkomma vid virderingen av
virdepapper som inte dr foremal for marknadsnotering eller annan liknande

% Realisationsprincipen styr nir en intikt skall anses realiserad. Det krivs mitbarhet,
intrdffad héndelse och en viss uppnadd niva i intjinandeprocessen for att en intikt skall
anses vara realiserad.

87 Prop. 1997/98:133 s. 30.

% Prop. 1997/98:133 s. 32.

* Prop. 1989/90:110, s. 319 f. och 665. Se &ven RA 1996 ref. 75.
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notering. Betrdffande fragan hur marknadsvérdet for en onoterad aktie skall
berdknas hénvisas har till de olika védrderingsmodellerna som behandlades
ovan i avsnitt 2.4.2. och 2.4.3.

Det tjanstebeskattade forménsvirdet bestims som sagt med ledning av
virdepapperets marknadsvéirde vid forvdrvstidpunkten. Summan av detta
beskattningsvérde och vad den anstéllde i forekommande fall sjilv erlagt for
att teckna eller kopa vérdepapperet utgor dérefter anskaffningsutgiften for
virdepapperet.”’ Vid virderingen av en virdepappersformén som bestér av
en ritt att forvérva aktier, skall dven beaktas ett forvéntningsvérde, d v s det
viarde som den mottagna rétten att forvirva egendom vid en senare tidpunkt
har for mottagaren. Detta framgar inte uttryckligen av IL men
marknadsvirdet skall anses inkludera dven forvintningsvérdet.”’

Nir den anstéllde forvérvat ett vardepapper blir detta en kapitaltillgang i
innehavarens hand. Formansbeskattningen vid ett vardepappersforvirv leder
med automatik till att ytterligare viardeokning, som realiseras nér det
forviarvade vérdepapperet ndgon géng i framtiden avyttras, skall beskattas
enligt kapitalvinstreglerna. Beskattningsvérdet utgérs da av skillnaden
mellan avyttringspriset och anskaffningsutgiften for virdepapperet.®*

3.5.2.2 Personaloptioner

Berdkning av beskattningsviardet avseende personaloptioner sker vid
utnyttjandetidpunkten. Den skattepliktiga forménen utgors da av skillnaden
mellan den underliggande egendomens, d v s aktiens, marknadsvirde och
det pris som eventuellt erlades vid forvirvet.”

Jamfor hir dven beskattningskonsekvenserna av sddana villkorsédndringar
som var uppe till beddmning i rittsfallen RA 2004 ref 35 1 och II vilka
redogdrs for 1 avsnitt 5.2.2.

3.5.2.3 Varken vardepapper eller personaloptioner

Om den anstillde har forvirvat en rétt som varken utgor ett virdepapper
eller en personaloption styrs berdkningen av fOrmanens virde av
marknadsvirdet vid den tidpunkt som foljer av kontantprincipen reducerat
med det belopp som erlades vid forvirvet.”

3.5.3 Undantag fran formansbeskattning

Fran principen om att en anstdllds vidrdepappersforviarv —skall
formansbeskattas gors ett viktigt avsteg genom en undantagsregel som finns
1 11 kap 15 § IL. Enligt detta lagrum kan en anstélld i ett aktiebolag pa
formanliga villkor forvirva aktier 1 bolaget eller annat koncernbolag utan att

0, Edvardsson, s. 161.

°! Prop. 1999/2000:2, del 2 s. 660.
21, Edvardsson, s. 182.

% Prop. 1997/98:133, s. 30.

% L. Edvardsson, s. 123 f.
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riskera att triffas av formansbeskattning. For att undantagsregeln skall vara
tillimplig maste dock samtliga dér angivna tre rekvisit vara uppfyllda.

Det forsta rekvisitet innehaller ett spridningskrav. Erbjudandet om
vardepappersforvirv maste riktas till samtliga anstéllda och aktiedgare i
bolaget eller annat bolag som ingar i samma koncern. Det maste dven riktas
till utomstaende. Erbjudandet skall 1dmnas samtidigt och lyda pa samma
villkor for alla.

Det andra rekvisitet innebdr en begrdnsning av andelen utbjudna
vardepapper. Sammanlagt far de anstillda och aktiedgare inte forvarva mer
an 20 procent av det totala antalet utbjudna aktier.

Det tredje rekvisitet innehaller en beloppssparr pd 30 000 kr per anstélld.
Denna skall forhindra att aktietilldelningen tas i ansprak av endast ett fatal
anstillda. Begrdnsningen dr knuten till det belopp som den anstéllde betalar
for viardepapperen och inte till formansvirdet.

Undantagsregeln tar i forsta hand sikte pa anstélldas forvirv av vardepapper
pa forménliga villkor. Detta medfor att forvérv av en personaloption eller
den underliggande egendomen faller utanfor regelns tillimpningsomrade.
Personaloptionen omfattas inte pd grund av att den inte dger skatterittslig
viardepappersstatus. For denna uppsats relevans kan saledes endast
undantagsregeln goras tillamplig pé teckningsoptionsfallet.

Syftet bakom undantagsregeln dr att tillgodose de anstdlldas berittigade
krav pé att kunna forutse skatteutfallet vid forvérv av aktier och vardepapper
som utgivits av det egna foretaget. Konsekvenserna av undantagsregeln kan
liknas vid regler om uppskov med beskattning. All véirdestegring inklusive
den skattefria formanen vid fOrvédrvet skall sdledes beskattas enligt
kapitalvinstreglerna nir den anstillde avyttrar virdepapperen.”

% L. Edvardsson, s. 79 ff.
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4 Teckningsoptioner

4.1 Syfte och funktion

Ett incitamentsprogram som baseras pa teckningsoptioner avser inte
befintliga aktier utan aktier som vid en framtida tidpunkt kommer att
emitteras. En anstilld som forvdrvat en teckningsoption ger honom
nidmligen réitten, men inte skyldigheten, att inom en i forvig bestdmd 16ptid
teckna nyemitterade aktier till en i forviag bestdimd teckningskurs (16senpris
per aktie). Optionsritten utnyttjas genom att den anstéllde pakallar 16sen
varvid det utfirdande bolaget ar forpliktigat att nyemittera aktier till den
anstéllde. Under forutsittning att optionsavtalet inte innehaller ndgon form
av hembuds- eller forkopsklausul kan den anstillde ha ytterligare en
mojlighet att tillgodogdra sig optionens virde genom att dverlata den till
nagon annan. Skulle optionsritten inte utnyttjas inom den foreskrivna
16ptiden upphor optionen att gilla (forfaller) vilket medfor att den anstéllde
helt forlorar méjligheten att tillgodogora sig dess virde.”

Civilrattsligt regleras utgivandet av teckningsoptioner av aktiebolagslagen
(2005:551) (ABL). En teckningsoption dr konstruerad sé att den alltid &tf6ljs
av ett skuldebrev. Den tidigare juridiska bendmningen pa teckningsoptioner
16d ocksd skuldebrev forenade med optionsratt till nyteckning”’ men i
samband med att 1975 &rs ABL reviderades ersattes dock uttrycket kort och
gott med teckningsoptioner. Den sprakliga fordndringen har dock inte
foranlett annan innebdrd materiellt sett.”

Nér avsikten &r att anvdnda sig av teckningsoptioner som en form av
incitamentsprogram dr kopplingen till skuldebrevet dock av underordnad
betydelse och sker endast av ren formalitet for att uppfylla de krav som
uppstills i ABL”. Anskaffning av lanekapital #r inte heller det
huvudsakliga  syftet till varfor teckningsoptioner anvdnds i
incitamentsprogram. Arbetsgivarbolagets avsikt &r ju inte att ldna frin de
anstdllda utan istdllet att skapa en gynnsam incitamentsstruktur. De
anstillda kan i regel omedelbart efter forvéirvet av skuldebrevet avskilja
optionsritten och begédra aterbetalning av lanet. I princip medfor emissionen
att tvé olika virdepapper uppstar.'*

Ett vanligt sétt for foretaget att hantera problemet med det obligatoriska

skuldebrevet 4r att anvinda sig av den sk dotterbolagslosningen''.

% M. Borg, s. 75.

°7 Denna bestammelse dterfanns da i 5 kap. 1 § aktiebolagslagen (1975:1385).

% Prop. 2004/05:85, del 1 s. 332.

% Teckningsoptioner anvindes tidigare frimst som en rintekompensation for borgenirer.
Lag rinta pé fordringen kompenserades med en viss ritt att teckna aktier i
gildendrsbolaget. Dérav att emissioner av dylikt slag ofta bendmns optionslan.

%M. Borg, s. 76 och J. Hérnberg & M. Rapp, s. 19.

%" Detta forutsitter dock att det emitterande aktiebolaget har ett dotterbolag.
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Optionsprogrammet ldggs dd upp pa sd vis att moderbolaget emitterar
skuldebrev med optionsritt, d v s teckningsoptioner, till ett dotterbolag. I
dotterbolaget avskiljs skuldebrevet for att sedan Overldta “rena”
optionsritter till de anstdllda. Dotterbolaget kan dven med fordel fungera
som en tillfallig lagerplats for teckningsoptioner till dess att moderbolaget
far behov av att rekrytera ytterligare personal.'*

Teckningsoptioner anses vara en utmérkt form av incitamentsprogram i alla
typer av aktiebolag savida syftet &r att de anstdllda skall bli varaktiga
deléigare i arbetsgivarbolaget. Ar syftet snarare att de anstillda skall kunna
realisera en eventuell uppkommen vinst pd de nyemitterade aktierna ar det
viktigt att det finns en mojlighet till avsittning pa marknaden, s k exit'®.
Eftersom onoterade foretag saknar en naturlig mojlighet till exit passar
under  sddana  forhdllanden  teckningsoptionsprogram  bdst i
marknadsnoterade  aktiebolag eller 1 bolag som planerar en

borsintroduktion. '

4.2 Fragan om vardepapperstatus

4.2.1 Utgangspunkten

Teckningsoptioner dr normalt sett att betrakta som vérdepapper 1
skatteréttslig saval som i civilrittslig mening. Utgdngspunkten dr saledes att
teckningsoptioner atnjuter virdepappersstatus vilket innebér att det star
optionsinnehavaren fritt att dverlata teckningsoptionen och att en avslutad
anstillning inte medfor att den anstéllde forlorar sina optionsrittigheter.'®
Ett argument som stdder denna uppfattning bygger pa att utgivandet av
teckningsoptioner regleras av  ABL. Da aktiebolagsrittsliga instrument
definitionsmédssigt forutsitts vara avsedda for omséttning skulle
teckningsoptioner med automatik ocksa kvalificeras som virdepapper.'®
Samtidigt skall omséttningsbarhet inte vara en nddvindig forutséttning for
skatterittslig virdepappersstatus.

4.2.2 Villkorsandringar

I kapitel 3 framgick att optionsprogram ofta utfirdas innehdllande
inskrdnkningar avseende mojligheterna att fritt forfoga Over optionerna
ifrdga. I teckningsoptionsprogram kan villkoren inforas dels i1 sjdlva
emissionsvillkoren, dels i separata sidoavtal. Andrade forutsittningar i ett
foretags utveckling kan dven medfora att villkoren i ett redan pégdende
program behover justeras eller kompletteras med nya villkor. Beroende pé
hur ingripande sidana villkor dr uppkommer frdgan om teckningsoptionerna

21, Andersson & J. Bratteberg, s. 18 ff.

19 Med exit menas att den anstillde kan silja sina aktier eller optioner till marknadsvirdet
nér han sa 6nskar och pé sa sitt realisera virdedkningen i pengar.

1% M. Borg, s. 78.

195 M. Borg, s. 80.

106 1. Edvardsson, s. 98.
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1 siddant fall fortfarande é&r att bedoma som vérdepapper eller inte.
Konsekvensen av att en teckningsoption fOrlorar sin karaktir av
viardepapper i skatterdttslig mening &r att beskattningstidpunkten flyttas
fram till dagen d& optionen utnyttjas 1  enlighet med

. 1
personaloptionsregeln'”’.

Exempel pa villkor som i normalfallet anses godtagbara trots att dessa har
karaktir av  forfoganderittsinskrankningar &  hembudsklausuler.
Skatterdttsnamnden har i ett forhandsbesked fran 1998-06-18 ansett att
hembudsklausuler inte skall forta en option dess karaktér av vardepapper. I
malet forviarvade arbetstagare teckningsoptioner som villkorats av en
hembudsskyldighet om anstéllningsforhdllandet skulle upphdra. Forst da
arbetsgivaren eventuellt valt att avsta fran mojligheten att 16sa in optionerna
erhdll arbetstagarna en fri forfoganderdtt over optionerna.'™ Av
forhandsbeskedet framgar att hembudsklausuler avseende optioner som
utgdr virdepapper visserligen medfor en viss inlasningsfunktion for
innehavaren men att detta inte nédvéndigtvis skall medfora att dessa dvergar
till att utgdra personaloptioner.

Fragan om 1 vilka fall fordndringar avseende ett visst viardepapper skall
anses medfora en avyttring av viardepapperet dr sparsamt behandlad saval i
praxis som i doktrin. Nedan redogors for ett antal olika fall i vilka fridgan har
varit uppe till bedomning.

I RA 2003 ref 75 hade Regeringsritten att ta stiillning till ett forfarande dir
bolagsordningen 1 ett aktiebolag skulle dndras pa sa vis att rostvardet pa A-
aktier skulle sénkas. I syfte att kompensera A-aktierna for den reducerade
roststyrkan per aktie skulle A-aktiedgarna erhélla kompensation i form av en
riktad nyemission av skuldebrev férenade med optionsritt till nyteckning av
aktier. Sdvidl Skatterdttsndmnden som Regeringsritten bedomde att
omvandlingen inte skulle medfora att A-aktierna skulle anses avyttrade till
foljd av det planerade forfarandet.

I RA 2003 not 107 provades om en forlingning av Idptiden avseende
teckningsoptioner skulle medfora att optionerna skulle anses avyttrade.
Enligt de ursprungliga villkoren hade optionsinnehavarna en rétt att teckna
aktier under en 16ptid som strackte sig dver fem ar. Skatterdttsnamnden
provade konsekvenserna av tva alternativ. I det forsta alternativet skulle
16ptiden forléingas med tre ar med ofordndrad teckningskurs. I det andra
alternativet skulle 1optiden forlingas med tre ar samtidigt som losenkursen
skulle hojas pa ett sddant sitt att optionens virde, trots den forlingda
16ptiden, skulle bli det samma som fore forlingningen av 16ptiden.
Skatterdttsnamnden fann att bada alternativen skulle medfoéra en avyttring
av optionerna och uttalade sérskilt att det var frdga om en visentlig
forldngning av loptiden och att 16ptid och 16senpris i normalfallet torde vara
de tvd viktigaste komponenterna i en sddan option som frdgan gillde.

17 Jamfor hir med reglerna for personaloptioner nedan.
1% Eorhandsbesked den 18 juni 1998, RSV:s rittsfallsprotokoll nr. 25/98.
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Regeringsritten faststillde Skatterdttsndimndens forhandsbesked utan
ytterligare kommentarer.

Vidare har Skatterdttsnamnden i ett forhandsbesked fran 2007-02-06'" tagit
stdllning till huruvida adndring av villkor for konvertibla skuldebrev skulle
foranleda ndgra beskattningskonsekvenser for innehavarna. Sokanden
innehade konvertibler med 16ptiden 2005-06-16 till 2008-06-15.
Konvertering till aktier kunde ske vid tva olika tillfdllen, varav det forsta var
1 borjan av oktober 2007. Bolaget som hade utgivit konvertiblerna avsag att
dndra konvertibelvillkoren for att mojliggora att konvertibelinnehavarna
skulle ta del av en planerad utdelning av aktier under hosten 2007. Villkoren
skulle dndras pa s vis att en ny konverteringsperiod infordes i mitten av
sommaren 2007, samtidigt som den planerade forsta konverteringsperioden
skots fram till slutet av hosten 2007.

Av det anonymiserade forhandsbeskedet synes framgd att sokanden
bedomde att fordndringen inte skulle medféra nigon &ndring 1 det
ekonomiska framtida utfallet for konvertibelinnehavarna oavsett om de
utnyttjade den nya konverteringsperioden eller inte. Skatterdttsndmnden
angav att de planerade dndringarna av konvertiblerna 1&g inom ramen for de
ursprungliga villkoren och att de planerade &ndringarna inte heller kunde
leda till att de ekonomiska villkoren avseende konvertiblerna &dndrades.
Skatterdttsnamnden fann dérfor att de planerade dndringarna inte skulle
medfora att innehavarna skulle anses ha avyttrat konvertiblerna.
Skatteverket delade ndmndens uppfattning och oOverklagade inte
forhandsbeskedet.

Mot bakgrund av denna praxis far det anses mojligt att tidareldgga
mojligheten att utnyttja optioner till att teckna aktier i ett bolag utan att detta
skall medfora att optionsinnehavarna skall anses ha avyttrat optionerna 1
utbyte mot andra optioner. Detta bor gélla sa ldnge tidareliggningen ligger
inom ramen for optionsvillkoren samt de for optionerna mest visentliga
villkoren, d v s 16ptid, 16senpris och omfattningen av den réttighet som
optionerna bir, kvarstar ofordandrade.

Jag har i den foljande redogorelsen utgétt frin att den anstdllde innehar
teckningsoptioner vilka uppfyller kraven for s k vardepappersoptioner.

4.3 Skattekonsekvenser for den anstallde

4.3.1 Inkomstbeskattning

Med karaktir av virdepapper foljer att beskattning av teckningsoptioner
sker 1 tvd steg; forst vid forvdrvstidpunkten och sedan vid
avyttringstidpunkten. Vid forvirvet av teckningsoptionen behover det goras
en beddmning av huruvida en skattepliktig formén uppstar eller inte.

1% Dnr 175-06/D, F 2007.1:10.
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For att formansbeskattning skall undvikas vid forvirvet fordras att den
anstillde erldgger ett marknadsméssigt pris samt att forvdrvet sker pd 1
ovrigt marknadsméissiga villkor. Understiger priset vad som kan anses
marknadsmaissigt sker beskattning i inkomstslaget tjdnst for den del som
motsvarar skillnaden mellan marknadsvirdet och betalt pris.''’

4.3.2 Kapitalvinstbeskattning

Utnyttjande av en teckningsoption for att forvdarva aktier anses enligt
44 kap 10 § IL inte som en avyttring av det utnyttjade vérdepapperet och
medfor inte ndgon beskattning for optionsinnehavaren.

I det fall att innehavaren inte viljer att utnyttja sin rdtt till att teckna
nyemitterade aktier, vilket t ex kan bero pé att de underliggande aktierna till
teckningsoptionen inte har stigit tillrickligt 1 virde, kommer optionen att
forfalla vid optionens 16ptid. Skattemissigt anses optionen avyttrad om den
forfaller och forsiljningsintikten inte kan sttas till annat 4n noll kr.""!

Om den anstillde séljer sina teckningsoptioner uppstar vid denna tidpunkt
en skattepliktig transaktion. Den anstéllde skall berdkna om det uppstér en
kapitalvinst eller kapitalforlust vid forsdljningen. Vinsten eller forlusten
berdknas genom att det fran fOrsdljningsintdkten gors avdrag for
teckningsoptionens  anskaffningsviarde  (premien) och  eventuellt
formansbeskattat ~ vdrde. Om  intdkten  Overstiger det totala
anskaffningsvérdet inklusive forménen har en vinst uppstatt.

Kapitalforlust pad onoterade teckningsoptioner kan helt eller delvis kvittas
mot andra kapitalinkomster eller ge en skattereduktion. Innan kvittning kan
ske méaste dock forlusten alltid kvoteras (minskas) till 70 procent.

4.3.3 3:12-beskattning

I det fall att optionsinnehavet dr att anse som kvalificerat har den anstillde
att beakta de sérskilda regler som giller vid beskattning av utdelning och
kapitalvinst som enligt 57 kap IL é&r tillimpliga pd sddana deldgarritter.
Kapitalvinst som uppkommer vid avyttring av kvalificerade andelar skall
beskattas 1 inkomstslaget kapital till ett belopp som motsvarar sparat
utdelningsutrymme med en skattesats om 20 procent. Den del av
kapitalvinsten som Overstiger sparat utdelningsutrymme skall fordelas sé att
hélften hénfors till inkomstslaget kapital och hélften till inkomstslaget
tjanst.

4.3.4 Hantering vid taxeringen

En anstélld som innehar kvalificerade andelar i form av teckningsoptioner
skall vid taxeringen redovisa sitt innehav for Skatteverket pa blankett K10A.

97 .. Andersson & J. Bratteberg, s. 28 f.
"1, Andersson & J. Bratteberg, s. 30 ff.
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Ar optionsinnehavet inte att anse som kvalificerat skall den anstillde istillet
lamna blankett K12.

Om den anstillde under ett visst beskattningsar har utnyttjat sina
teckningsoptioner for forvarv av de underliggande aktierna skall han vid
nista taxeringsar som dirpéd foljer redovisa innehavet péd blankett K10, om
aktierna ar kvalificerade under det beskattningsédr da nyteckning skedde,
respektive blankett K12, om aktierna inte dr kvalificerade.

I en noteringsbilaga till den blankett som beddms tillimplig kan den
anstéllde dven ldmna upplysning om vid vilken tidpunkt han forvarvade
optionerna, vilken premie han erlade vid forvérvet etc. I det fall att han vill
framhéva att han har erlagt en marknadsmaissig premie kan han tilligga att
virderingen har genomforts av en oberoende virderare. Han kan vidare
lamna upplysning om huruvida han anser att teckningsoptionerna utgor
virdepapper eller inte samt huruvida en skattepliktig forman har uppkommit
vid forvérvet eller om en sddan uppkommer vid en framtida avyttring av
optionerna. Att pad detta sdtt Oppet redovisa omstdndigheterna kring
optionsinnehavet respektive aktieinnehavet i skattedeklarationen underléttar
Skatteverkets handldggning samt &r att rekommendera for att den anstéllde
skall undvika eventuella skattetilldgg och straffrittsliga pafoljder.
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5 Personaloptioner

5.1 Definition och funktion

Att anvinda begreppet personaloption som en slags Overgripande
bendmning pé alla typer av optioner som kan erbjudas anstéllda i foretag ar
ur ett juridiskt tekniskt perspektiv ndgot missvisande. En personaloption &r i
sjdlva verket inte ndgon viss bestimd typ av option utan endast en
skatterttslig beteckning. Begreppet personaloption har emellertid inte
uttryckligen satts ut i lagtexten och forekommer inte heller 1 den
civilrittsliga lagstiftningen.''? Istillet 4r det de villkor som optionerna &r
forknippade med som styr huruvida en viss option &r att definiera som en
personaloption eller som en vanlig option.

Som framgatt av avsnitt 3.5.1.4 har personaloptioner kommit att sdrregleras
1 den skatteridttsliga lagstiftningen. Av fOrarbetena framgar att en
personaloption kan definieras som den standardiserade réttighet som enbart
riktar sig till anstdllda inom ett foretag eller en foretagsgrupp. Med
definitionen att réttigheten ar standardiserad avses att optionsvillkoren pé ett
enhetligt sétt giller for samtliga anstillda som far del av forménen.
Optionsinnehavet ger de anstéllda en ritt att vid ett framtida tillfille och pa
forménliga villkor f4 forvérva aktier eller andra aktierelaterade instrument
(vardepapper) 1 arbetsgivarens fOretag. Normalt sett foreligger en
ekonomisk intressegemenskap mellan utgivaren av formanen och
arbetsgivaren. Det 4dr darfor inte ovanligt att ett moder-, syster- eller
dotterforetag 1 samma koncern ger ut och Idser in optionerna. Deltagandet 1
ett personaloptionsprogram &r oftast kostnadsfritt, d v.s den anstillde kan
erhdlla personaloptionen utan att betala nigon premie. Det framtida
forvdrvet av virdepapper forutsitter dock att vissa villkor uppfylls. Det &r
inte ovanligt att optionen &r wuppdelad 1 etapper med olika
kvalifikationstider, vilket ger den anstillde mojligheten att forvéarva fler
aktier efter att ytterligare tidsperioder forflutit. Loptiden dr ofta ldng, ibland
upp till 10 &r. I regel forfaller personaloptionerna, eventuellt efter en kortare
karenstid, om anstillningen upphdr péd grund av uppsédgning, avskedande
eller dodsfall.'?

En personaloption utmdrks vidare av att den, till skillnad frin
teckningsoptionen, &r allt starkare knuten till den anstillde personligen
eftersom det normalt sett inte gar att varken dverlata eller pantsdtta optionen
samt att den kan utnyttjas fOrst efter en viss kvalifikationstid. Denna
inbyggda inldsningsfunktion medfor att personaloptioner med fordel kan

"2 Varken i aktiebolags-, virdepappers- eller aktiemarknadsrittslig lagstiftning finns
begreppet personaloption definierad.
3 Prop. 1997/98:133, s. 24 och 38.
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anvéndas 1 ett incitamentsprogram for att pa ett mer varaktigt sétt knyta de
anstillda till foretaget.'™*

Avsikten med att anvdnda sig av personaloptioner inom ramen for ett
incitamentsprogram &r for att skapa samhorighetskidnsla och lojalitet med
foretaget och koncernen. Dérigenom hoppas man uppnd en Okad
produktivitet bland de anstéllda, men ocksd bittre forutsittningar for att
kunna rekrytera och behalla kompetent personal.

5.2 Skattemaéassig status

Personaloptionens konstruktion innebdr att den inte kan anses vara ett
virdepapper, varken enligt de civilrittliga eller enligt de skatteréttsliga
kriterierna. Istdllet har personaloptionen mer karaktir av en bonusliknande
utféstelse. Virin har bl a beskrivit deltagandet 1 ett personaloptionsprogram
som “ett villkorat I6fte om framtida l6neforhgjning om véardeutvecklingen

p& aktierna ar fordelaktig och den anstallde kvarstod i tjanst”.'"

Dé personaloptioner inte behandlas som ett skatteréttsligt vardepapper har
dessa blivit foremal for sérskild lagreglering i 10 kap 11 § andra stycket IL.
De villkor som enligt lagrummet méiste uppfyllas for att en option skall
beskattas som en personaloption''® 4r foljande:

- Optionen skall erhallas/forvérvas péa grund av anstéllningen.

- Optionen skall inte vara ett virdepapper 1 skatteréttlig mening.

- Optionen skall innebdra en ratt att i framtiden f& forvirva
virdepapper till ett 1 forvidg bestdmt pris eller 1 Gvrigt pad formanliga
villkor.

Enligt det forsta villkoret skall den anstéllde ha forvérvat optionen pé grund
av sin anstillning. Eftersom det normalt sett inte uppkommer négra
svérigheter vid beddmningen huruvida detta villkor &r uppfyllt eller inte har
jag beddmt att nagon ytterligare analys av detsamma troligen &r dverflodig.

Det andra villkoret dr det mest centrala for bedomningen huruvida en
personaloption foreligger och aterknyter till vad som tidigare diskuterats
kring  vérdepappersbegreppet.  Enligt  detta  villkor  innefattar
personaloptionsbegreppet alla virdepappersrelaterade réttigheter, som 1 sig
inte utgdér vardepapper i skatterittslig mening. Bedomningen huruvida en
personaloption ér att betrakta som ett viardepapper eller inte forsvéras av det
faktum att skattelagstiftningen saknar en egentlig definition av begreppet
virdepapper samt att det rader en stor osdkerhet i praxis och doktrin kring
begreppet.'!’

14 Prop. 2007/08:152, s. 12.

51, Edvardsson, s. 47 f. och 117 ff.

16 Ordet personaloption forekommer emellertid inte i lagtexten.
"7 L. Edvardsson, s. 92 ff.
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Av det tredje villkoret framgér slutligen att en personaloption skall medfora
en rétt att 1 framtiden forvérva vérdepapper till ett i forvidg bestdmt pris eller
1 Ovrigt pa formanliga villkor. I princip torde personaloptionen kunna avse
vilket virdepapper som helst, som tex en kdpoption, en syntetisk option
eller en teckningsoption.

5.3 Skattekonsekvenser for den anstallde

Sévitt avser formaner i form av personaloptioner har negativ kritik framforts
om lampligheten av att beskatta dessa vid den tidpunkt d& de anses atnjutna,
dvs ndr de kan utnyttjas. Sédrskilda beskattningsregler har dérfor inforts
med den betydelsen att en formén av personaloptioner skall tas upp till
beskattning det beskattningsir réttigheten utnyttjas eller Gverléts,
10 kap 11 § andra stycket IL.""®

For den anstéllde sker beskattningen av personaloptionen i tva steg, forst vid
utnyttjande- eller dverlatelsetidpunkten och sedan vid avyttringstidpunkten
av eventuellt forvdarvade aktier. Sjdlva fOrvdrvet av personaloptionen
foranleder ingen beskattning och nigon virdering av optionen vid denna
tidpunkt krdvs darfor inte. Det &r istdllet forst nidr den anstéllde utnyttjar
personaloptionen och forvirvar aktier som beskattning utloses 1 form av
16neférman vilken skall tas upp i inkomstslaget tjénst. For att en 16neférman
skall uppsta krivs givetvis att marknadsvérdet pd de underliggande aktierna
overstiger losenpriset vid tillfillet d& den anstillde utnyttjar
personaloptionen for forviarv av aktier. Beskattningen grundas da pé vérdet
av optionen den dagen, dvs pa skillnaden mellan 16senkurs och
marknadsvirde pa aktierna. Har den anstillde betalat en premie vid
forvarvet av personaloptionen far han avdrag for detta. Avdraget dr dock
hogst det skattepliktiga forménsvirdet pa optionen. Motsatsvis betyder detta
att om den anstéllde vid utnyttjandet faktiskt erligger marknadsvérdet for
aktierna uppkommer ingen skattepliktig formén. Dessa regler tilldmpas dven
ndr den anstéllde séljer sin personaloption. Skulle optionen inte utnyttjas sa
kommer den vid 16ptidens slut att forfalla. Avdraget motsvarar i detta fall
den betalda premien i inkomstslaget tjénst.

Avyttring av aktier forvdrvade med stod av personaloptioner beskattas i
inkomstslaget kapital. 1 denna del hénvisas till kapitlet om
teckningsoptioner och vad som dér sagts om kapitalvinstbeskattning vid
avyttring av aktier, bade vad géller sadana aktier som &r respektive inte ar
att anse som kvalificerade.

5.4 Villkorsandringar

I likhet med andra optioner kan personaloptioner vara foremal for
villkorsédndringar under 16ptiden. Frdgan under vilka omsténdigheter
villkorsdndringar avseende personaloptioner kan medfora ett karaktdrsbyte

"8 Prop. 1997/98:133, s. 28.
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till vardepapper, d vs att de ovan ndmnda villkoren 1 10 kap 11 § andra
stycket IL inte ldngre uppfylls, har behandlats 1 ett flertal réttsfall.

I ett forhandsbesked fran Skatterdtterdttsnimnden 2002-10-14 avsdg
villkorséndringen forldngning av utnyttjandetidpunkten vid anstéllningens
upphorande fran 3 till 12 madnader. Skatterdttsnimnden uttalade 1 sitt
forhandsbesked att sédana villkorsdndringar som beslutas under en
personaloptions 16ptid inte skall foranleda beskattning si linge forméanen
behéller sin karaktir av personaloption. Forhandsbeskedet blev inte
Overklagat till Regeringsritten.

Motsvarande bedémning gjordes i RA 2003 not 108. I rittsfallet hade ett
bolag, Y, stéllt ut personaloptioner till en anstdlld, A. D& moderbolaget
avsag att fusioneras med ett annat bolag, Z, varefter Y skulle utgora ett
heldgt dotterbolag till Z, uppkom fraga huruvida A skulle forménsbeskattas
med anledning av de villkorsédndringar som intrddde till f6ljd av fusionen.
Regeringsritten fann i likhet med Skatterdttsndmnden att villkorsédndringen
inte paverkar beskattningen under forutsittning att formanen behdller sin
karaktdr av personaloption. A skulle alltsd inte formansbeskattas forrdn han
utnyttjade optionerna for forvirv av aktier i Z.

I RA 2004 ref 35 I hade en anstilld i ett foretag tilldelats personaloptioner
som gav honom en ritt att efter en viss fortsatt anstillningstid forvirva
aktier 1 foretaget. Kvalifikationstiden var uppdelad i etapper innebédrande att
den anstillde gavs rétt till forvarv av en tredjedel av optionerna efter 1 ar,
ytterligare en tredjedel efter 2 &r och dterstdende tredjedel efter 3 ar. Av
optionsvillkoren framgick att det inte var tillatet att sélja eller pantsétta
optionerna eller i ovrigt forfoga 6ver dem pa annat sétt &n genom forvérv av
aktier. Foretaget avsag att begrinsa dessa forfoganderittsinskrankningar till
att endast omfatta optioner for vilka kvalifikationstiden inte hade 16pt ut.
Regeringsritten ansdg att en saddan villkorsdndring medforde att optionerna
vid kvalifikationstidens utgdng vara att betrakta som vérdepapper.
Beskattning av de optioner for vilka kvalifikationstiden 16pt ut skulle
ddrmed ske 1 enlighet med 10 kap 11 § fOrsta stycket IL, d v s forménen
skulle tas upp som intdkt det beskattningsédr villkorsédndringen sker. Sévitt
gillde kvarstdende optioner skulle formansbeskattning intrida det
beskattningsar da kvalifikationstiden 16pt ut.

I RA 2004 ref 35 I var friga om teckningsoptioner utgivna enligt den finska
motsvarigheten till ABL, vilka genom avtal med arbetsgivaren och den
anstillde belagts med forfoganderittsinskrankningar. Optionsbevisen i det
aktuella drendet var varken Overldtbara eller realiserbara och rétten att
tillgodogodra sig vérdet av dessa genom utnyttjande eller Overlatelse var
villkorad av fortsatt anstdllning. Med hédnsyn till dessa villkor ansag
Regeringsritten att forvirvet av optionerna inte avsag viardepapper utan en
rdtt att i framtiden forvérva véardepapper. Forménsbeskattning skulle siledes
intrdda nir ritten utnyttjades for forvarv av virdepapper i enlighet med
10 kap 11 § andra stycket IL. Ett sddant utnyttjande anségs ha &gt rum nér

52



den anstillde vid aktieteckningens borjan blev innehavare till optionsratter
som han kunde forfoga over.

Av ovan refererade réttsfall framgar siledes att det av skattemdssiga skal

kan vara papassligt analysera sadana villkorsdndringar som planeras under
ett pdgdende optionsprogram.
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6 Analys och utvardering

6.1 Beskattning av optionsinnehavarna

Vad som paverkar beskattningsutfallet vid optionsprogram ar for det forsta
karaktdren hos den aktuella optionen, huruvida den &r att betrakta som ett i
vardepapper 1 skatterdttslig bemirkelse eller inte. Utgdngspunkten &r att
teckningsoptioner uppfyller de kriterier som uppstills for att anses som ett
skatteréttsligt vardepapper medan det motsatta géller for personaloptioner.
Att helt forlita sig pd vilken beteckning optionen utt sett har getts i ett
optionsprogram #r emellertid inte alltid tillrackligt for att gora den
bedomningen. Eftersom det dr framforallt dr graden av forbehéll som dr
kopplad till optionen som styr huruvida ett skatterittsligt vardepapper
foreligger behdver dven sjdlva utformningen av ett visst program, d v s
villkoren avseende optionserbjudandet och eventuella sidoavtal, analyseras.
Generellt sett giller att ju starkare optionen &r knuten till anstéllningen desto
storre dr sannolikheten att optionen klassificeras som en personaloption.
Effekten som uppstér dr att tidpunkten for beskattningen samt skattesatser
skiljer sig at.

En anstidlld som har forvdrvat en teckningsoption dr, utifrdn vissa
forutbestdmda villkor, berattigad till att delta vid en framtida nyemission av
aktier. Teckningsoptionen, vilken normalt sett dr att betrakta som ett
skatterttsligt vdrdepapper, beskattas vid den tidpunkt d& den anstéllde
forvarvar optionen. Detta foljer av den sk vardepappersregeln i
10 kap 11 § forsta stycket IL. Ett fOrvintningsvirde skall rdknas fram
baserat pa optionens loptid, riskfri rinta, dagens aktievirde och volatiliteten.
Detta  fOrvéntningsvirde  utgdr  optionens  marknadsviarde  vid
forvarvstidpunkten. Om den anstidllde inte betalar ndgon premie for
optionen kommer han att bli beskattad for detta virde som en 16neféorman 1
inkomstslaget tjdnst. Om den anstdllde istdllet betalar ett sk
marknadsmaissigt pris for optionen uppkommer ingen forménsbeskattning
och all virdedkning kommer att beskattas som inkomst av kapital.
Understiger priset vad som kan anses marknadsmissigt sker beskattning 1
inkomstslaget tjinst for den del som motsvarar skillnaden mellan
marknadsviardet och betalt pris. For att minimera risken att ett
optionserbjudande blir betraktat som 16neférmé&n och beskattat i
inkomstslaget tjanst istéllet for kapital krdavs sdledes att den anstdllde vid
forvdrvet av teckningsoptionen erldgger ett marknadsmassigt pris samt att
forvarvet sker pa 1 6vrigt marknadsmaéssiga villkor.

Huvudregeln nér det géller en anstillds forvirv av viardepappersoptioner ar
saledes att han skall beskattas i samband med forvarvet. Det finns dock en
undantagsregel 1 11 kap 15 § IL som 1 vissa fall kan mojliggora ett skattefritt
forvdrv av vérdepapper. Denna undantagsregel dr inte exklusivt tillimplig
pa vérdepappersforviarv 1 anstillningsforhdllanden utan erbjudandet att
forvarva virdepapper skall dven ha riktats mot allmidnheten. For skattfrihet
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fordras vidare att de anstdlldas och allmidnhetens sammanlagda forvirv inte
Overstiger 20 procent av de totalt erbjudna vérdepapperna samt att den
anstillde inte forvarvar virdepapper for ett viarde dverstigande 30 000 kr.

Till skillnad fran teckningsoptioner dr en personaloption en rittighet som
enbart riktar sig till anstéllda inom ett foretag. Den &r inte heller att anse
som ett skatterdttsligt viardepapper utan en ritt till framtida forvirv av
virdepapper (vanligtvis aktier) till ett formanligt pris eller annars pa
forménliga villkor. Karaktéristiskt for personaloptionen dr att den ofta
forenas med villkor om inskridnkningar 1 forfoganderdtten, som t ex att den
anstéllde maste arbeta under en viss tid i foretaget innan optionen kan
utnyttjas. Vidare gar vanligtvis en personaloption inte att overlata till ndgon
annan, vilket medfor att den anstéllde méste stanna kvar i1 foretaget for att
kunna ta del av utbetalningen frdn optionsprogrammet. Den anstillde skall
enligt den s k personaloptionsregeln i 10 kap 11 § andra stycket IL ta upp
optionen till beskattning det beskattningsir d& han utnyttjar den for forvarv
av aktier alternativt dd han Overlater den till annan. Beskattningen sker i
inkomstslaget tjanst och det skattepliktiga beloppet utgdrs av aktiens
marknadsviarde vid utnyttjandetillfillet minskat med 16senpris samt
eventuell premie.

Andring av villkor i ett redan implementerat optionsprogram far den
konsekvensen att det kan vara nodvindigt att foreta en ny provning av
optionernas skatteréttsliga karaktir. P4 grund av den uppskjutna
beskattningstidpunkten for personaloptioner bor utrymmet for inom vilken
ram dndringar bor kunna godtas vara storre 4n 1 ett personaloptionsprogram
an 1 ett teckningsoptionsprogram sa linge optionerna inte utnyttjats eller
kunnat utnyttjas. Av praxis har det ocksd framgatt att vissa villkorsdndringar
for personaloptioner, till skillnad fran vad som giller for
viardepappersoptioner, inte foranlett nagon fordndring avseende
beskattningen under forutsittning att optionerna efter dndringen behallit sin
karaktdr av personaloptioner.

6.2 3:12-reglernas betydelse vid
beskattning av optioner

De incitamentsprogram som behandlats tidigare i uppsatsen kan, med
undantag fran det program som baseras pd personaloptioner, vara foremaél
for 3:12-beskattning. De sirskilda regler som giller vid utdelning och
kapitalvinst pd kvalificerade andelar i faimansforetag géller 1 princip dven for
avkastning och kapitalvinst pa vérdepappersoptioner. Med hinsyn till att
personaloptioner inte anses vara virdepapper 1 skatteréttsligt hinseende kan
de dock inte omfattas av reglerna for famansforetag. Daremot kan de aktier
som de anstidllda forvdrvar genom ett personaloptionsprogram komma att
beskattas enligt dessa regler.

3:12-reglerna forutsitter att den anstillde innehar en sddan tjénst att han
dérigenom kan anses aktiv, i bemirkelsen verksam i betydande omfattning, 1
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foretaget. Huruvida en anstilld dr verksam 1 betydande omfattning skall
beddmas med utgangspunkt i hur ekonomiskt betydelsefull hans arbetsinsats
ar. Mot bakgrund av att tillvixtforetag ofta dr konsultforetag dir vinsten
huvudsakligen genereras genom de anstilldas arbetsinsatser dr
sannolikheten ocksd stor att dessa personer, i samband att de deltar i ett
incitamentsprogram, kommer att triffas av 3:12-reglerna vid forvirv av
vardepappersoptioner respektive vid senare forvéarv av underliggande aktier
1 foretaget. Detta medfor enligt nuvarande 3:12-regler att en viss del av
kapitalvinsten kan komma att beskattas i inkomstslaget tjénst.

Konsekvensen av att optioner i ett incitamentsprogram eller de aktier som
forviarvats med stod av dessa beddms som kvalificerade ett visst
beskattningsar blir sirskilt kdnnbar i det fall att foretaget har for avsikt att
borsintroduceras inom de kommande fem beskattningsdren. En
borsintroduktion innebir visserligen enligt 56 kap 3 § IL att faimansforetaget
upphdr att vara ett sddant. Daremot medfor de sérskilda 3:12-reglerna att
sddana aktier som innehas av kvalificerat verksamma deldgare vid
tidpunkten for borsintroduktionen fortsétter att vara kvalificerade under en
overgéangsperiod pa fem ar. Av lagtexten framgar vidare att det inte heller ar
mojligt att dverldta aktien till bolaget och dérefter kopa tillbaka aktien med
avsikt att aktien ddrmed inte ldngre skulle vara kvalificerad.

Mot bakgrund av att undantag frdn 3:12-reglerna kan medges vid ett
betydande utomstdende &dgande enligt den sk utomstdenderegeln i
57kap 5 § IL kan det vara pépassligt, om mdjligt, att ta in en eller flera
passiva utomstdende dgare redan vid ett tidigt skede 1 foretagets livscykel.
For tillvaxtforetag kan detta dven vara ett sétt att soka extern finansiering
och kompletterande kompetens. Ar dessa dgare med redan frin borjan
undviker huvudédgarna att trédffas av reglerna under den kommande
femérsperioden. Minst 30 procent av aktierna behover dock &dgas av
utomstaende for att 3:12-reglerna inte skall tillimpas. Nagon hélftendelning
av vinsten 1 en kapitaldel och en tjdnstedel behover i sddant fall inte goras.
Inte heller beskattas ndgon del av utdelningen som tjénst. Skatten blir da 25
procent pa bade kapitalvinst och utdelning. Samtidigt bor den skattevinst
som astadkoms genom ett storre externt dgande stéllas mot den nackdel som
det kan innebdra att direkt sldppa ifrdn sig 30 procent av aktierna.

Sammanfattningsvis kan sdgas att om de anstdllda som skall delta i ett
incitamentsprogram ar verksamma i betydande omfattning i foretaget enligt
57kap 4 § IL och ingen utomstiaende dgare finns fOor att undantagsregeln
skall kunna tillimpas kan ett direktdgande vara att foredra framfor innehav
av vidrdepappersoptioner. Om deltagarna emellertid inte dr verksamma 1
betydande  omfattning finns  fortfarande  mojlighet att  infora
incitamentsprogram som inte bestar av ett direktdgande, tex baserat pd
personaloptioner.
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6.3 Fordelar och nackdelar programmen
emellan

Ur skattesynpunkt och innehavarperspektiv torde teckningsoptionsprogram
som loper pa marknadsmissiga villkor vara det totalt sett mest fordelaktiga
programmet att delta i. Samtidigt ger teckningsoptionsprogram inte de
anstéllda samma incitament till att stanna kvar i foretaget vilket for foretaget
ibland utgér det wursprungliga syftet med att introducera ett
incitamentsprogram. Detta syfte astadkoms i sa fall bittre med ett
personaloptionsprogram dér de anstillda inte kan sluta pa foretaget med
bibehallna féormaner som verkan.

Nér det giéller personaloptionsprogram kan ordningen med uppskjuten
beskattning upplevas bade positiv och negativ. En fordel med att
formansbeskattning intrdder vid tidpunkten for faktiskt utnyttjande &r att den
anstillde ldttare kan 6verblicka konsekvenserna eftersom det krédvs att han
sjdlv agerar for att skatteplikt skall intrdda. Risken att drabbas av negativa
och oforutsedda skattekonsekvenser minskar didrmed. Samtidigt bor den
anstillde vara medveten om att han kommer att beskattas i inkomstslaget
tjdnst for hela virdestegringen pa optionen till skillnad fran
virdepappersbeskattade optioner dir virdestegringen, efter eventuell erlagd
formansbeskattning, beskattas 1 inkomstslaget kapital. Det ar saledes mojligt
att den skatt som den anstillde senare skall betala dverstiger den faktiskt
erhéllna formanen. Av denna anledning kan personaloptioner upplevas som
mindre fordelaktiga 4n om den tilldelade optionen skatterittsligt
klassificeras som ett viardepapper. Att observera dr dock att d&ven om det
faktiska utnyttjandet av en personaloption for forvérv av aktier medfor ett
hogt skattepliktigt belopp kommer detta den anstédllde tillgodo ndr han
avyttrar aktierna. Den kapitalvinst som ddrmed uppkommer kommer dé att
bli lagre eftersom aktien far ett hdgre ingangsvérde.

Mot bakgrund av den verkan som foljer av optionens havstangseffekt kan
incitamentsprogram som baseras pa optioner vara en placering som kan ge
anstillda 1 ett tillvixtforetag goda avkastningskastningsmgjligheter.
Samtidigt ar riskerna med incitamentsprogram baserade pa optioner hogre
dn med andra incitamentsprogram. Det kan dock vara svart for den anstéllde
att sjdlv beddma om ett incitamentsprogram, oavsett vilket det ar friga om,
ar en bra affar eller inte. For att undvika att betunga den personliga
ekonomin bor den anstéllde i varje fall avhalla sig frén att acceptera en
simre l0neutveckling 1 utbyte mot att f4 mojlighet att delta 1 ett
optionsprogram. Utvecklas inte fOretaget i1 positiv riktning riskerar den
anstillde annars att ha arbetat for en omotiverat ldg 16n under ett antal ar.
Den personliga ekonomiska risken 0kar naturligtvis ocksa om den anstillde
har l&nat pengar for att kOpa optioner alternativt aktier i det foretag han
arbetar i.

Fragan kvarstir dock wvilka faktorer som pdverkar wvalet av
incitamentsprogram i tillvixtforetag. Det forsta som bor utredas dr vilka mal

57



som foretaget generellt sett vill uppnd och hur en introduktion av ett
incitamentsprogram i verksamheten ligger i linje med dessa mélséttningar.

Om tanken ar att de berorda anstéllda skall bli deldgare i bolaget bor ocksé
ett optionsprogram viljas som medfor en ritt till forvirv av den
underliggande  aktien. Ett incitamentsprogram som  utgdrs av
teckningsoptioner erbjuder medarbetarna ett reellt deldgarskap baserat pa ett
risktagande och framstar darfor som det effektivaste programmet for att ge
medarbetarna ett incitament till att tinka som &gare. Motiverade
medarbetare paverkar ocksd marknadens virdering av foretaget i positiv
riktning eftersom deldgarskap for medarbetarna kan vara en viktig
beslutsfaktor hos riskkapitalbolagen. I vissa branscher diar konkurrensen om
experterna dr extra hard som i exempelvis IT- och finansbranschen, har det
idag blivit néstintill nddvindigt att kunna erbjuda nagon form av direkt eller
indirekt deldgarskap for att kunna rekrytera och behélla kompetent personal.

Om de olika programmen beddms med utgdngspunkt frdn behovet att skaffa
rorelsekapital, framstir ocksd teckningsoptioner som mest lampliga, i
synnerhet under ett tidigt skede av fOretagets verksamhet. Samtidigt &r
kapitalanskaffning vanligtvis inte det huvudsakliga syftet nér ett foretag
infor ett teckningsoptionsprogram, utan att de anstillda skall bli varaktiga
deldgare i foretaget. Da de anstéllda utnyttjar sina teckningsoptioner for att
teckna nyemitterade aktier intrdffar en utspddning av de nuvarande
aktiedgarnas innehav. Detta Okade aktiedgande kan visserligen ur
utfardarperspektiv framstd som en odnskad bieffekt 1 forhdllande till
programmets ovriga gynnsamma effekter. Av denna anledning bor ocksa
dgarna till foretaget se over hur stor andel av det totala dgandet som de dr
villiga att slappa ifrdn sig till sina medarbetare innan ett
teckningsoptionsprogram infors.

6.4 Avslutande kommentarer och férslag
till vidare diskussion

Denna uppsats har lyft fram nigra av de skatterittsliga frigor som anknyter
till incitamentsprogram 1 tillvixtforetag. Efter att ha analyserat
tillviaxtforetagets forutsdttningar kan konstateras att de skatterdttsliga
faktorerna visserligen har betydelse for valet av incitamentsprogram och att
dessa inte skall underskattas. I den kontakt som jag inledningsvis av
uppsatsskrivandet hade med Johan Bratteberg har jag dock uppfattat det sé
att det d4r mindre vanligt att ett foretag infor ett incitamentsprogram enbart
som en slags skatteplaneringsstrategi. Strdvan efter skatteoptimalisering och
vinstmaximalisering bor alltsd inte overdrivas.

Fragan om det Over huvud taget kan anses ldmpligt att introducera ett
incitamentsprogram under en relativt tidig fas i foretagets livscykel har
troligen varken ett givet eller ett helt okomplicerat svar. Ett for
tillvaxtforetag utmirkande drag &ar framforallt deras starka behov av att
tillgodogora sig medel for fortsatt levnad liksom att rekrytera, motivera och
behélla kompetent personal. Att infora ett optionsprogram under
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tillvaxtfasen kan siledes ingd som ett led 1 att skapa ytterligare tillvéaxt i
foretaget samt mervérde for aktieigarna, men en pé detta sétt viardedrivande
incitamentsstruktur kan dock vara lika viktigt i senare skede da foretaget har
natt mogen alder och kanske ocksé blivit ett storforetag.

Det kan ocksa ifrdgaséttas om ett optionsprogram &dr det mest effektiva
medlet for att motivera de anstillda att 0ka fOretagets vardetillviaxt. Ett
incitamentsprogram &r ingen garanti for en langsiktlig utveckling av
foretaget. Samtidigt kan incitamentsprogram medfora en positiv inverkan pa
foretagets resultat. Positiva forvintningar dr ju en fOrutsittning for att
tillvaxtforetaget skall kunna attrahera kapital for att i sin tur kunna
vidareutveckla sin verksamhet och etablera sig p4 marknaden. D4 vérdet i
kunskapsintensiva foretag ofta utgdrs av de anstillda kan det te sig som lite
bakvint att anvidnda incitamentsprogram for att till viss del binda de
anstillda till foretagets vardetillvaxt. Vérdet kopplas i sjdlva verket till deras
egna arbetsinsatser med malsdttningen att detta skall 0ka intresset for
bolaget dven frdn utomstdende potentiella investerare. Uppnas detta har
hirmed dven incitamentsprogrammets mal uppfyllts.

En implementering av incitamentsprogram 1 tillvaxtforetag bor sdledes
foregas av en noggrann lamplighetsavvégning utifran foretagets individuella
forutsittningar som t ex behov och mél, innan ett sidant genomfors. For de
inblandade parterna kan saddana fragor vara vérda att diskutera med experter
uppdaterade pa omrédet, foretrddesvis en skattejurist eller revisor. Viktigt ar
dven att informera de anstdllda om riskerna med att deltaga samt vilka
beskattningskonsekvenser de har att védnta sig. Vid osdkerhet om vilka
skattekonsekvenser ett visst optionsprogram har alternativt om foretaget har
planer pd att dndra de for programmet uppstillda villkoren finns &ven
mojlighet att begdra forhandsbesked fran Skatterdttsnamnden.

Slutligen skall det bli intressant att folja huruvida utvecklingen pa
skatteomrddet kommer att underlitta alternativt forsvara genomforande av
incitamentsprogram for tillvéxtforetag i framtiden. Hér tanker jag sérskilt pa
hur 3:12-reglerna kommer att utformas framéver. Min uppfattning ar att vi
med storsta sannolikhet inte sett slutet pa debatten kring beskattning av
optioner 1 incitamentsprogram. Det kommer stindigt att dyka upp nya
situationer som ger upphov till nya debatter, ny praxis pd omradet och ny
lagreglering. Nya tider krdver som sagt nya 16sningar. Denna fordanderlighet
hos samhille, politik samt ritten i ett storre perspektiv dr samtidigt det som
gor att juridiken heller aldrig forlorar sin charm och tjusning.
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