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SAMMENDRAG

Norge er, som resten av verden, sterkt preget av Covid-19 utbruddet som har brakt sykdom og
ded, og hemmet og dels stengt ned gkonomien og. Nér de direkte virkningene av pandemien
har blitt h&ndtert vil det voere behov for en rekke tiltak for & forsgke & skape nye arbeidsplasser
for & veie opp for arbeidsplassene som har gdtt tapt. Medeierskap for ansatte i egen bedrift er
et tiltak som virker positiv pd gkonomien ved en bredde av effekter. Na&r incentivordninger for
medeierskap ogsd bidrar til & motvirke ulikhet, tap av arbeidsplasser og utlgser et relativt lavt
statisk skatteproveny, er det et virkemiddel som bgr utforskes grundigere. De eksisterende
incentiv-reglene for medierskap har blitt bedret som del av krisepakkene som har blitt vedtatt.
Ved en annen innretning av incentivene og evt. innfgring av kollektive medeierskapsordninger,
vil omfanget og de positive virkningene av ansattes medeierskap i egen bedrift kunne styrkes

betydelig.

Innholdet i denne rapporten kan deles i tre hoveddeler. Med utgangspunkt i
forskningslitteraturen, gir rapporten en oversikt over sentrale virkninger av medeierskap for
ansatte i egen bedrift, hvor hovedbildet forskningen finner er at bdde bedriften og skonomien
generelt styrkes ved skt medeierskap av ansatte i egen bedrift. Forskningen finner ogs& andre
positive virkninger, slik som at jobbsikkernet og gkonomien til den giennomsnittige ansatte med

eierskap i egen bedrift styrkes.

Rapporten presenterer videre ny innsikt om synet p&d medeierskap i Norge, innhentet ved en
spgrreundersakelse giennomfart blant Finansforbundets medlemmer. Denne stgtter opp under

hovedfunnene i forskningen.

Med dette som grunnlag, skisseres avslutningsvis noen muligheter for forbedringer av
incentivene til medeierskap i egen bedrift. Dette gjeres bdde ved & bygge videre pd strukturen
til eksisterende ordninger basert pd individuelt eierskap og ved & introdusere ny innretning av
incentiver til medeierskap. Det pekes ogsd pd mulighetene kollektivt eierskap for ansatte kan

gi, slik enkelte andre land har positiv erfaring med, men Norge ikke har incentiver og regler for.




Sentrale virkninger av medeierskap i egen bedrift

= Medeierskap gker normalt produktivitet og lennsomhet i bedriftene - og med det

langsiktig levestandard

Produktivitet er grunnlaget for nivéet pd langsiktig levestandard. | likhet med andre vestlige
land, er det derfor en bekymring at produktivitetsveksten i Norge har veert nedadgdéende
de siste tidr. Det er derfor interessant at et solid funn i metastudier om ansattes medeierskap
er at produktiviteten i gjennomsnitt er noe hayere i bedrifter hvor det er brede ordninger
for ansattes medeierskap og hvor mulighetene dette gir utnyttes. Mer produktive bedrifter
gir et nceringsliv med hgyere verdiskaping bak hver arbeidsplass, noe den enkelte bedrift,

de ansatte og samfunnet i helhet nyter godt av.

= Medeierskap gker organisasjonstilknytningen
Flere undersgkelser finner en positiv sammenheng mellom medeierskap i egen bedrift og
organisasjonstilknytning. Dette er en av hovedkanalene som de ulike positive virkninger av
medeierskap virker gjennom. Forskning finner at tilliten til ansattes representanter, samt eier,
styre og ledelse normalt er hayere i selskaper hvor ansatte er medeiere. Opplevelsen av
medvirkning og autonomi for de ansatte er ogsd hgyere i slike selskap. Det ikke er
medeierskap isolert sett som gir de positive effektene, men organisasjonsutviklingen det

muliggjer i kombinasjon med holdningsendringer hos den medeiende ansatte.

= Medeierskap virker normalt positivt pd innovasjon og omstilling
Flere studier finner at medeierskap for ansatte virker positivi p& FoU-intensitet og
innovasjonsutfall. Dette ser ut til & vaere en fglge av at medeiende ansatte ser ut il & ha
mer motivasjon og dedikasjon fil bedriftens innovasjonsmal, herunder at ansatte med
entreprenarkompetanse fokuserer p& & realisere denne internt i bedriften istedenfor & bryte
ut for & starte konkurrerende virksomhet. Gitt hvor norsk gkonomi for tiden er, er dette
relevant, siden mer innovative bedrifter gir gkt evne til omstiling — b&de for den enkelte

bedriftf og for gkonomien som helhet.

=  Medeierskap gir bedrifter bedre overlevelsesevne - bade i normale tider og i krisetider
Sammenhengen mellom medarbeidereide bedrifter og overlevelsesevne er undersgkt i
flere land. Flere studier finner at bedrifter med medeiende ansafte har hgyere
overlevelsesrate enn vanlige bedrifter, offe med stor margin. Dette virker ogs& under
krisetider, hvor f.eks. finanskrisen er undersgkt. | lys av utfordringene norsk gkonomi har i
megte med Covid-19, en krise som rammer nceringslivet bredt og som har gitt betydelige

offentlige kostnader og reduserte skatteinntekter, kan ftiltak som gir incentiver ftil okt




medeierskap blant ansatte vurderes som et kostnadseffektivt langsiktig tiltak for & styrke

gkonomiens mgter med fremtidige krisefider.

Medeierskap styrker bedriftsdemokratiet

| Norge stér bedriftsdemokratiet sterkt, men de ansattes muligheter for medbestemmelse
er imidlertid under press. Ifglge Medbestemmelsesbarometeret 2017 var 42 prosent av den
oppfatning at arbeidslivet beveget seg i en mer autoritcer retning med mindre
medbestemmelse, mens bare 12 prosent mente det beveget seg i en mer demokratisk
retning. @kt medeierskap i egen bedrift gir innflytelse som eier og vil kunne bidra fil &

motvirke denne trenden, noe som pd& sikt kan gi et bredere og sterkere bedriftsdemokrati.

Medarbeidereide bedrifter tenker ofte mer langsiktig

Studier viser at mens vanlige bedrifter normalt bruker mye tid p& & overvéke egne ansatte,
med de kostnader dette medfarer, har bedrifter med medeiende ansatte mer fokus p&
effektivitet og fleksibel organisering av arbeidsprosesser. Det bidrar fil at standardisering og
kontroll er mindre tilstedevcerende enn i andre bedrifter. Redusert kontrollbehov av egne
ansatte legger il rette for reduserte kostnader, okt effektivitet og produktivitet, noe som
spesielt kan gi positiv effekter over tid. Medeierskap i egen bedrift bidrar ogsd til at ansatte
i gjennomsnitt reduserer frekvensen av jobbskifte. Det er ofte positivt relatert il
kompetanseoppbygging hos de ansatte, og gir en stegrre andel av ansatte som har ef
langsiktig perspektiv pd de utfordringer bedriften og nceringen stér overfor over tid.
Medeierskap kan derfor ogsd vurderes som et virkemiddel som pd flere mater statter opp

under en langsiktig tankegang i nceringslivet.

Redusert vlikhet: Ansattes med medeierskap har ofte hgyere lgnn og finansformue enn de
som ikke har medierskap

Flere studier finner at ansattes medeierskap kommer i tillegg til vanlig lenn for de ansatte,
ikke som en erstatning. Ansatte med medeierskap har i giennomsnittlig sterre finansformue
enn liknende ansatfte uten medeierskap i egen bedrift. Incentiver for medeierskap gir den
enkelte ansatte incentiver for investeringer og sparing ved medeierskap i egen bedrift. Det
kan gi erfaringer og mentalitet som kan «smitte ovem pd& andre privatgkonomiske
vurderinger og gke innsikten i de fordeler investeringer og medeierskap i bedrifter giennom
aksiemarkedet, og evt. unoterte bedrifter, kan gi. Studier finner ogs& at det ofte er en positiv
relasjon mellom graden av ansattes medeierskap og lznnsnivéet. Dette bidrar samlet sett
til & redusere ulikhet pd et makronivd, dersom omfanget av medeierskap for ansatte

styrkes.




Det hgyere lannsnivéet gir isolert sett en gkt kostnad sammenlignet med bedrifter med et
lavere lgnnsnivd. Men sett i lys av at bedrifter med medeiende ansatte ofte er mer
produktive, er det ikke overraskende at en del av gevinsten dette bringer kanaliseres videre
fil de ansatte gjennom @kt lgnn. Brede ordninger for medeierskap og et konkurransedyktig
lznnsnivd kan og veoere virkemidler bedrifter benytter for & beholde og tiltrekke seg

kompetent arbeidskraft.

Politikk for a stimulere til gkt medeierskap blant ansatte

Forskningslitteraturen tegner et stabilt og positivt bilde av at brede ordninger som stimulerer fil
gkt medeierskap blant ansatte gir klare fordeler — bdde for bedriften, den medeiende ansatte
og samfunnet ved gkonomien bredt.! Incentivordninger for medeierskap for ansatte ser ut til &
ha tverrpolitisk statte i Norge.2 Det gir et utgangspunkt for & arbeide videre for & styrke
incentivene for ansattes medeierskap i stortingsperioden 2021-2025, vuavhengig av hvilken

regjering som da styrer.

Eksisterende regler — incentiver til personlig, direkte medeierskap

En ansatt kan i trdd med normale kapitalbeskatningsregler kjgpe aksjer til markedspris i
bedriften hun jobber i. Hvis den ansatte tilbys & kjgpe aksjer i egen bedrift til lavere pris enn
markedspris — til underkurs — er hovedregelen at dette blir betraktet som fordel oppnddd i
ansefttelsesfornoldet og rabatten den ansatte gis beskattes som Ilgnn for den ansatte og det
utlgser arbeidsgiveravgift for bedriften.3 Evi. senere gevinster ved salg av disse aksjene

skattlegges, for fiden med 31,68 prosent for den ansaftte.

Et unntak i denne hovedregelen er nérrabatterte aksjer tilbys bredden av ansatte. | 2020 kunne
den ansatte kjgpe aksjer i egen bedrift med opptil 20 prosent rabatt, uten at det utlgser
lznnsbeskatning eller arbeidsgiveravgift. Den skattefrie rabatten kunne maksimalt utgjere 5000
kroner. | statsbudsjett for 2021 ble dette gkt til 25 prosent og maksimalt 7500 kroner. Dette er av
Finansdepartementet estimert & ha et samlet skatteproveny, reduserte skatteinntekter, p& 50
millioner kroner. Med det kan de ansatte kjgpe aksjer med markedsverdi pd opptil 30.000 kroner

og betale 22.500 kroner for dette om maksimalgrensen benyttes. Rabatten pd 7.500 kroner som

! Denne rapporten tar for seg virkningen av brede incentivordninger for ansattes medeierskap. Individuelle opsjonsordninger er ikke
innenfor mandatet som blir analysert, selv om ogsd incentiver for individuelle opsjoner ogsd bringer mange fordeler.

2 Arbeiderpartiets september-utkast il program for Stortingsperioden 2021-2025 gdr inn for & «Bedre reglene for opsjonsbeskatning slik
at flere ansatte tar del i verdiskapingen i oppstarts- og vekstbedriftem. Regjeringen har i innevcerende periode styrket incentivene for
medeierskap i egen bedrift og ogsd bedret opsjonsreglene noe, dog ikke s& langt som nceringslivet sier er ngdvendig.

( 1
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3 hitps://www.skatteetaten.no/rettskilder/type/handboker/skatte-abe /201 9/aksjer--ansattes-erverv-til-underpris/A-3.001/




eieren filbyr de ansatte & kjgpe for vil voere skattefri. Er rabatten ved aksjekjgpet hayere enn

deftte, vil det overskytende beskattes som lgnn.

Det er ogsd finansielle innretninger bedriften kan velge, som reduser grunnlagsprisen for
markedsverdien, som s& rabatten regnes ut ifra. Det kan for eksempel knyttes vilkar til aksjene,
som reduserer deres reelle verdier. Eksempler p& det kan vecere bindingstid for salg,
begrensninger i stemme- og utbytterett og begrenset utbetaling om den ansatte slutter i
selskapet, som bl.a. kan begrunne en betydelig likviditetsulemperabatt. Slike fornold pdvirker
verdien av aksjene og dermed hvor mye de ansatte md betale. Det er ogsd mulig & opprette
en blanding av ordincere aksjer og preferanseaksjer med forskjellig avkastningsprofil, som ogsd
kan rettferdiggjere en lavere prising. Om de ansatte har likviditetsutfordringer ved kjgpet av
aksjer kan arbeidsgiver ved selskapet, eller ved hovedaksjoncer tilby 1dn, men dette m& det
avkreves normrente, pd linje med markedsrenter, for at det ikke skal utlase en skattemessig

fordel.4

Mulige bedringer av incentiver for medeierskap

Hvis man ansker & styrke incentivene for ansattes medeierskap i egen bedrift stér man overfor

tfo hovedvalg - incentiver ved hhv. direkte, personlig eierskap og indirekte, kollektivt eierskap.

Incentiver for direkte medeierskap i egen bedrift

Incentiver for direkte medeierskap kan innrettes pd flere mater. Den enkleste forbedringen av
incentivene for direkte eierskap av aksjer i egen bedrift f{&r man ved & bygge videre pd den
eksisterende rabattordningen og utvide belgpsgrensene. Bdde rabattbelgpet som er
skattefritt, og prosentandelen det utgjer av aksjeprisen totalt kan forbedres. En utvidelse av
rabatten til 10 000 kroner og skatterabattprosent til 30 prosent har en provenykostnad p& om
lag 50 millioner kroner. Jo hayere rabatten settes, jo mer omfangsrik kan man vente at bruken

av ordningen blir. Det vil reelt gke skatteprovenyet av ordningen tilsvarende.

Det er ogsd mulighet for & tenke mer radikalt p& hvordan man kan gke incentivene for
medeierskap i egen bedrift. Hvis det er et gnske & gke andelen medeierskap i egen bedrift
vesentlig sammenlignet med i dag, anbefales det & innrette incentivene for medeierskap
kraftigere og annerledes enn i dag. Her skisseres noen overordnede muligheter. Velger man &

forfglge noen av disse, m& de utredes grundigere.

4 https://www skatteetaten.no/rettskilder/type/uttalelser/bfu/incentiv-i-arbeidsforhold-skatteloven--5-1/ og
https://www.bull.no/medeierskap-til-rabattert-pris-eller-betinget-vederlag-kruse-smith-modellen/
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https://www.skatteetaten.no/rettskilder/type/uttalelser/bfu/incentiv-i-arbeidsforhold-skatteloven--5-1/
https://www.bull.no/medeierskap-til-rabattert-pris-eller-betinget-vederlag-kruse-smith-modellen/

= Skattlegging som kapital eller skattlegging som lenn?

Aksjekjgp innenfor rabattgrensene er skattefri, mens rabatter som gis i aksjeprisen ut over
belgpsgrensen skattlegges som lIgnn. En mulig innretning som ville gke incentivene fil
medeierskap, og fleksibiliteten ved medeierskap, er skattlegging av aksjerabatt fil over den
skattefrie belgpsgrensen som kapital, ikke som lgnn. | og med at detfte er en kapitalbeskattet
transaksjon kan det da og argumenteres for at det helle ikke ber pdlgpe arbeidsgiveravgift for
bedriften. En slik innretning reduserer skattekostnaden ved det rabatterte kigpsayeblikket bdde
for den ansatte og for bedriften. Et hovedprinsipp om at alt av transaksjoner som overfgrer
eierskap fra eksisterende eiere til ansatte ansees & falle inn under kapitalbeskatning, ikke
lznnsbeskatning, vil gjere dialogen om muligheter mellom bedriftseiere og ansatte enklere,

redusere kosthader for bedriften og oke incentivene for de ansatte.

Det er ogs& mulighet for & innfgre redusert gevinstbeskatning for ansatte for aksjer de eier i
egen bedriff, noe som ikke gker kosthaden ved ansatteierskap for bedriffen og dens

opprinnelige eiere, men er en fordel for de ansatte som dekkes av storsamfunnet.

= Tilrettelegging for utsatt reel betaling av aksjekjep?
Sparreundersgkelsen til Finansforbundets medlemmer avdekket at en andel av ansatte som
ikke hadde medeierskap oppgav likviditetsgrunner for at de ikke hadde kjgpt aksjer. En Igsning

kan veere & endre incentivene til medeierskap for ansatte slik at betaling for aksjer kan utsettes.

En utsettelse av det reelle betalingstidspunktet kan oppnds pd ulike mater. En Iasning er
innfgring av regler hvor arbeidsgiver kan gi den ansatte et I&n med gunstige betingelser som
finansierer aksjekjgpet uten at det utlgser skatt for den ansatte. Det Igser likviditetsutfordringen
den ansatte kan std overfor. Om man gnsker & statte opp under bedriftens incentiver for & tiloy

dette, kan kostnaden ved slike I&n gis behandles gunstigere enn i dag.

En annen innretning er & innfgre skattesubsidierte opsjoner, hvor den ansatte gis rett til kigp av
aksjer i egen bedrift pd et gitt fremtidig tidspunkt, til en avtalt aksjepris. Betalingen for denne
opsjonen kan forfalle ved innlgsningstidspunktet, noe som bd&de vil Igse likviditetsutfordringen
et aksjekjop kan gi og reduserer risikoen et aksjekjep gir den ansatte. En opsjon er en rett, men
ikke en plikt, fil & kigpe aksjer til en avtalt pris, og er normalt noe man mé betale for. Her kan
man se for seg en innretning hvor ansatte uten kostnader kan gis rett fil fremtidig kjgp av aksjer
i egen bedrift. Det er kun opsjoner som kan innlgses til gevinst som det lanner seg & utave. Det
er flere méter en slik opsjonsinnretning kan innrettes pd&, med ulike skatte-kostnader. Jo

gunstigere opsjonsordningen innretftes, jo mer omfangsrik kan man vente at bruken av den blir.




Om det gjares kostnads- og skattefritt for den ansatte & ikke utgve en opsjon til & kigpe aksjer i
egen bedrift, elimineres reelt risikoen den ansatte stér overfor, mens oppsiden beholdes.
Disse to hovedinnretningene kan kombineres, noe som gir fire hovedinnretninger av incentiver

til medeierskap i egen bedrift.

Fire mulige hovedinnretninger av incentiver ved ansattes medeierskap

Tidspunkt for skattlegging

Ved avtaleinngdelse

Skatt som
lgnn Dagens situasjon

Utsatt Iennsbeskatning

Skattlegging som Iznn Skattlegging som Ignn

Betaling ved kjgps/avtaletidspunkt Reelf utsatt betaling

(gir lavest incentiver)

Skattlegging som

kapital eller lgnn

Kapitalbeskatning og betaling Kapitalbeskatning og utsatt
ved kjopstidspunkiet betaling
Skattlegging som kapital _Skattlegging som kapital

Betaling ved kjgps/avtaletidspunkt Reelt utsatt betaling

(gir best incentiver)

Skatt som
kapital

Kilde: NyAnalyse

Incentiver for indirekte eierskap i egen bedrift

Det eksisterer i dag reelt ikke incentiver for indirekte eierskap i egen bedrift. Jo mer fleksibel
incentivstrukturen for eierskap i egen bedrift er, jo mer kan man vente at den vil fgre til endret
adferd. | USA har det vcert gode skatteincentiver for indirekte eierskap for ansatte finansiert av
bedriften selv, ved de Employee Stock Owner Program-ordningen. Dette har medfert at ESOP-

medeierskap har blitt utbredt.

Det kan ogs& argumenteres for at indirekte, kollektivt medeierskap i egen bedrift vil veere
spesielt egnet i Norge, hvor sterke fagforeninger og trepartssamarbeid er en sentfral del av
innretning og styringen av gkonomien. Det vil gi et nytt kollektivt verktgy i dialogen mellom

bedriftseiere og de ansatte for hvordan bedriften kan innrettes og utvikles. En grundig analyse
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av innretning av incentiver for indirekte eierskap i egen bedrift i Norge ligger utenfor rammen

for denne rapporten, men det anbefales at dette utredes pd egnet méte.

Potensielt positive netto skattevirkninger av bedrede incentiver fra ansattes medeierskap

Provenykostnadene ved bedrede incentiver for gkt eierskap vil variere avhengig av innretning
av incentivene, men legges @kt gkonomisk vekst, mer robust gkonomi og positiv innvirkning pd
omstilling til grunn, kan det ikke utelukkes at netto skattevirkning samlet sett ved bedrede

incentiver for ansattes medeierskap i egen bedrift er positiv.

Kjennetegn ved tre typer medarbeidereide bedrifter

Kjennetegn

Direkte/indirekte eierskap

Stemmerett pa
generalforsamlingen
Kan en medarbeidereier

selge aksjer pa egenhand?

Motiv for eierskap

Hva skjer med aksjene nar
en medarbeidereier slutter i
firmaet?

Kilde: @kland (2016)

Individuelle aksjer

Direkte

Medarbeidereiere etter

antall aksjer
Ja

Avkastning, mindre
skatt, kontroll, statte

egen arbeidsplass

Oftest salg av egne

aksjer

Indirekte

Indirekte gjiennom ESOP-

fondet
Nei

Pensjonssparing,
avkastning, mindre skatt,
stgtte egen arbeidsplass

Utbetaling av andel av
aksjefond etter

markedsverdi

Arbeiderkooperativ

Indirekte, der over
halvparten av de ansatte
har over 50 prosent av
aksjekapitalen
Alle medarbeidereiere

har en stemme hver
Nei

Sikre arbeidsplasser,
avkastning, statte egen

arbeidsplass

Noen selskaper utbetaler

andel av egenkapital




FUNN FRA NY SPORREUNDERSQOKELSE

Som en del av denne rapporten ble det utfart en sparreundersgkelse om medeierskap med
medlemmer fra Finansforbundet som respondenter. Totalt var det 753 som svarte. Her trekkes
frem noen av de viktigste funnene fra undersgkelsen. Det er verdt & merke seg at
respondentene ofte arbeider i starre bedrifter, som preger finansbransjen, hvor man kan vente
at brede ordninger for ansattes medeierskap er mer etablert enn i mindre bedrifter. Behovet
for bedre tilrettelegging for incentivordninger som stimulerer til ansattes medeierskap vil derfor
frolig vecere sterre hvis sparreundersgkelsen hadde blitt giennomfert i bransjer som er mer

dominert av smé& og mellomstore bedrifter.

Utvalgte funn:
=  Omlag 2/3 svarer at de har muligheter for medeierskap i egen virksomhet i dag.
= Omlag é av 10 av de som ikke har muligheten til medeierskap, @nsker seg dette.

=  Omlag 7 av 10 mener det bar tirettelegges mer for medeierskap i nceringslivet.

Andre funn:

= 66 prosent er enig eller veldig enig i at medeierskap i egen bedrift vil styrke de ansattes
arbeidsinnsats i virksomheten de arbeider i.

= 62 prosent er enig eller veldig enig i at medeierskap i egen bedrift vil ha positiv betydning
for gkonomien i viksomheten de arbeider i.

= 58 prosent er enig eller veldig enig i at medeierskap i egen bedrift vil styrke samholdet
mellom ledelsen og ansatte i vilkksomheten de arbeider i.

= Om lag halvparten av respondentene er hverken enige eller uenige i de folgende
pd&stander om medeierskap, men av den resterende halvdelen er en overvekt enige eller
veldig enige i pdstand a, b og ¢:
a) Det vil fgre til at feerre slutter i virksomheten,
b) Det vil gjere at virksomheten takler nedgangstider bedre,
c) Det vil gjere at virksomheten inntar mer langsiktige mal, og

d) Det vil utievne gkonomiske forskjeller i bedriften.

Overordnet vurdering av Sperreundersgkelsen:

En bredde av akademiske undersgkelser finner b&de positive og negative virkninger av
medeierskap. De fleste virkningene er positive — bdde gkonomisk og samfunnsbyggende.
Sparreundersgkelsen blant medlemmene i Finansforbundet stgtter opp under de akademiske
funnene. Om lag 2/3 av medlemmene i Finansforbundetetter gnsker bedre incentiver for

medeierskap i egen bedrift og ncer 6 av 10 av de som ikke er medeier i egen bedrift i dag
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gnsker medeierskap. Det indikerer at bedrede incentiver for medeierskap i egen bedrift vil

resultere i gkt omfang av medeierskap i egen bedrift.

Funn i spgrreundersgkelse om medeierskap i egen bedrift blant Finansforbundets medlemmer
Her presenterer svarene pd de enkelte sparsmal i sparreundersgkelsen om medeierskap i egen
bedrift. Hele spgrreundersakelsen er gitt i vedlegget. Svarene «veldig enign og «enigy er sldtt
sammen og beskrives som «enign i teksten, primaert for & sikre god tekstflyt. Det samme gjelder
«veldig uenign og «uenigy, som slds sammen til «uenigy. | grafer og vedlegg holdes disse

svaralternativene atskilt, som gjer det mulig & gdé inn i detaljene for de som ansker det.

Figur 1 illustrerer hvor mange av respondentene som totalt har mulighet til medeierskap i
virksomheten de jobber i. Samlet sett har 65 prosent denne muligheten, mens 30 prosent har

det ikke. Det er ingen kjgnnsforskjeller i svarene.

Aldersmessig er det derimot forskjeller, hvor muligheten for medeierskap i egen bedrift er starre
for eldre arbeidstakere. For ansatte som er 35 &r og yngre er andelen 62 prosent, om lag likt
med andelen pd 60 prosent for de som er 36-50 dr. | gruppen som er 51 &r og eldre er andelen
noe hgyere, 69 prosent. At flere av de eldste ansatte har mulighet fil medeierskap kan muligens
skyldes at en stgrre andel disse er i lederposisjoner eller at de jobber i bedrifter hvor

medeierskap er mer utbredt.

Figur 1: «Har de ansatte mulighet til medeierskap i virksomheten du jobber i?»n

70% 5%

60%
50%

40%

30%
30%

20%

10% 5%

Ja Nei Vet ikke

0%

Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet
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Figur 2 viser andelen som gnsker at medeierskap i egen bedrift skal vaere en mulighet. Samlet
sett gnsker 57 prosent dette. Defte er mer enn to ganger flere enn de som mener det ikke burde
veere en mulighet, som ligger pd 25 prosent. 18 prosent svarer at de er usikre.
= Yngre respondenter er mindre positive til medeierskap i egen bedrift enn eldre. Blant
respondenter som er 35 Ar og yngre er 50 prosent positive, mens andelen positive er 59
prosent i gruppen 36-50 ar. Det er om lag pd linje med andelen for de over 50 dr, hvor
58 prosent er positive.
= Nedbrutt pd kjgnn er menn mer positive enn kvinner. 70 prosent av mennene er positive

til medeierskap mens andelen for kvinner er 42 prosent.

Figur 2: «@nsker du at medeierskap skal veere mulig i virksomheten du jobber i?7»

60% 57%
40%
25%
20% 18%
0% -
Ja Nei Vet ikke

Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet

Neste sparsmdl omhandler andelen som har aksjer i egen bedrift. Det spesifiseres ikke her etter
hvor mange aksjer den enkelte eier, neo som medfgrer at de med lite eierskap grupperes
sammen med de med starre eierskap. Resultatene er vist i Figur 3. Et klart flertall p& 88 prosent
eier aksjer i egen bedrift mens 12 prosent gjer det ikke.
= Det er en klar tendens til at flere eldre eier aksjer enn yngre. Mens det i gruppen 35 ér
og yngre er en aksjeeieandel pd& 81 prosent, er andelen i gruppen 35-50 dr en 84
prosent. For den eldste gruppen, 51 &r og eldre utgjer eierandelen helle 92 prosent.

= Det eringen forskjeller mellom kjgnn.

Figur 3: «Eier du aksjer i virksomheten du jobber i?7»n

100% 88%
80%
60%
40%
20% 12%
0% R
Ja Nei

Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet
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De som ikke eier aksjer i viksomheten, har fatt muligheten fil & redegjere hvorfor dette ikke er
tilfellet. Svarene er vist i Figur 4. «KAnnet» er den helt klart sterste kategorien, med en svarprosent
pd 56. Videre falger «Jeg anser muligheten til & tiene penger p& det som liten» pd 19 prosent,
og «Jeg er ikke interessert i eierskapy pd& 17 prosent. De som svarte «Annety har blitt gitt
muligheten til & redegjere for valget. Svarene varierer fra «Har ikke satt av penger til & kjgpen
og «Mangel pd inngangskapitaly il «Har ikke kommet s& langt enday og «Jeg sparer pd en

annen mate.n

Figur 4: «Hvorfor har du ikke aksjer i virksomheten du jobber i?»n

60% 56%
40%
19%
0% — = ]
Det erikke Jegforstdr  Jegsynes Jeg mangler Jegerikke Jeganser Annet
skattemesig ikke deterfor ftilstrekkelig interesserti muligheten fil
gunstig ordningene  risikabelt kunnskap om  eierskap 4 tiene
aksjekjgp penger pd

det som liten

Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet

Respondentene er ogsd blitt presentert med en rekke pdstander hvor de har fatt muligheten
til & svare pd hvorvidt de er enige eller uenige med disse pdstandene. | den farste pdstanden
spgrres det om hvor mange som er enige i at medeierskap er positivt for gkonomien i
virksomheten de jobber i. Som illustrert i figur 5 er 61 prosent enige, mens bare 6 prosent er
uenige i denne pdstanden.
= Aldersmessig er det ikke store forskjeller. Andel enighet varierer fra 60 til 63 prosent, mens
andel uenige ligger pd 5 til 8 prosent.
= Blant de som eier aksjer i viksomheten de jobberi er det 66 prosent som er enige, mens
4 prosent uenige. Blant de som ikke eier aksjer er 38 prosent enige, mens 11 prosent
uenige.
= Defteren viss forskjell mellom kjipnnene. 54 prosent av kvinnene er enige, mot 68 prosent

av menn.

15

——
| —



Figur 5: uMedeierskap vil ha positiv betydning for gkonomien i virksomheten jeg jobber i.»
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uenig

Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet

Respondentene blir videre spurt om medeierskap styrker samholdet mellom ledelsen og de
ansatte i viksomheten de jobber i. Svarene er vist i Figur 6. 58 prosent er veldig enige i dette,
mens 10 prosent er uenige.
= Deterde yngste som er mest enige i at medeierskap styrker samholdet mellom ledelsen
og de ansafte, men variasjonen er moderat. | gruppen 35 Ar eller yngre er 62 prosent
enige, i gruppen 36-50 &r er 59 prosent enige, og i gruppen over 50 &r er 56 prosent
enige.
= Blant de som eier aksjer i viksomheten er 56 prosent enige, mens av de som ikke eier
aksjer er enighetsandelen 33 prosent.

= Blant kvinner er det 54 prosent som er enige, mot 61 prosent av menn.

Figur 6: uMedeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de ansatte i virksomheten jeg

jobber i.n
50%
42%
40%
32%
30%
20% 16%
10% 8%
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0% (|
Veldig enig Enig Hverken enig eller Uenig Veldig uenig
uenig
Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet
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Videre blir respondentene spurt om medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i
virksomhetene de jobber i, hvor svarene er vist i Figur 7. Hele 66 prosent er enige i dette

utsagnet, mens 7 prosent er uenige.

= Brutt ned pd alder ser vi at de yngste er mest enige i medeierskap vil styrke de ansattes
arbeidsinnsats i virkksomhetene de jobber i. Mens gruppen 35 ér eller yngre ligger pd 71
prosent, ligger 36-50 &r p& 68 prosent, og 51 &r eller eldre p& 63 prosent.

= Blant de som eier aksjer i viksomheten er 67 prosent enige, mens av de som ikke eier
aksjer er enighetsandelen p& 40 prosent.

= Kvinner er 61 prosent enige, mot 72 prosent av menn.

Figur 7: uMedeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i virksomheten jeg jobber i.»

50% 49%
40%
30% 26%
20% 17%
10% 6%
] z
O% e
Veldig enig Enig Hverken enig eller uenig  Uenig Veldig uenig

Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet

Videre spegr vi om medeierskap vil medfgre at fcerre vil slutte i virksomheten respondentene

arbeideri. Svarene erillustrert i Figur 8. Stersteparten av respondentene sier de hverken er enige

eller uenige med 48 prosent. 34 prosent er enige, og 18 prosent er uenige.

= Brutt ned p& alder ser vi at de yngste er mest enige med 40 prosent. | gruppen 36-50 ér er
38 enige, og blant 51 &r og eldre er 29 prosent enige.

= Blant de som eier aksjer er 28 prosent enige, mens 19 prosent er enige blant de som ikke
eier aksjer.

= Av kvinner er 29 prosent enige, mens andelen er 40 prosent for menn.
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Figur 8: uMedeierskap vil medfere at fcerre slutter i virksomheten jeg jobber i.n
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Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet

Neste sparsmdl tar for seg hvorvidt medeierskap vil gjgre det enklere & takle nedgangstider.
Som vist i Figur 9, er 52 prosent hverken enige eller uenige i dette. 27 prosent er enige, mens 21
prosent er uenige.
= BAde de som er 35 &r og yngre og de som er 36-50 Ar er 24 prosent enige. Blant 51 ér
og eldre er 29 prosent enige.
= Av de som er medeier i egen bedrift er 28 prosent enige. Av de som ikke er medeier, er
11 prosent enige.

= 23 prosent av kvinner er enige mens 29 prosent av menn er enige.

Figur 9: «uMedeierskap vil gjere at bedriften jeg jobber i takler nedgangstider bedre.»
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Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet




I neste sparsmdl spar vi om medeierskap vil medfare at bedriften inntar mer langsiktige mail.
Dette er vist i Figur 10. 53 prosent er hverken enige eller uenige. 30 prosent er enige og 17
prosent uenige.
=  Blant gruppen 35 &r eller yngre er 28 prosent enige, blant 36-50 &r er 30 prosent enige,
og blant 51 &r eller eldre er 31 prosent enige.
= De som eier cksjer i bedriften er 31 prosent enige, mens de som ikke eier aksjer er 19
prosent enige.

= Blant kvinner er 27 prosent enige, mens blant menn er det 31 prosent enighet.

Figur 10: kMedeierskap vil gjere at virksomheten jeg jobber i inntar mer langsiktige mal.»
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Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet

Videre spgr vi om medeierskap vil utjevne gkonomiske forskjeller i respondetenes virksomheter.
44 prosent sier de hverken er enige eller uenige i defte. 17 prosent er enige og 39 prosent er
uenige.
= BAde de som er 35 &r og yngre og de som er 36-50 ar er 19 prosent enige. Gruppen 51
Ar og eldre er 15 prosent enige.
= Blant de som eier aksjer i viksomheten er 12 prosent enige, mens de som ikke eier aksjer
er 7 prosent enige.

= Kvinner er 17 prosent enige, mens menn er 16 prosent enige.

Figur 11: «Medeierskap vil utjevnhe gkonomiske forskjeller i virksomheten jeg jobber i.»
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Kilde: NyAnalyse | Finansforbundet
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Siste sparsmdl beveger seg utenfor rammene gitt av respondentenes virksomheter, da det sper
om de mener det ber tilrettelegges for mer medeierskap i nceringslivet. Svarene er vist i Figur
12. Hele 70 prosent er enige i denne pdstanden, mens 27 prosent er uenige.
= Aldersmessig er det lite variasjon, da enighetsandelen for gruppen som er 35 ér eller
yngre og 36-50 &r begge utgjer 69 prosent, mens andelen er 70 prosent for de som er
51 ér eller eldre.
= Blant de som eier aksjer i viksomheten de jobber i er det 76 prosent som er enige, mens
de som ikke eier ligger pd 50 prosent.
= Av kvinnene er det 60 prosent som er enige, mens menn ligger noe hgyere, med 81

prosent.

Figur 12: «Det ber tilrettelegges for mer medeierskap i nceringslivet.n
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TEORETISK RAMMEVERK — MEDEIERSKAP FOR ANSATTE

TRE TYPER EIERSKAP

| praksis kan medarbeiderskap i bedrifter forekomme pd flere méter, og det finnes derfor ikke
en enkelt modelltype. Fra et juridisk perspektiv kan man skille mellom to hovedtyper eierskap —
direkte og indirekte, hvorav sistnevnte kan deles i to undertyper — Kollektiv Employee Stock

Ownership Plans (ESOP), og arbeiderkooperativ. Dette gir fre eiertyper totalf.

Figur 13: Tre typer medarbeidereide bedrifter

Direkte,
personlig

Kollektiv
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Kilde: @kland (2016)

Ved direkte eierskap eier den ansatte aksjer i bedriffen vedkommende jobber i, noe som
normalt gir stemmerett ved bedriftens generalforsamling. Disse aksjene kan erverves pd flere
mater, inkludert emisjoner, oppkjep, eller som belanning fra bedriften selv. Motivasjonen for &
skaffe aksjer kan vcere gkonomisk, i den forstand at den ansatte forventer avkastning pd
investeringen, men den kan ogséd komme fra et gnske om & pdvirke bedriftenes beslutninger
(@kland, 2016). De brede incentivordningene for ansattes medeierskap som eksister i Norge i
dag, og som er foreslatt forbedret i statsbudsjettet for 2021 stimulerer de ansattes direkte

eierskap.

Ved indirekte eierskap eier de ansatte deler av egenkapitalen gjennom en type kollekfivt
eierskap, og de har dermed ikke egne aksjer. Indirekte eierskap deles i to undertyper, ncermere
bestemt aksjeeierplaner for ansatte, pd engelsk kalt Employee Stock Ownership Plans (ESOPs),

og arbeiderkooperativ.

ESOPs stammer fra amerikansk lovgivning, og fungerer gjerne ved at det etableres et fond som

ofte formelt fungerer som en spare- og pensjonsordning for de ansatte, men reelt kan etableres




for en rekke andre drsaker. Dette fondet investerer i hovedsak i aksjene til bedriften de ansatte
arbeider i. Fondet kan ogsd sitte pd& aksjeopsjoner. | motsetning til direkte eierskap fér de
ansatte normalt ikke stemmerett, da denne utgves av representanter for ESOP-fondet. For
ansatte i USA er det krav til b&de fullstiling og alder over 21 &r for medeierskap i et ESOP. Ved
oppher av arbeid har den ansatte rett pd & f& utbetalt sin opptjente andel av fondet. P& grunn

av muligheter for skattefradrag er ESOP-ordningen blitt svcert populcere i USA (@kland, 2016).

Det unike ved ESOP-ordningen er at det kollektive kjgpet av aksjer i bedriften i helhet finansieres
av bedriften selv, ikke av de ansatte. Denne overfgringen av eierskap til bedriften til de ansatte
utlgser gunstig skattebehandling for bedriften. ESOP-fondet kan finansiere kigp av aksjer p&
flere mater. Et alternative er at bedriften gir arlige bidrag til fondet for at det skal kunne kjgpe
aksjer, et utlegg bedriften kan utgiftsfare i helhet. Et annet alternativ er at bedriften fér en bank
til & gi ESOP-fondet I1&n, og at bedriften gir drlige bidrag til fondet slik at de kan betale ned
I&net. For & skape incentiver til banker for & finansiere ESOP-fond har banker bl.a. hatt lavere

skatt p& gevinsten 1&n til ESOP-fond gir, enn ved andre utldn.

Det er estimert at 36 prosent av alle ansatte i USA som arbeidet i aksjeselskaper i privat sektor
(om lag 32 millioner personer) i 2014 var medeier i egen bedrift eller hadde aksjeopsjoneriegen
bedriftf. Av disse hadde 14 millioner eierskap gjennom ESOP-fond, hvorav 10,3 millioner var
akfive ansatte og de resterende fidligere ansatte. Det var totalt 6416 selskaper med ESOP-
ordninger. Dette fordelte seg p& 5783 unoterte selskaper (med rett over 2 millioner ansatte) og
633 bersnoterte selskaper (med rett over 12 millioner ansatte). Southwest Airlines, Microsoft,
Starbucks, Intel, Whole Foods, og PeopleSoft er eksempler p& bedrifter med ESOP-planer og
medeiende ansatte. Til sammen eide de 14 millioner ESOP-ansatte gjennom ESOP-fondene

verdier for 1 456 milliarder USD, noe som gir et gjennomsnitt p& over 100 000 USD per ansatt.s

Som nevnt er skatteincentiver viktige ved etableringen av mange ESOP-ordninger, men andre
faktorer spiller ogs@ inn. NAr aksjene kjgpes av bankfinansierte ESOP-fond, gir det eiere en
mulighet til & realisere verdier de har I&st i bedriften, som ellers kan vaere vanskelige & omsette,
eller hvor omsetning eksternt ansees som risikabelt vs. kontroll over virksomheten. ESOP-
oppkjgpet kan ogsd voere en plan for at bedriften skal overleve et generasjonsskifte eller for &
sikre lokal forankring av bedriften. Det kan ogs& veere et ledd i finansielle planer for & motvirke
fiendtlige oppkjgp. Det er ulemper ved ESOP-ordninger og. De er relativt dyre & iverksette og

drifte. Det er krav om konftroll og verdsetting fra en naytral tredjepart, som medfarer kostnader.

S kit ps://www.nceo.org/articles/employee-ownership-by-the-numbers
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https://www.nceo.org/articles/employee-ownership-by-the-numbers

Det vil variere, men den effektive stemmeretten til ESOP-fondet, og dermed innflytelse pd&
bedriffen, kan vcere begrenset og utgves indirekte for den enkelte ansatte. Det kan gi mindre

«engasjementy blant de ansatte enn dersom de var personlig eier.

Arbeiderkooperativ fungerer ved at flertallet av de ansatte eier over 50 prosent av
egenkapitalen. De ansatte eier bedriffen sammen, og alle har lik andel av egenkapitalen. De
eier derimot ikke aksjene selv, men heller denne ideelle andelen. Siden de eier over halvparten
av aksjene (gitt at det er A-aksjer), har de ansatte sentral beslutningsmulighet i bedriften, altsd
i praksis stemmerettsflertall p& generalforsamlingen. De ansatte har en stemme hver. Siden de
ikke eier spesifikke aksjer direkte, men heller en ideell andel av egenkapitalen, kan de ikke selge
aksjene hvis de slutter i bedriften. Arbeiderkooperativ har starst utbredelse i Spania og Italia

blant europeiske land, men er ikke scerlig utbredt ellers (Gkland, 2016).

Tabell 1: Kjennetegn ved tre typer medarbeidereide bedrifter

Kjennetegn Individuelle aksjer “ Arbeiderkooperativ

) o Indirekte, kollekfivt. Indirekte, der over
Direkte, personlig kjgp .
. Eierskap for ansatte oftest  halvparten av de ansatte
Direkte/indirekte eierskap av aksjer av den enkelte . o
finansiert i helhet av har over 50 prosent av

bedriften

ansatte
aksjekapitalen

Stemmerett pa Medarbeidereiere etter Indirekte gjennom Alle medarbeidereiere

generalforsamlingen antall aksjer ESOP-fondet har en stemme hver
Kan en medarbeidereier . .
selge aksjer pa egenhand? s Nel Nel

Skattegunstig for

bedriften, har flere

gunstige virkninger slik
sommer lojale og
Avkastning, motiverte ansatte, I@ser

Motiv for eierskap

Hva skjer med aksjene nar

en medarbeidereier slutter i

firmaet?

skattesubsidiert eierskap
og investering, kontroll,

stgtte egen arbeidsplass

Oftest salg av
egne aksjer

Kilde: NyAnalyse og @kland (2016)
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MEDEIERSKAP OG OKT LONNSOMHET: TO FORKLARINGSMODELLER

Hvorvidt medarbeidereide bedrifter gir gkt overskudd og Iznnsomhet er bdde et teoretisk og
empirisk sparsmadl. Siden det empiriske svaret avhenger av teorien bak medeier i egen bedrift-
konseptet, er det derfor ngdvendig & begynne med det teoretiske sparsmdlet. Ifalge Hammer
og Stern (1984) er det to modeller som kan forklare hvorfor medeier i egen bedrift kan pdvirke

bedrifters gkonomiske resultater: finanseffektmodellen og kontrolleffektmodellen.

Ifglge finanseffektmodellen vil ikke gkt overskudd falge direkte av at en bedrift er eid av sine
ansatte. | stedet har man at gkt overskudd farer fil gkt avkastning fil eierne, i form av utbytte og
gkning i egenkapitalen. Denne finanseffekten, i samvirke med en gjengjeldelsesnorm,
motiverer medeierne fil & bidra mer for & fortsatt gke overskuddet, farst ved at de yter mer,
men ogsd vet at de statter organisasjonen giennom tykt og tynt. @kt produktivitet, kombinert
med redusert sykefravcer og lavere personalgjennomirekk, slér deretter positivt ut pd

selskapets bunnlinje.

Figur 14: Finanseffekimodellen
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. holdning til ’ og overskudd for
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@kt avkastning for
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Ifglge konftrolleffektmodellen vil bedrifter med medeiende ansatte gi de ansatte mer konfroll

Kilde: Hammer og Stern (1984)

over bedriften, bdde direkte og indirekte, samt stegrre medvirkning i det daglige arbeidet. |
praksis betyr dette at medvirkningsretten gir dem en sterkere falelse av & innflytelse i bedriften,
selv om de ikke faktisk utgver mer kontroll. Dette gjer at de ansatte bdde fgler seg sterkere
knyttet til bedriften og identfifiserer seg sterkere med den. Fordi de opplever at eierrollen
fremmer deres egne interesser, opplever de sterkere medansvar for styringen av foretaket. Om
det gkonomiske overskuddet da oker, er det fordi de ansatte fgler at deres verdier

harmoniseres med bedriftens.

Figur 15: Kontrolleffektimodellen
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Kilde: Hammer og Stern (1984)
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GRATISPASSASJER-PROBLEMET

Bruk av medeierskap er primcert et forsgk p& & innfare gruppeincentiver hvor mélsetningen er
endret adferd for ansatte, som muliggjer en mer effektiv innretning av bedriften. En sentral
utfordring ved dette emnet er gratispassasjerproblemet (Langeland, 1999). Dette fenomenet
stdr sentralt i gkonomisk teori, og beskriver en situasjon hvor et individ nyter et gode uten &
bidra til & finansiere det. Dette forklares med at rasjonelle og egeninteresserte aktarer gnsker &
maksimere gevinsten og minimere innsatsen. Incentivordninger som deler ut en felles gevinst
kan gi grobunn til slike situasjoner, siden det er i individets interesse & la andre utfgre arbeidet
mens egen innsats minimeres. Dette kan ogsd forekomme der gkt innsats gir hayere gevinst,

fordi gevinstakningen fordeles p& felleskapet, og kun en mindre andel av den enkelte ansatte.

Det pdpekes at medeierskap bdde kan skape og hindre gratispassasjerproblem. Spesielt i store
bedrifter, hvor de sosiale kontrollmulighetene er mindre, kan ansatte slippe unna med & veoere
gratispassasjerer. | en bedrift som satser p& medeierskap og som satser p& mer autonome,
selvbestemmende ansatte, med mindre bruk av kontfrollmekanismer, vil ansatte som ikke er
medeiere kunne utnytte dette ved & redusere sin innsats. Gevinsten som skapes ved
medeiende ansattes innsafs og den i utgangspunktet mer optimale organiseringen av

bedriften fanges helt eller delvis av ansatte uten medeierskap som reduserer sin arbeidsinnsats.

Medeierskap kan ogsd bidra til & redusere omfanget av gratispassasjerer. lfglge Langeland
(1999) vil medeierskap kunne gi samsvar mellom de ansattes innsats og gevinster
(sammenlignet med vanlig lgnnsutbetaling), og dermed gi dem incentiver til & vedlikeholde,
utvikle og forbedre bedriftene de er ansatt i. Hvorvidt medeierskap er et positivt eller negativt
bidrag til gratispassasjerproblemet, er et empirisk sparsmadl som avhenger av mange faktorer.
Som det vil bli grundigere omtalt senere, medeierskap alene vil ikke vecere filstrekkelig; ledelsen

ma ogsd veere genuint motiverte i & inkludere og legge til rette for de ansatte.

DIVERSIFISERING AV RISIKO

Da Lehman Brothers gikk konkurs i 2008, var det mange ansatte som tapte store penger av &
miste bdde jobb og sparepenger i samme bedrift. Diversifisering av risiko er derfor viktig
moment ved medeierskap. Siden de ansatte i medarbeidereide bedrifter eier aksjeri selskapet
de jobber, kan nedgangstider resultere i bdde arbeidsledighet og tap av sparepenger, siden
begge faktorer avhenger av bedriftens gkonomiske tilstand. | tilfeller hvor den ansatte har
plassert sparepengene i noe annet enn sin egen bedirift, vil tfap av arbeidsplass gi en mykere
landing. Om aksje-eierskap i egen bedrift og utbetaling derimot kommer pd toppen av vanlig
laznn, vil risikoen derimot vcere noe mindre, siden den ansatte fremdeles har mulighet til &

investere lgnnsmidler i andre bedrifter.
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FORSKNING OG EMPIRI

Det er utfart forskning som viser b&de positive og negativer effekt for b&de finanseffekt- og

konfrolleffektmodellen. Her presenteres noe av denne forskningen, hvor hver av de to

hovedmodellene presenteres hver for seg. Deretter diskuteres det om det finnes eventuelle

interaksjonseffekter mellom modellene.

Finanseffekimodellen:

Den komparative studien Bradley et al (1990), som undersgker John Lewis Partnership,
Englands stgrste medeiende bedrift (MB), finner ingen direkte sammenheng mellom MB og
produkfivitet.

Jones og Kato (1993, 1995) finner at et utvalg japanske ESOP-bedrifter har fire fil syv prosent
hayere produktivitet enn ikke-ESOP-bedrifter, men det tar tre-fire ar far effekten oppstar.
Blasi et al. (1996) finner at ESOP-foretak isolert sett ikke har betydning for lsnnsomhet og
produktivitet. Undersgkelsen sammenligner 526 ESOP-foretak med over 4.700 vanligeide
bedrifter.

Han-Kim og Ouimet (2014) finner en liten produktivitetsgkning i ESOPs. P& grunn av
gratispassasjereffekten avtar derimot effekten med antall ansatte. | tillegg utvannes
produkfivitetseffekten ndr ansatte blir kompensert med aksjer i stedet for lznn.

Conte og Svejnar (1988) finner ut at medeiende ansatte ferer til hayere produkfivitet i et
utvalg ESOP-bedrifter og kooperativer i USA.

Kramer (2008) undersgker 300 ESOP-selskaper med ansatte som majoritetseiere, og finner
at omsetning per ansatt er hgyere enn i sammenlignbare foretak uten ESOPs.

Rosen (1990) finner det samme, samt at tendensen er sterkest der de ansatte er
maijoritetseiere.

Festing et al. (1999) finner at gkt effektivitet og overskudd er positivt korrelert med
overskuddsdeling. | tillegg finner de at medeiende ansatte ferer til reduksjon i de ansattes
fravcer, samt at personalgjennomirekk reduseres.

Hammer et al. (1981) finner at overgangen ftil medeiende ansatte fegrer fil gkt
organisasjonstilknytning, som pa& sin side reduserer sykefravceret.

Tucker et al. (1989) konkluderer at ESOP styrker de ansattes organisasjonstilknyfning.

Kontrolleffektimodellen:

Ben-Ner og Jones (1995) og Pendleton og Robinson (2011) finner delvis stgtte for
kontrolleffektmodellen. @kt kontroll fgrer fil gkt produktivitet og bedre Ignnsomhet i de
tiifeller der de ansatte er majoritetseiere (med kontroll over beslutninger som angdr dem),

samt der eierskapet fordeler seg jevnt blant de ansatte.
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Rosen (1990) finner at ansatte som er eiere i ESOP-selskaper har mer positive holdninger fil
firmaet. Denne tendensen forsterkes ndr selskapet er aktivt med pd & informere de ansatte
og trekker dem med i sentrale beslutninger.

Winther og Marens (1997) finner ogs& hayere vekst i ESOP-selskaper der de ansatte aktivt
blir frukket inn i sentrale beslutninger.

Flere undersgkelser tyder p& en positiv. sammenheng mellom medeiende ansatte og
organisasjonstilknytning (Dong, 2002; Pendleton et al, 2011). Det er imidlertid ikke det at det
er medeiende ansatte som isolert sett forklarer dette, men snarere at de ansatte har rett til
deler av overskuddet (Klein, 1987), samt en fglelse av & veere eiere (Pendleton et al, 2011).
En av antagelsene i kontrolleffektmodellen er at MB gir ansatte gkt kontroll, blant annet i
formelle beslutninger. Den longitudinelle studien Long (1980), som ser pd& fer- og
ettersituasjonen i overgangen fil en ESOP-bedriften, indikerer resultatene at de ansatte ikke
ansket & delta eller faktisk deltok i formelle beslutninger etter & ha blitt medeiere. Long
(1979) konkluderer med dette samme.

| en norsk undersgkelse av arbeiderkooperativet Solheimsviken AS sammenstilles data med
BMYV Laksevag. Disse to skipsverftene var begge en del av BMV-konsernet frem ftil utgangen
av 1984. Alle ansatte i Solheimsviken overtok kollektivt om lag 90 prosent av aksjene ved
inngangen til 1985. De empiriske undersgkelsene tyder pd at de ansatte kollektive eiermne i
Solheimsviken AS hadde signifikant sterkere organisasjonstilkknytning, involvering og lojalitet
(@kland, 1987; @kland og Nordhaug, 2005) og organisasjonsidentifikasjon (@kland og

Kvitastein, 2015) enn de ansatte ved BMV Laksevag.

Felgende funn hjelper med a illustrere hvordan medeierskap kan styrke bedriften:

Positiv skonomisk aktivitet i bedrifter hvor ansatte er medeiere krever at toppledelsen er
fremoverlent i henhold til de ansattes medeierskap, ved at de faktisk mener at de ansatte
fortiener & vcere medeiere (Cornforth, 1983; Kaarsemaker og Poutsma, 20064). For at en
ansattes medeierskap skal virke etter hensikten, mé& medarbeiderne dermed tas pd alvor,
bd&de som medarbeidere og eiere. En velfungerende ordning innebcerer at b&de ledelsen
og de underordnete f&r en fornemmelse av & sitte i samme bdt som eiere og
medarbeidere.

Pendleton og Robinson (2011) og Robinson og Zhang (2005) finner hayest satsing pd&
opplceringstiltak i ESOP-foretak der de ansatte har kontroll over sentrale beslutninger. Dette
funnet ble gjort i en omfattende undersgkelse av britiske bedrifter.

| et forpliktelsesbasert HR-perspektiv peker Kuvaas og Dysvik (2008) pd en rekke HR-
akfiviteter som har positiv sammenheng med organisatorisk effektivitet. Dette gjelder blant
annet gkt satsing pd utvikling av menneskelige ressurser. Bedrifter med medeiende ansatte
gir sterre mulighet for mer konftroll til de ansatte i form av deltakelse og involvering i disse og

andre sentrale spgrsmdl. En dreining fra individuell til kollektiv belanning kan ogsé styrke
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organisasjonens effektivitet, for mens individuell belanning kan ha en tendens til & styrke
intern konkurranse og redusere informasjonsdeling p& arbeidsplassen, kan mer vekt pd
kollektive belgnninger styrke samarbeid.

= Bedrifter med medeiende ansatte har en tendens til & kompensere kollektivt overfor
medarbeidereierne i form av utbyttedeling i stedet for & satse pd individuell belgnning.
Bedriffer med medeiende ansatte kan med andre ord voere potente i & styrke
organisatorisk effekfivitet gjennom de nevnte HR-aktivitetene samt gjennom de fo

modellene som er presentert ovenfor.

Annen forskning

Kaarsemaker (2006) gjennomferte en metastudie som gdr gjennom 42 studier som ser pd
sammenhengen mellom medeierskap og virksomhetens produktivitet. Som illustrert i Figur 16,
fant 31 av disse studiene en positiv sammenheng for disse variablene, mot bare 2 som er
negative. 5 studier har usikre funn, mens 4 har ingen. En nyere metastudie av Kruse (2016) som
tar for seg 102 studier av virkningen av medeierskap pd en rekke omrdder finner ogsd at
medeierskap normalt er koblet til bedre bedriftsresultater. Denne virkningen er moderat, men
blir funnet i badde smd& og store bedrifter, og ser ut til & styrke seg jo lenger ordninger med

ansafte-medeierskaps har eksistert.

Figur 16: Sammenheng mellom medeierskap og produktivitet. Gjennomgang av studier
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Kilde: Kaarsemaker (2006)

En nyere bred studie er giennomfart av O'Boyle et al (20164), ved 102 stikkprgver fra 56 984
bedrifter fra hele verden. Den finner de samme positive virkningene av brede ansatte-
eierskapsordninger som Kaarsemaker (2006) rapporterte. Ifglge studien har medarbeiderskap
en liten, men signifikant positiv p&virkning pd bedrifters resultater. De finner ingen forskjeller p&
tvers av starrelse. Effekten av medeierskap pd resultat har vokst over tid, og studier med fokus
utenfor USA finner starre effekter enn innad i landet. | giennomsnitt fant de at produktiviteten
var opp mot en fredjedel hayere i bedriffer hvor de ansatte var medeiere enn i konvensjonelt
eide bedrifter.
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En stor brittisk studie av bedrifter med brede programmer for tildeling av medeier-aksjeopsjoner
fant en giennomsnittlig langsiktig produktivitetsgevinst pd 2,5 prosent. Dette gkte til 4,1 prosent
sammenlignet med konvensjonelt eide bedrifter for en stgrre gruppe av bedrifter. Bedrifter som
kombinerte ulike typer av medeierprogrammer erfarte hgyest produktivietsgevinst, med 4,4

prosent i gjennomsnitt (Oxera Exonomic Consultancy, 2007).

En annen bred studie er Kruse (2016) som og finner en rekke interessante sammenhenger. Disse
er oppsummert i Tabell 2: Medeierskap i bedriften. Fordeler og ulemper. Fordeler inkluderer
hayere resultater (selv om det ikke alltid er pdvist kausalitet), mer stabilitet, bedre
overlevelsesrate, med mer. Ulemper inkluderer gratispassasjerproblemet (noe som potensielt
kan motarbeides, spesielt med sosial kontroll), komplisert stgttepolitikk, og starre finansiell risiko

for de ansatte.

En metaanalyse av 32 studier av sammenhengen mellom produktivitet og medeierskap for de
ansatte i ESOP-bedrifter viste en gjiennomsnittlig produktivitetsgevinst pd 6,2 prosent for ESOP-
bedriffene sammenlignet med ikke-ESOP-bedrifter. De fant og et gjennomsnittlig engangs-

hopp i produktiviteten pd& 4,4 prosent det dret ESOP-ordningen ble innfart (Kruse, 2002).

Tabell 2: Medeierskap i bedriften. Fordeler og ulemper

Fordeler Ulemper

. Medeierskap har i snitt positiv. sammenheng @ = Medarbeidereide bedrifter risikerer & skape et

med bedre resultater. gratispassasjerproblem, siden gevinstene av individuell
" Medarbeidereide bedriffer er mer stabile, innsatfs deles med andre. Dette kan svekke incentiver fil
bedre overlevelsesrate, og faerre permitteringer & arbeide hardt, og man kan miste sine beste ansatte.

i nedgangstider (som potensielt gir mindre = Effektiviteten fil medeierskap kan avhenge av en
arbeidsledighet i gkonomien). komplisert kombinasjon av stgttepolitikk, inkludert
= Ansatteaksjer kommer typisk i tillegg til (og ikke i involvering av ansatte, jobbsikkerhet, og trening.

stedet for) vanlig kompensasjon, som @ker = De ansatte kan bli eksponert fil stgrre finansiell risiko,

inntekt og formue for de ansatte. spesielt ndr eierskapet utgjer en betydelig del av den
=  Bredere deling av gkonomiske gevinster kan ansattes formue, samt ndr det substituerer annen
bidra til & redusere gknomisk ulikhet. kompensasjon.

Kilde: Kruse (2016)

Et av de sentrale argumentene for medeierskap er at det gir bedrifter bedre evne til & tenke
langsiktig, og dermed ogsd& leve lenger. Sammenhengen mellom medeiende ansatte og
overlevelsesevne for nye bedrifter er undersgkt i flere land. Rieger (2016) sammenstiller flere av
disse undersgkelsene, ncermere bestemt for Québec, Storbritannia, og ltalia. Funnene er
illustrert i Figur 17. 1 alle tre land er funnet at kooperativer ikke bare har bedre overlevelsesevne
enn vanlige bedrifter, men ogsd med meget god margin. Det bgr ogsd bemerkes at den

undersgkte perioden for Storbritannia og Italia var under finanskrisen, som fremhever et annet
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viktig poeng for medarbeidereide bedrifter, nemlig at de gjer det bedre under krisetider og

store nedgangskonjunkturer.

Figur 17: Overlevelsesevne for vanlige bedrifter, sammenlignet med kooperativer
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Kilde: Rieger (2016)

Fordelene med at ansatte er medeier i egen bedrift kan ogs& undersakes ncermere ved & se
pd hvorvidt slike bedrifter er mer fleksible og omistilingsparate enn vanlige bedrifter. Detfte er
gjort av Bhalla et al. (2012), som analyserer 41 medarbeidereide bedrifter og en
sammenlignbar gruppe med vanlige bedrifter. Analyseemnet var hvordan bedriftene reagerer
pd stigende etterspearsel. Resultatene er vist i Figur 18.¢ Forskjellene mellom bedriftstypene er
tydelige. Mens vanlige bedrifter mater stigende ettersparsel ved & enten bevare ndvoerende
produksjonsvolum eller gke det marginalt, velger bedrifter hvor ansatte er medeiere i sterre
grad & enten matche produksjonsvolumet med veksten i kjernemarkeder eller ekspandere
produksjonen forut for ettersparselen. Dette tyder pd at bedrifter med medeiende ansatte i

raskere grad evner & reagere p& markedssignaler.

Figur 18: Virksomheters reaksjon pa stigende ettersparsel
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Kilde: Bhalla et al. (2016)

Bhalla et al. (2016) undersaker ogsd forskjeller i virksomhetenes strategier. Funnene viser
tydelige forskjeller. Vanlige bedrifter har starre fokus pd & falge med pd de ansatte, hdndheve
standardprosedyrer, samt redusere utgifter. P& den andre har de medarbeidereide bedriftene
signifikant starre fokus pd driftseffektivitet, innovasjon og implementering av de ansattes ideer,
samt en fleksibel organisering av arbeidsplasser. Videre viser funnene at bedrifter med
medeiende ansatte investerer mer i humankapital (via utdanning) og at de involverer de
ansatte mer i beslutninger. Fakhfakh et al. (2012) viser at bedriffer med medeiende ansatte er

minst like effektive som vanlige bedrifter i utnyttelse av teknologi.
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SAMMENLIGNING MED ANDRE STYRINGSFORMER

| Drange et al. (2020) sammenlignes medbestemmelse med andre styringsformer, ncermere
bestemt standardisering og kontroll, lojalitet og lydighet, og medvirkning. Tabell 3 viser hvordan
disse fire styringsformene defineres i forhold til hverandre, hvor man kan se at medbestemmelse

preges av kollektivi- og samarbeidsfokusert orientering.

Tabell 3: Fire styringsformer - orientering

Konkurranseorientering Samarbeidsorientering

Kollektiv orientering Standardisering og kontroll Medbestemmelse
Individuell orientering Lojalitet og lydighet Medvirkning

Kilde: Drange et al. (2020)

Tabell 4 gér ncermere inn pd kjennetegn av disse styringsformene, samt hvilke effekter de har
pd diverse variabler. Standardisering og kontroll, samt lojalitet og lydighet, preges av mer
konsentrert makt og hierarkisk struktur. Disse styringsformene bruker i sterre grad digitale verktey
for & overvdke ansatte, som opplever bdde lavere fillit og rettferdighet i organisasjonen.
Medvirkning og medbestemmelse er mer konsensusbasert og demokratisk. Her brukes digitale
verktay i mindre grad for & overvdke ansatte. Tillit og rettferdigheten oppleves & voere hgyere.

Produktiviteten har positiv betydning for alle styreformer, bortsett fra lojalitet og lydighet.

Tabell 4: Fire styringsformer - kjennetegn og sammenhenger

Standardisering og kontroll Lojalitet og lydighet Medyvirkning Medbestemmelse
Kjennetegn
Makt og myndighet Hierarkiske strukturer. Tillit Apen dialog mellom Ledere gari dialog med
konsentreres og gdr oppover i systemet. arbeidstaker og leder. ansatte. Konflikter
sentraliseres. Ansatte kan Fokus pd eiernes verdier Konsensus om hva som behandles konstruktivt.
lettere erstattes, som gjoer og mal. Konkurranse skal gjeres, og hvordan. Demokratiske strukturer.
organisasjonen mer fremfor samarbeid. Styreformen er rettet mot
fleksibel. Ansatte forpliktes til den enkeltes deltakelse i
lydighet. utviklingsprosessen.
Digitale verkitgy
Brukes i sterre grad for & Brukes i stgrre grad for & Brukes i mindre grad for & Brukes i mindre grad for
overvéke ansatte. overvdke ansatte. overvdke ansatte. & overvdke ansatte.
Tillit
Lav Lav Hay Hay
Opplevelse av a veere i en retiferdig organisasjon
Lav Lav Hay Hay
Produktivitet
Styreformen har positiv Styreformen har mindre Styreformen har positiv Styreformen har positiv
betydning. positiv betydning. betydning. betydning.

Kilde: Drange et al. (2020)




POLITIKK FOR A STYRKE INCENTIVENE FOR ANSATTES
MEDEIERSKAP

Hovedfokuset frem til n& har veert det teoretiske og empiriske fundamentet for & fremme okt
medeierskap i norsk nceringsliv. | denne falger delen tar for seg en del synspunkter og filtak som

er foreslatt for & bedre ulike incentiver til medeierskap i egen bedrift.

| 2015 lanserte regjeringen en egen grinderplan, «Gode ideer — fremtidens arbeidsplassemn,
med det formdl & filrettelegge for fremtidens arbeidsplasser giennom entreprengrskap og
innovasjon. Blant filtakene som ble nevnt som viktige for & n& dette mdlet, finner man falgende:
«vurdere ulike virkemidler for & styrke insentivene til ansattes medeierskap, herunder aksjer og

opsjoner til ansatten (Regjeringen, 2015).

Opsjoner til ansatte

A gi opsjoner tilmedarbeidere i nye selskaper er internasjonalt en vanlig kompensasjonsordning

nér det er mangel av gode Ignnsmuligheter, noe som ikke er uvanlig i oppstartsfasen fil et

selskap. Utformingen av skatteleggingen pd opsjoner har derimot blitt pekt p& som et hinder
for medeierskap, deriblant av Abelia, NVCA og FIN (2017). De ga feglgende forslag fil
forbedringer for ansatte:

= Innfering av kapitalbeskatning av opsjonsgevinster i kvalifiserende oppstartselskaper, samt
at skatten farst beregnes og betales ndr de ansatte selger sine aksjer.

* Innfering av Rett Skaft fil Rett Tid for alle ikke-bgrsnoterte foretak, der ansatte fortsatt
lgnnsbeskattes for opsjonsfordel, slik at skatten betales farst ndr aksiene selges og da
beregnes ut fra reell gevinst.

* Innfering av verdipapirregel, der ansatte som betaler markedspris for opsjoner og

tegningsretter kapitalbeskattes pd linje med andre investorer.

| 2019 ga Menon ut rapporten «Hayvekstforetak i Norge: Omfang, viktige kjennetegn og hva
sier forskningen2y, pd& vegne av Innovasjon Norge. | rapporten sier 30 prosent av vekstbedrifter
at mulighetene for & tilby attraktive opsjonsprogrammer har forhindret eller utsatt rekruttering
betydelig for dem (Menon, 2019). Rapportforfatterne argumenterer videre for at opsjoner er
en naturlig belgnningsform i selskaper med vekstpotensial. | tillegg skriver de at det er betydelig
risiko & jobbe i mindre vekstbedrifter, spesielt de ikke kan matche Ignningene til starre selskaper.
Kombinert med hay opsjonsskatt blir det derfor vanskelig for selskapene & kompensere

kvalifiserte kandidater for den nevnte risikoen (Menon, 2019).
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| 2018 innfarte regjeringen bedringer i opsjonsbeskatningen, med et sterkt fokus p& & hindre
misbruk, noe som har gitt begrenset bruk av opsjonsmuligeten. Det er derfor flere som
argumenterer for at opsjoner fremdeles ikke er egnet for & motivere ansatte i de fleste
selskaper. | en kronikk i E24 skriver @ystein Eriksen Sgreide (administrerende direkter i Abelia),
Karl-Christian Agerup (CEO i Oslotech) og Alexander Woxen (daglig leder i Startuplab)
falgende: «lLetftelsene som ble innfart i opsjonsbeskatningen i 2018 for & gjere ordningen
konkurransedyktig har s& store begrensninger at de er irrelevant for de flesten (Sereide mifl,
2020).

Videre argumenterer de med falgende:

= (Prinsippet om rett skatt til rett tid er allerede implementert i endringene som ble innfert i
2018. Det vil si at en ansatt ikke skatftlegges i det man Igser inn opsjonene (aksjeerverv), men
snarere pd det tidspunktet den reelle verdiskapningen oppstdr, ved endelig realisering av
aksjene. Dette er et godt prinsipp, men begrensningene som ligger i 2018-endringene for
bé&de belgp (opsjonsfordel) og for hvem dette skal gjelde, er svoert begrensende. De gjar
at ordningen treffer for smalt, og er lite brukt.»

= «En maksimalgrense pd& 12 ansatte, balansesum pd 16 millioner kroner, skjerming av fordel
p& kun kr 500.000 (varslet gkt til kr 1.000.000), samt tvangsberegning av skatt innen 5 ér,
uavhengig av om aksjene er realisert, er alle faktorer som er med pd& & gjere ordningen

irelevant. Alle disse begrensningene bar fiernes helt».

Argumentasjonen over er basert pd vurderingen av individuelle opsjoner, filbud om
medeierskap som rettes mot et utvalg av ansatte, ikke bredden av ansatte. De skattetekniske
betrakiningene rundt ftidspunkt for skatftlegging og forslag om at aksjeeierskapet skal
skattlegges som kapitalinntekt, ikke lgnnsinntekt er relevant for innretningen av skattereglene

for brede incentiver for medeierskap i egen bedrift som tilbys alle ansatte.

En annen gruppe som har engasjert seg i debatten om skattlegging av eierskap for ansatte i
egen bedrift er stiftelsen AksjeNorge. Den arbeider aktivt med & synliggjere viktigheten ved
ulike sider av privat eierskap i Norge, deriblant aksjer og aksjesparingsordninger for ansaftte.
Prosjektet «Fra innsikt til handling — Aksjesparing for ansattey, kartla aksjesparing for ansatte i
Norge. Prosjektet var tredelt, hvor fgrste del gav et historisk dypdykk i aksjer for ansatte i Norge
(med dokumentasjon av program som ble utfaert sé tidlig som 1929), mens andre og tredje del
giennomferte undersakelser blant ledere og ansatte i barsnoterte selskaper for & avdekke
suksesshistorier fra slike programmer, samt identifisering av hva som gjer dem s& vellykket
(AksjeNorge, 2015).
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Prosjektet ble avsluttet med et seminar arrangert av AksjeNorge, LO, og NHO. Seminar-
deltakerne var alle positive, og AksjeNorge oppsummerer med fglgende: «Aksjer for ansatte er
positivt for b&de arbeidstaker og arbeidsgiver, samt norsk nceringsliv i sin helhet (AksjeNorge,
2015). De argumenterer for at vellykkete programmer kjiennetegnes av klare mdl for selskapet,
tirettelegging for at ansatte faktisk kan delta, bindingstid og bonusaksjer, samt tydelig

kommunikasjon fra ledelsens side.

Mulige bedringer av gjeldende incentiver for ansattes medeierskap i egen bedrift

Forskningslitteraturen, ogsé ut over studier som er presentert i denne rapporten, tegner et stabilt
og positivt bilde av at brede ordninger som stimulerer til gkt medeierskap blant ansatte gir klare
fordeler — b&de for bedriften, den medeiende ansatte og samfunnet ved gkonomien bredt.”
Det er derfor lovende at incentivordninger for ansattes medeierskap ser ut til & ha tverrpolitisk
statte i Norge.8 Det gir et godt utgangspunkt for & arbeide videre for & styrke incentivene for

ansattes medeierskap i stortingsperioden 2021-2025.

Hvis man @nsker & styrke incentivene for medeierskap i egen bedrift stdr man overfor to
hovedvalg - incentiver ved direkte og indirekte eierskap. Incentiver for indirekte medeierskap
basert pd pensjonsordninger er populcere i USA, men har ikke et fokus in norske pensjonsregler.
Man stér ogsd overfor valget om man skal bygge pd eksisterende incentivordning for direkte
eierskap, eller om innretningen av incentiver ved direkte eierskap skal omformes noe. Generelt,
bedres incentivordningene for medeierskap i egen bedrift kan man vente at populariteten til

ordningen (og derved de positive effektene de gir) vil stige.

Incentiver for direkte eide personlige aksjer i egen bedrift

| 2020 kunne den ansatte kigpe aksjer i egen bedrift med opptil 20 prosent rabatt, uten at det
utlgser lgnnsbeskatning eller arbeidsgiveravgift. Den skattefrie rabatten kunne maksimalt
utgjere 5000 kroner. | statsbudsjett for 2021 ble dette okt til 25 prosent og maksimalt 7500 kroner.
Dette er av Finansdepartementet estimert & ha et samlet skatteproveny, reduserte
skatteinntekter, p& 50 millioner kroner. Med det kan de ansatte kjgpe aksjer med markedsverdi

p& opptil 30.000 kroner og betale 22.500 kroner for dette om maksimalgrensen benyttes.

7 Denne rapporten tar for seg virkningen av brede incentivordninger for ansattes medeierskap. Individuelle opsjonsordninger er ikke innenfor mandatet som
blir analysert, selv om ogsa incentiver for individuelle opsjoner ogsa bringer mange fordeler.

8 Arbeiderpartiets september-utkast til program for Stortingsperioden 2021-2025 gér inn for a «Bedre reglene for opsjonsbeskatning slik at flere ansatte tar del
i verdiskapingen i oppstarts- og vekstbedrifter». Hgyre har i inneveaerende periode tatt til orde for & «Styrke ordningen med gunstig skattemessig behandling av
kjgp av aksjer i ens egen bedrift» og «Legge til rette for at flere kan bli medeiere i egen bedrift blant annet ved a endre reglene for opsjonsbeskatning».
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Rabatten pd 7.500 kroner som eieren tiloyr de ansatte & kjgpe for vil vaere skattefri. Er rabatten
ved aksjekjgpet hoyere enn dette, vil det overskytende beskattes som lgnn. Fra et
medeierskapsperspektiv er dette en positiv utvidelse. Funnene fra sparreundersakelsen viser at
det erinteresse for medeierskap blant ansatte i finansnceringen. Samtidig mener 2/3 at det ber
tirettelegges ytterligere for dette i nceringslivet. Bedring av reglene for medeierskap i 2021 vil

virke positivt, men omfanget av medeierskap vil bli starre dersom incentivene styrkes ytterligere.

Mulige forbedringer av incentivene for personlig eide aksjer i egen bedrift:

Incentiver for direkte medeierskap i egen bedrift

Incentiver for direkte medeierskap kan innrettes pd flere mater. Den enkleste forbedringen av
incentivene for direkte eierskap av aksjer i egen bedrift f&r man ved & bygge videre pd den
eksisterende rabattordningen og utvide belgpsgrensene. B&de rabattbelgpet som er
skattefritt, og prosentandelen det utgjer av aksjeprisen kan forbedres. En utvidelse av rabatten
til 10 000 kroner og skatterabattprosent til 30 prosent har en provenykostnad pd& om lag 50
millioner kroner. Jo hgyere rabatten settes, jo mer omfangsrik kan man vente at bruken av

ordningen blir. Det vil reelt ke skatteprovenyet av ordningen filsvarende.

Det er og mulighet for & tenke mer radikalt p& hvordan man kan gke incentivene for
medeierskap i egen bedrift. Her skisseres noen overordnede muligheter. Velger man & forfalge

noen av disse, m& de utredes.

= Skattlegging som kapital eller skattlegging som lenn?
Aksjekjgp innenfor rabattgrensene er skattefri, mens rabatter som gis i aksjeprisen ut over
belgpsgrensen skattlegges som lgnn. En mulig innretning som ville gke incentivene til
medeierskap, og fleksibiliteten ved medeierskap, er skattlegging av aksjerabatt fil over den
skattefrie belgpsgrensen som kapital. | og med at dette er en kapitalbeskattet transaksjon
kan det da og argumenteres for at det helle ikke ber pdlepe arbeidsgiveravgift for
bedriffen. En slik innretning reduserer skattekostnaden ved det rabatterte kjgpseyeblikket

bé&de for den ansatte og for bedriften.

Innfgres det et hovedprinsipp om at overfgring av eierskap fra opprinnelige eiere fil ansatte
er en kapitaltransaksjon, som skattlegges ved regler for skatt pd& kapital, ikke ved
lznnsbeskatningsregler for den ansatte og for bedriften, vil det gjere det enklere & b&de

kommunisere og praktisere.
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= Tilrettelegging for utsatt reel betaling av aksjekjep?
Sparreundersgkelsen fil Finansforbundets medlemmer avdekket at en andel av ansatte
som ikke hadde medeierskap oppgav likviditetsgrunner for at de ikke hadde kjgpt aksjer.
En endring av skatteincentivene til medeierskap i egen bedrift hvor betaling for aksjer kan

utsettes vil avhjelpe dette.

En slik utsettelse av det reelle betalingstidspunktet kan oppnds pd ulike méter. En lgsning er
innfaring av regler hvor arbeidsgiver kan gi den ansatte et I&dn med gunstige betingelser
som finansierer aksjekjgpet, uten at det utlgser skatt for den ansatte. Det gir aksjeeierskap
men lgser likviditetsutfordringen den ansatte kan st& overfor pd& kjgpsayeblikket. Det er
mulig & kombinere dette med gunstige regler for bedriften, som gjer at kostnadene ved
slike 1&n reelt reduseres. En slik innretning reduser kostnaden den enkelte bedrift ved gkt

medeierskap, som dekkes av storsamfunnet.

En annen innretning er & innfare skattesubsidierte opsjoner, hvor den ansatte gis rett til kigp
av aksjer i egen bedrift pd et gitt fremtidig tidspunkt, til en avtalt aksjepris. Normalt i
finansmarkedet s& md& man betale for opsjoner som gir mulighet for fremtidig gevinst. Ved
ansattes medeierskap er selve medeierskapet et mal, ikke den mulige finansielle gevinsten.
En mulighet er derfor at bedriften tiloyr kjgp av subsidierte opsjoner. Man kan ogsd innrette
dette ved at opsjonen tilbys gratis. Uansett innretning av kosthaden ved opsjonene, vil
incentivene vcere sterst dersom reglene innrettes slik at det ikke utlgser skatt for den ansatte

eller bedriften.

Det er flere mater en slik opsjonsinnretning kan innrettes p&, med ulike skatte-kostnader. Jo
gunstigere opsjonsordningen innrettes, jo mer omfangsrik kan man vente at bruken av den
blir. Om det gjeres kostnads- og skattefritt for den ansatte & ikke utave en opsjon fil & kigpe
aksjer i egen bedrift, elimineres reelt risikoen den ansatte stér overfor dersom verdien av

bedriffen utvikler seg negativt under opsjonsperioden, mens oppsiden beholdes.

Disse to hovedinnretningene kan kombineres, noe som gir fire hovedmodeller for incentiver til
medeierskap i egen bedrift. Sterkest incentiver til omfanget av ansattes medeierskap far man
ved kapitalbeskatning ved kjgp av aksjer i egen bedrift ut over rabattbelgpet, ikke
lznnsbeskatning som i dag, kombinert med en form for utsatt betaling for aksjekjgpet. Gratis
opsjoner vil b&de ha lavest kostnader og finansiell risiko for den ansatte, og er den innretningen
man kan vente at vil gi sterst omfang av ansattes medeierskap. Noe som ikke har risiko, men

gir en mulig finansiell oppside vil infrodusere medeierskap til grupper av ansatte som i dag ikke
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vil vurdere medeierskap. Over fid kan det fgre til bredere interesse i samfunnet for de

rammevilkér verdiskaping i bedrifter utaves under.

De to andre innretningene, med utsatt lannsbeskatning og kapitalbeskatning og betaling ved
kigpstidspunktet gir begge bedre incentiver til ansattes medeierskap enn ved dagens
incentiver til medeierskap, men ikke i s& stor grad som innretningen diskutert over
medkapitalbeskatning og utsatt. Alle de tre alternative innretningene gir ogsd incentiver til

sterre eierposter enn dagens regler gjar.

Tabell 5: Fire mulige hovedinnretninger av incentiver ved ansattes medeierskap

Tidspunkt for skattlegging

Ved avtaleinngdelse

Skatt som
lgnn Dagens situasjon

Utsatt Iennsbeskatning

Skattlegging som lznn Skattlegging som Ignn

Betaling ved kjgps/avtaletidspunkt Reelf utsatt betaling

(gir lavest incentiver)

Skattlegging som

kapital eller lenn

Kapitalbeskatning og betaling Kapitalbeskatning og utsatt
ved kjopstidspunkiet betaling
Skattlegging som kapital _Skattlegging som kapital

Betaling ved kjgps/avtaletidspunkt Reelt utsatt betaling

Skatt som (gir best incentiver)

kapital

Kilde: NyAnalyse

Uavhengig av hvilken innretning man velger, s& vil det styrke incentivene for medeierskap
dersom man introduserer mer nyanserte regler, hvor det er mulighet for & introdusere
begrensninger og forbehold ved overfaringen av eierskap til de ansatte. Ogsd i dag praktiseres
det lavere Kkjgpspris dersom salget kommer med begrensninger, men reglene, og
valgmulighetene de gir kan vcere uklare, og praksis vil kunne understgttes ved incentiver i
regelverket. Vilkér ved salg av aksjer i dag reduserer deres reelle verdier. Eksempler p& det kan
veere bindingstid for salg, begrensninger i stemme- og utbytterett og begrenset utbetaling om

den ansatte slutter i selskapet. Slike fornold pdvirker verdien av aksjene og dermed hvor mye




de ansatte mé& betale. Det er ogsd mulig & opprette en blanding av ordincere aksjer og
preferanseaksjer med forskjellig avkastningsprofil, som ogsé kan pdvirke prisingen. Medeierskap
benyttes for & knytte de ansatte tettere til bedriften. Infroduseres det krav om holdetid p& aksjer
man har ervervet, f.eks. etter at en opsjon er utlgst, vil det styrke en slik kobling. En balansert
tidsramme for eierskap av aksjer innenfor skatteincentiver for medeierskap etter at kjgp av

aksjer eller en opsjon er utlast kan f.eks. veere 24 mdneder.?

Incentiver for indirekte eierskap i egen bedrift

Det eksisterer i dag reelt ikke incentiver for indirekte eierskap i egen bedrift. Jo mer fleksibel
incentivstrukturen for eierskap i egen bedrift er, jo mer kan man vente at den vil fere fil endret
adferd. | USA har det veert gode skatteincentiver for indirekte eierskap for ansatte ved den
pensjonsbaserte ESOP-ordningen, noe som har gjort ESPO-ansatte medeierskap populcert.
Hovedbildet forskningen finner er at bdde direkte eierskap og indirekte eierskap har positive

virkninger pd bade de aktuelle bedrifter og samfunnet som helhet.

Det kan argumenteres for at indirekte, kollektivt medeierskap i egen bedrift vil veere spesielt
egnet i Norge, hvor sterke fagforeninger og trepartssamarbeid er en sentral del av innretning

og styringen av gkonomien.

Det ligger utenfor rammen av denne rapporten & gjennomfare en detaljert analyse av
hvordan skatteincentiver for indirekte eierskap ber utformes i Norge. Det anbefales derfor at
en slik utredning giennomferes. En slik utredning ber ta for seg bdde ESOP-ordning og ansatte
kooperativer. Den bar vurdere skattlegging av incentiver for indirekte eierskap bdde som
lznnsinntekt og kapitalinntekt. Videre ber bdde skattlegging ved tildeling og ved realisering

utredes.

9 Dette eritrad med forslaget Abelia har fremmet p& opsjoner:

https://shifter.no/nyheter/nytt-opsjonsforslag-sendt-til-regjeringen/201231
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https://shifter.no/nyheter/nytt-opsjonsforslag-sendt-til-regjeringen/201231

Avsluttende kommentar

Jo bedre incentivene for eierskap i egen bedrift innrettes, jo mer omfangsrik kan man vente at
bruken av ordningen vil bli. | lys av de positive virkningene medeierskap av ansatte i egen
bedrift ofte bringer, b&de den aktuelle bedrift og gkonomien samlet sett, er det i den r&édende
gkonomiske situasjon spesielt relevant & utrede og vurdere nye og mer effektive mater
incentiver til medeierskap kan innrettes pd. Det gjelder bdde ved direkte, personlig

medeierskap og kollektive medeierskapsordninger.

Det ligger utenfor rammen av denne rapporten & giennomfare en analyse av netto virkning
p& skatteinntektene over tid, men det anbefales ogsd at en slik studie gjennomfares far
incenftivstrukturen endres i vesentlig grad. Incentiver som har en (moderat) engangskostnad
(o&de malt reelt i det den ansatte erverver eierskap i egen bedrift, men ogs& mailt ved proveny
av endring i skatteincentiver i ett enkelt statsbudsjett) men som normalt gir klare positive
virkning pd alle &r den ansatte arbeider i bedriften, har en struktur hvor det ikke burde vcere

overraskende om de positive langtidsvirkningene vil dominere.

Ansattes medeierskap virker positivt p& en rekke ulike méter pd verdiskaping, innovasjon og
omistillingsevne fil bedriften. Det styrker gkonomien, og med det skatteinntekter. De ansattes
gkonomi styrkes, som virker positivt for & redusere uliknet i samfunnet. Med andre ord, det er
solid dekning innenfor forskningen som viser at b&de direkte og indirekte medeierskap av
ansatte i deres bedrift virker positivt pd bedriften, skonomien og samfunnet. Proveny-
kostnadene ved bedrede incentiver for gkt eierskap vil variere avhengig av innretning av
incentivene, men legges okt gkonomisk vekst, mer robust gkonomi og positiv innvirkning pd
omistilling til grunn, kan det ikke utelukkes at netto skattevirkning samlet sett ved bedrede
incentiver for ansattes medeierskap i egen bedrift er positiv, eller i verste fall bedre enn det

statiske analyser av provenykostnader vil finne.
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Handlingsplan for @ fremme medeierskap (EU-kommisjonen)

En ny oversikt fra EFES viser at flere og flere land i Europa fokuserer pd& & forbedre insentivene for ansattes
aksjespareordninger. B&de Storbritannia, Spania, Ungarn og @sterrike gjer nd forbedringer i sine

skattesystemer.

| perioden etter finanskrisen, fra 2009 til 2012, besluttet flere europeiske land & redusere sine kostnader,
deriblant dem knyttet til Aksjesparing for ansatte-programmer. Negative signaler kom farst fra Frankrike,

deretter Hellas, Danmark, Irland og Nederland.

Siden 2012, derimot, er det flere og flere positive tiltak som iverksettes i Europa. Bade Storbritannia, Spania,

Ungarn og @sterrike dobler skatteinsentiver knyttet til sike programmer fremover.

«Demokratiseringen av ansattes medeierskap trer frem som et ngkkelelement for gjenoppretting av
europeisk vekst og for en investering i fremtiden. Det vil bidra til & vinne tilbake tilliten i Europa og burde
veere en modell for Capital Markets Union og for den Europeiske Handlingsplanen (the European Action

Plan) for & fremme ansattes medeierskap som EU-kommisjonen né forbereden.

— Marc Matheiu, generalsekretcer i EFES

Bedriftseksempel: Veidekke

Veidekke har tilbudt aksjeprogram til ansatte siden 1973. | dag er rundt 51 prosent av de 7500 ansatte
aksjeeiere og samlet eier de ansatte over 15 prosent av aksjene, tilsvarende en verdi pd rundt to milliarder

kroner.

Konsernsjef i Veidekke, Arne Giske, mener at det er lsnnsomt for bdde de ansatte og selskapet de jobber

i at de blir medeiere.

- Aksjeprogrammet for de ansatte er limet i var virksomhet. Det sikrer sammenfall mellom den enkeltes

og konsernets interesser, sier Giske fil E24.

Han peker samtidig pd& at Veidekke har en desentralisert organisasjon, og at det derfor er ekstra viktig at

de ansatte er medeiere i bedriften.

Lenke til E24-sak i august 2017 (med statsrdd Monica Mceland):

https://e24.no/norsk-oekonomi/i/K3rkke/naeringsminister-med-skatteloefte-til-aksjeprogram-flere-kan-bli-medeiere-i-

egen-bedrift
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VEDLEGG

Utdrag fra representantforslag fra Hoyre (Dokument 8:43 S (2009-2010)), inkl. SV-referanse

«Spredning av makt og selveierdemokrati anses som viktige verdier i det norske samfunnet. Det betyr at
ikke for mye kapitalmakt ber voere konsentrert pd for f& hender, ei heller statens hdnd. Det er ogsd et
ideal av hver enkelt borger skal ha muligheter til & ave innflytelse pd sin egen hverdag, b&de privat og i
arbeidslivet. A bedre vanlige privatpersoners muligheter til sparing og arbeidstakernes muligheter for

eiermessig medbestemmelse over egen bedrift vil styrke disse verdiene.

Erfaring viser at ansattes medeierskap i bedrifter har flere positive sider. Det fremgikk blant annet av
Dagens Neeringsliv 30. november 2009 at Veidekkes ansatte i &r har handlet aksjer for nesten 60 mill. kroner
i entreprenarkonsernet. 3 000 Veidekke-ansatte eier nd nesten 20 prosent av konsernet, til en samlet
aksjeverdi av 1,3 mrd. kroner. Konsernsjef Terje Venold uttalte at de ansatte i 2009 har kjgpt aksjer for 58
mill. kroner, noe som er ny rekord. 5. september 2009 uttalte Venold til Dagens Nceringsliv at dette er helt
avgjerende for bedriftskulturen og for forstdelsen for verdiskaping. Konsernet har erfaring med

aksjeprogrammer for ledende ansatte fra 1960-tallet og for alle ansatte fra 1984.

Sparsmdlet om det bar legges bedre til rette for ansattes medeierskap har lenge vaert tema i norsk politisk
debatt. Representantene Jan Tore Sanner, Svein FiGtten, Linda C. Hofstad Helleland og Torbjarn Hansen
fremmet 13. januar 2009 forslag for Stortinget om & legge til rette for at flere ansatte kan bli medeiere i
egen bedrift (Dokument nr. 8:27 (2008-2009)). Regjeringspartiene Arbeiderpartiet, Sosialistisk Venstreparti
og Senterpartiet gikk imot forslaget da det ble behandlet i Stortinget 2. april 2009, jf. Innst. S. nr. 179 (2008—
2009). Til Dagens Nceringsliv 4. september 2009 uttalte ndvcoerende statsrdd Audun Lysbakken, da som
nestleder i Sosialistisk Venstreparti, at Sosialistisk Venstreparti vil gjere arbeiderstyrte bedrifter til en kampsak
i en ny rgd-grenn regjering. Audun Lysbakken uttalte videre: «Var visjon er at arbeidsstyrte bedrifter skal

bli et stort innslag i norsk nceringslivn.

Det fremgikk videre at Sosialistisk Venstreparti vil ha en utredning som skal foresld tiltak som vil gjere det
lettere for ansatte & overta og styre sin egen arbeidsplass. Ifglge Audun Lysbakken var mélet & skape en
ny selskapsform, forelgpig dept "Demokratisk selskap" (DS). | Soria Moria ll-erklceringen, det politiske
grunnlaget for Stoltenberg ll-regjeringen, er skrevet: «Regjeringen vil bidra til gkt eierskap basert pa

samvirke og bedrifter eiet av de ansatte.n

Forslagsstillerne registrerer at det nd ser ut til & veere vilje i regjeringen Stoltenberg Il fil & se p& ansattes
muligheter til & bli medeier i sin egen bedrift, selv om det hersker usikkernet rundt hvilke endringer
Regjeringen og regjeringspartiene vil gjgre i det gjeldende regelverket. Imidlertid er det vanskelig & forstd
statsrdden og Soria Moria ll-erklceringen pd annen méte enn at sterre grad av ansattes medeierskap er
gnsket. Forslagsstilerne mener erfaringer tilsier at skattemessige filtak er en effektiv méte & stimulere
ansatte til medeierskap pd. Videre mener forslagsstillerne at medeierskap, stimulert blant annet ved en
gunstig skattefri rabatt, bidrar til & oppnd samfunnsmessig anskede virkninger som maktspredning og

medeierdemokrati.n
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FAKTA: Norge ligger etter andre land pa omfang av medarbeidereide bedrifter (aksjer, mv.)

% OF EMPLOYEE SHAREHOLDERS AMONGST ALL EMPLOYEES
in 2018
Z‘ (31 European countries - 2.747 largest European companies - 36 million employoes)
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% % OF CAPITAL HELD BY ORDINARY EMPLOYEES
in 2018
e (31 European countrios - 2.747 largest European companies - 36 million employoos)
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Kilde: The European Federation of Emplyee Share Ownership (EFES)
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SPORREUNDERSQOKELSE

Her felger sparreundersakelsen med detaljerte svari sin helhet.

Hvor jobber du? Prosent
Sparebank 36.2%
Forretningsbank 28,6%
Forsikring 23.1%
Eiendomsmegling 0.8%

Annet 11.2%

N 748

Hvor mange ansatte er det i bedriften du jobber i2 Prosent

Under 20 1,6%

21-50 5,4%

51-100 5,9%

101-500 20,5%

over 500 66,6%

N 745

Hvor lenge har du veert ansatt i bedriften? Prosent

Under 1 ér 2,1%

1-5ar 18.9%

6-10 ar 15.3%

Mer enn 10 &r 63,7%

N 747

Er du Prosent
Kvinne 52,9%

Mann 47.1%

N 730

Hva er din alder? Prosent

35 ar eller yngre 16,5%

36-50 ar 35.4%

51 areller eldre 48,2%

N 741

Har de ansatte mulighet til medeierskap i bedriften du jobber i2 Prosent
Ja 65 %
Nei 30%
Vet ikke 5%
N 753
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@nsker du at medeierskap skal veere mulig i bedriften du jobberi2 | Prosent

Ja 57 %

Nei 25%

Vet ikke 18 %

N 227

Eier du aksjer i bedriften du jobber i2 Prosent

Ja 88 %

Nei 12%

Vet ikke 0%

N 489

Hvorfor har du ikke aksjer i den bedriften du jobber i2 Prosent

Jeg erikke interessert i eierskap 16.9%

Jeg synes det er for risikabelf 6,8%

Jeg anser muligheten til & fiene penger pd det som liten 18,6%

Jeg forstdr ikke ordningene 51%

Jeg mangler tilstrekkelig kunnskap om aksjekjep 13.6%

Det er ikke skattemessig gunstig 3.4%

Annet 55,9%

Hvor enig eller uenig er du i felgende pdastander? Gjennomsnitt | N
Medeierskap vil ha positiv betydning for gkonomien i virksomheten jeg jobber i 3.73 744
Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de ansatte i viksomheten jeg jobber i 3,61 746
Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i viksomheten jeg jobber i 3.74 741
Medeierskap vil medfere at feerre slutter i virkksomheten jeg jobber i 3.21 742
Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber i takler nedgangstider bedre 3,08 740
Medeierskap vil gjere at virksomheten jeg jobber i inntar mer langsiktige mal 3,17 740
Medeierskap vil utjevne gkonomiske forskjeller i virksomheten jeg jobberi 2,71 738
Det ber tirettelegges for mer medeierskap i nceringslivet 3.89 744
Medeierskap vil ha positiv betydning for gkonomien i viksomheten jeg jobber i Prosent

Veldig uenig 0.7%

Uenig 4,6%

Hverken enig eller uenig 33,2%

Enig 44,5%

Veldig enig 17.1%

N 744

Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de ansatte i viksomheten jeg jobber i Prosent

Veldig uenig 2.3%

Uenig 7.9%

Hverken enig eller uenig 32,0%

Enig 42,1%

Veldig enig 15.7%

N 746

Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i viksomheten jeg jobber i Prosent

Veldig uenig 1.3%

Uenig 6,5%

Hverken enig eller uenig 25,9%

——
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Enig 49.3%
Veldig enig 17.0%
N 741
Medeierskap vil medfere at feerre slutter i virksomheten jeg jobber i Prosent
Veldig uenig 2,6%
Uenig 15.1%
Hverken enig eller uenig 48,1%
Enig 26,8%
Veldig enig 7.4%

N 742
Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber i takler nedgangstider bedre Prosent
Veldig uenig 3.0%
Uenig 18,0%
Hverken enig eller uenig 52,4%
Enig 21,6%
Veldig enig 5,0%

N 740
Medeierskap vil gjere at viksomheten jeg jobber i inntar mer langsiktige mal Prosent
Veldig uenig 3.1%
Uenig 13.5%
Hverken enig eller uenig 53,4%
Enig 23,0%
Veldig enig 7.0%

N 740
Medeierskap vil utjevne gkonomiske forskjeller i virksomheten jeg jobberi Prosent
Veldig uenig 9.3%
Uenig 30.1%
Hverken enig eller uenig 43,8%
Enig 13.6%
Veldig enig 3.3%

N 738
Det ber tirettelegges for mer medeierskap i nceringslivet Prosent
Veldig uenig 0.9%
Uenig 2,0%
Hverken enig eller uenig 27 4%
Enig 46,5%
Veldig enig 23.1%
N 744
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SPORREUNDERSQDKELSE — NEDBRUTT PA KJGNN

Hvor jobber du? Sparebank Forretningsbank Forsikring Eiendomsmegling Annet N

Total 36.2% 28,6% 23.1% 0.8% 11.2% 748

Kvinne 37.8% 26,8% 21.9% 1.3% 12,.2% 384

Mann 34,7% 30.9% 24,2% 0.3% 9.9% 343

Hvor mange ansatte er det i bedriften du jobber 2 Under 20 21-50 51-100 101-500 over 500 N

Total 1.6% 5,4% 5,9% 20,5% 66,6% 745

Kvinne 1,8% 6,0% 6.3% 21,7% 64,1% 382

Mann 1,5% 4,7% 5,0% 19.6% 69.2% 341

Hvor lenge har du veert ansatt i bedriffen2 Under 1 ér 1-5 &r 6-10 &r Mer enn 10 &r N

Total 21% 18,9% 15,3% 63,7% 747

Kvinne 2,3% 19.5% 13.8% 64,4% 385

Mann 2.1% 19.4% 16,4% 62,2% 341

Hva er din alder? 35 ér eller yngre 36-50 ar 51 areller eldre N

Total 16.5% 35.4% 48,2% 741

Kvinne 17.9% 33.4% 48,7% 380

Mann 15,6% 38.3% 46,0% 339

Har de ansatte mulighet til medeierskap i bedriften du jobber i2 Ja Nei Vet ikke N

Total 64,9% 30,1% 4,9% 753

Kvinne 65,0% 28,8% 6,2% 386

Mann 64,8% 31,7% 3,5% 344

@nsker du at medeierskap skal vaere mulig i bedriften du jobber i2 Ja Nei Vet ikke N

Total 56,8% 251% 18.1% 227

Kvinne 42,3% 31.5% 26,1% 111

Mann 69.7% 20,2% 10.1% 109

Eier du aksjer i bedriften du jobber i? Ja Nei Vet ikke N

Total 88% 12% 0% 489

Kvinne 87% 13% 0% 251

Mann 87% 13% 0% 223

Hvorfor har du Jeg erikke Jeg synes Jeg anser Jeg forstar Jeg mangler Det er ikke Annet N

ikke aksjeri inferesserti | det er for muligheten fil & ikke filstrekkelig skattemessig

den bedriften eierskap risikabelt tiene penger p& ordningene | kunnskap om gunstig

du jobberi? det som liten aksjekjgp

Total 16,9% 6,8% 18.6% 51% 13.6% 3.4% 55,9% 59

Kvinne 16,1% 3.2% 12,9% 9,7% 19,4% 3.2% 54,8% 31

Mann 17.9% 10.7% 25,0% 0.0% 7.1% 3,6% 57.1% 28
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Hvor enig eller uenig er du i felgende pdstander? Total Kvinne | Mann
Medeierskap vil ha positiv betydning for gkonomien i virksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3 3.57 3.88
N 744 380 341
Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de ansatte i viksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3,61 3,50 3.72
N 746 380 343
Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i viksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3,74 3,62 3.86
N 741 378 341
Medeierskap vil medfere af feerre slutter i virksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3,21 3.09 3.34
N 742 379 341
Medeierskap vil gjgre at viksomheten jeg jobber i takler nedgangstider bedre Gjennomsnitt | 3,08 3.05 3.09
N 740 380 338
Medeierskap vil gjere at virksomheten jeg jobber i inntar mer langsiktige mal Gjennomsnitt | 3,17 3,16 3.16
N 740 377 341
Medeierskap vil utievne gkonomiske forskjeller i viksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 2,71 2,75 2,66
N 738 376 340
Det ber tilrettelegges for mer medeierskap i nceringslivet Gjennomsnitt | 3,89 3.72 4,08
N 744 381 341
Skala gdr fra 1-5.
Medeierskap vil ha positiv betydning for | Veldig uenig Uenig Hverken enig eller | Enig Veldig enig | N
gkonomien i vicksomheten jeg jobber i uenig
Total 0.7% 4,6% 33.2% 44,5% | 17.1% 744
Kvinne 0.8% 5.3% 39.7% 44,5% | 9.7% 380
Mann 0.6% 3.8% 27.3% 43,7% | 24.6% 341
Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
ansatte i viksomheten jeg jobberi eller venig enig
Total 2,3% 7.9% 32,0% 42,1% 15.7% 746
Kvinne 1,6% 10,3% 34,2% 44,2% 9.7% 380
Mann 2,9% 5.5% 30.3% 39.4% 21.9% 343
Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
virksomheten jeg jobberi eller uenig enig
Total 1.3% 6,5% 25,9% 49,3% 17.0% 741
Kvinne 1.3% 7.9% 30.2% 48,1% 12,4% 378
Mann 1.5% 5,0% 21,4% 50,4% 21.7% 341
Medeierskap vil medfgre at faerre slutter i virksomheten jeg Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
jobberi eller uenig enig
Total 2,6% 151% 48,1% 26,8% 7.4% 742
Kvinne 2,9% 17,7% 50,9% 24,0% 4,5% 379
Mann 21% 12,6% 45,2% 29.9% 10,.3% 341
Medeierskap vil gjere at virksomheten jeg jobber i takler Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
nedgangstider bedre eller uenig enig
Total 3,0% 18,0% 52,4% 21,6% 5,0% 740
Kvinne 2,6% 16,6% 57.4% 20,0% 3.4% 380
Mann 3.6% 20,1% 47,0% 22,5% 6,8% 338
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Medeierskap vil gjgre at virkksomheten jeg jobber i inntar Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
mer langsiktige mal eller uenig enig
Total 3,1% 13,5% 53,4% 23,0% 7.0% 740
Kvinne 3,4% 9.8% 59.7% 21.2% 5,8% 380
Mann 2,9% 17.9% 47 8% 23,5% 7.9% 338
Medeierskap vil utjevne gkonomiske forskjeller i Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
virksomheten jeg jobberi eller venig enig
Total 9.3% 30,1% 43,8% 13,6% 3,3% 738
Kvinne 9.0% 27 9% 45,7% 13,6% 3.7% 376
Mann 10,0% 32,6% 41,8% 12,6% 2.9% 340
Det ber tirettelegges for mer medeierskap i nceringslivet Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
eller uenig enig
Total 0.9% 2,0% 27,4% 46,5% 23.1% 744
Kvinne 0.3% 2,4% 37.5% 44,4% 15,5% 381
Mann 1.5% 1.8% 16,1% 49,0% 31.7% 341
°
SPORREUNDERSOKELSE — NEDBRUTT PA ALDER
Hvor jobber du? Sparebank Forretningsbank Forsikring Eiendomsmegling | Annet N
Total 36.2% 28,6% 23,1% 0.8% 11.2% 748
35 dr eller yngre 36.9% 28,7% 17.2% 1,6% 15,6% 122
36-50 ar 42,1% 20,8% 251% 0,4% 11,6% 259
51 dreller eldre 31.7% 34,0% 23,9% 0.8% 9.6% 356
Hvor mange ansatte er det i bedriften du jobberi2 | Under 20 21-50 51-100 101-500 over 500 N
Total 1,6% 5.4% 5.9% 20,5% 66,6% 745
35 ar eller yngre 1,6% 5.7% 4,9% 20,5% 67.2% 122
36-50 &r 1.5% 6,5% 8,0% 21,5% 62,5% 261
51 dr eller eldre 1.7% 4,2% 4,8% 19.8% 69.4% 353
Hvor lenge har du veert ansatt i bedriftene | Under 1 ér 1-5 &r 6-10 &r Merenn104r | N
Total 2,1% 18,9% 15,3% 63.7% 747
35 &r eller yngre 6,6% 54,9% 30.3% 8.2% 122
36-50 ar 2,7% 22,2% 18,0% 57.1% 261
51 dreller eldre 0.3% 4,5% 8,5% 86,7% 353
Er du Kvinne Mann N
Total 52.9% 47.1% 730
35 ar eller yngre 56,2% 43,8% 121
36-50 &r 49,4% 50,6% 257
51 dr eller eldre 54,3% 45,7% 341
Hva er din alder? 35 dreller yngre 36-50 ar 51 éreller eldre N
Total 16,5% 35,4% 48,2% 741
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Har de ansatte mulighet til medeierskap i bedriften du jobber i2 Ja Nei Vet ikke N
Total 64,9% 30.1% 4,9% 753
35 dreller yngre 61,5% 31,1% 7,4% 122
36-50 ar 60,3% 34,7% 5,0% 262
51 dreller eldre 68,9% 27.2% 3,9% 357
@nsker du at medeierskap skal veere mulig i bedriften du jobber i Ja Nei Vet ikke N
Total 56,8% 251% 18,1% 227
35 &r eller yngre 50,0% 36.8% 13.2% 38
36-50 ar 59,3% 22,0% 18.7% 91
51 dreller eldre 57,7% 23.7% 18,6% 97
Eier du aksjer i bedriften du jobber i2 Ja Nei Vet ikke N
Total 87.7% 12,3% 0.0% 489
35 ar eller yngre 81.3% 18.7% 0.0% 75
36-50 ar 84,2% 15.8% 0.0% 158
51 dreller eldre 91,9% 8.1% 0.0% 246
Hvorfor har du Jeger Jeg synes Jeg anser Jeg forstér Jeg mangler Det er ikke Annet N
ikke aksjer i den ikke det er for muligheten til & ikke tilstrekkelig skattemessig
bedriften du interessert | risikabelf fiene penger pd | ordningene | kunnskap om gunstig
jobberi2 i eierskap det som liten aksjekjgp
Total 16.9% 6,8% 18,6% 51% 13,6% 3.4% 55,9% 59
35 dreller yngre 0.0% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4% 0,0% 69.2% 13
36-50 ar 16,0% 4,0% 28,0% 4,0% 12,0% 8.0% 56,0% 25
51 areller eldre 30.0% 5.0% 10,0% 0.0% 15,0% 0.0% 45,0% 20
Hvor enig eller uenig er du i falgende pdstander? Total 35 ér eller yngre 36-50 ar 51 &r eller eldre
Medeierskap vil ha positiv betydning for gkonomien i Gjennomsnitt | 3,73 3,69 3.72 3.74
virksomheten jeg jobber i N 744 122 258 352
Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de Gjennomsnitt | 3,61 3,66 3,66 3,56
ansatte i vilksomheten jeg jobber i N 746 122 259 353
Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i Gjennomsnitt | 3,74 3.81 3.81 3,66
virksomheten jeg jobber i N 741 121 259 349
Medeierskap vil medfere at feerre slutter i virksomheten jeg Gjennomsnitt | 3,21 3.24 3.30 3.14
jobberi N 742 121 258 351
Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber i takler Gjennomsnitt | 3,08 3,04 3,07 3,08
nedgangstider bedre N 740 121 257 350
Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber i inntar Gjennomsnitt | 3,17 3.17 3,18 3.17
mer langsiktige mal N 740 121 259 348
Medeierskap vil utjevne gkonomiske forskjeller i Gjennomsnitt | 2,71 2,71 2,79 2,66
virksomheten jeg jobber i N 738 119 256 351
Det ber tilrettelegges for mer medeierskap i nceringslivet Gjennomsnitt | 3,89 3.95 3.86 3.88

N 744 121 259 352

Skala gdr fra 1-5.

Medeierskap vil ha positiv betydning for gkonomien i Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
virksomheten jeg jobberi eller uenig enig
Total 0.7% 4,6% 33.2% 44,5% 17.1% 744
35 dreller yngre 2,5% 57% 31.1% 41,8% 18,9% 122
36-50 ar 0,4% 4,3% 35.3% 42,6% 17.4% 258
51 areller eldre 0.3% 4,3% 32.7% 46,6% 16,2% 352

]
5 |




Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de Veldig uenig Uenig Hverken enig Enig Veldig | N
ansatte i virksomheten jeg jobber i eller venig enig
Total 2,3% 7.9% 32,0% 42,1% 15.7% 746
35 ar eller yngre 3.3% 9.0% 25,4% 42,6% 19.7% 122
36-50 ar 1.9% 6,9% 32,4% 40,5% 18.1% 259
51 areller eldre 2,0% 8.5% 34,0% 43,1% 12,5% 353
Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i Veldig uenig Uenig Hverken enig Enig Veldig | N
virksomheten jeg jobber i eller venig enig
Total 1.3% 6,5% 25.9% 49,3% 17.0% 741
35 ar eller yngre 2,5% 5,0% 21,5% 51.2% 19.8% 121
36-50 ar 0.8% 4,6% 26,6% 48,6% 19.3% 259
51 areller eldre 1,4% 8.3% 26,9% 49,3% 14,0% 349
Medeierskap vil medfgre at feerre slutter i viksomheten jeg Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
jobberi eller vuenig enig
Total 2,6% 15,1% 48,1% 26,8% 7.4% 742
35 ar eller yngre 2,5% 18.2% 39.7% 32,2% 7.4% 121
36-50 ar 1.9% 12,0% 48,4% 29.5% 8.1% 258
51 ar eller eldre 2,8% 16,2% 51,9% 22,5% 6,6% 351
Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber i takler Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
nedgangstider bedre eller uenig enig
Total 3,0% 18,0% 52,4% 21,6% 5,0% 740
35 ar eller yngre 4,1% 16,5% 55,4% 19.0% 5,0% 121
36-50 ar 1.9% 19.5% 54,5% 17.9% 6,2% 257
51 ar eller eldre 3,4% 17,4% 50,3% 251% 3.7% 350
Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber iinntar Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
mer langsiktige mal eller vuenig enig
Total 31% 13,5% 53,4% 23,0% 7.0% 740
35 ar eller yngre 3.3% 11,6% 57.0% 20,7% 7.4% 121
36-50 ar 2,3% 15.1% 52,9% 22,0% 7.7% 259
51 ar eller eldre 3,4% 13.2% 52,6% 24,7% 6,0% 348
Medeierskap vil utjevne gkonomiske forskjeller i Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
virksomheten jeg jobberi eller venig enig
Total 9.3% 30,1% 43,8% 13,6% 3.3% 738
35 dreller yngre 12,6% 27,7% 40,3% 151% 4,2% 119
36-50 ar 6,6% 32,0% 42,6% 13.7% 51% 256
51 areller eldre 10,3% 29.3% 45,9% 13.1% 1.4% 351
Det ber tirettelegges for mer medeierskap i nceringslivet Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
eller uenig enig
Total 0.9% 2.0% 27.4% 46,5% 23.1% 744
35 dreller yngre 1.7% 0.0% 28,9% 40,5% 28,9% 121
36-50 ar 1.2% 1,9% 28,2% 47,1% 21,6% 259
51 ar eller eldre 0.6% 2.8% 26,4% 48,3% 21.9% 352




SPORREUNDERSQDKELSE — NEDBRUTT PA AKSJEEIE

Hvor jobber du? Sparebank Forretningsbank Forsikring Eiendomsmegling Annet N

Total 36.2% 28,6% 23,1% 0.8% 11.2% 748

Eier aksjer 47,7% 29.3% 17.8% 0,7% 4,5% 426

Eier ikke aksjer 31.7% 20,0% 35,0% 0,0% 13,3% 60

Hvor mange ansatte er det i bedriften du jobber i2 Under 20 21-50 51-100 101-500 over 500 N

Total 1.6% 5,4% 59% 20.5% 66.6% 745

Eier aksjer 0.2% 3,5% 4,5% 22,4% 69.3% 424

Eier ikke aksjer 3.3% 3.3% 6,7% 20,0% 66,7% 60

Hvor lenge har du veert ansatt i bedriftene Under 1 ér 1-5 &r 6-10 &r Mer enn 10 &r N

Total 2,1% 18,9% 15.3% 63.7% 747

Eier aksjer 1,4% 12,9% 14,3% 71,4% 426

Eier ikke aksjer 5,0% 30.0% 16,7% 48,3% 60

Er du Kvinne Mann N

Total 52,9% 47,1% 730

Eier aksjer 52,9% 471% 414

Eier ikke aksjer 53,3% 46,7% 60

Hva er din alder? 35 ar eller yngre 36-50 ar 51 &r eller eldre N

Total 16,5% 35,4% 48,2% 741

Eier aksjer 14,5% 31.7% 53,8% 420

Eier ikke aksjer 23.7% 42,4% 33.9% 59

Har de ansatte mulighet til medeierskap i bedriften du jobber i2 Ja Nei Vet ikke N

Total 64,9% 30,1% 4,9% 753

Eier aksjer 100,0% 0.0% 0.0% 429

Eier ikke aksjer 100,0% 0.0% 0.0% 60

@nsker du at medeierskap skal veere mulig i bedriften du jobber i2 Ja Nei Vet ikke N

Total 56,8% 25.1% 18,1% 227

Eier aksjer 0.0% 0.0% 0.0% 0

Eier ikke aksjer 0.0% 0.0% 0.0% 0

Eier du aksjer i bedriften du jobber i? Ja Nei Vet ikke N

Total 87.7% 12,3% 0.0% 489

Eier aksjer 100,0% 0.0% 0.0% 429

Eier ikke aksjer 0.0% 100,0% 0.0% 60

Hvorfor har du Jeg erikke Jeg synes Jeg anser Jeg forstar Jeg mangler Det erikke Annet N

ikke aksjeri inferesserti | det er for muligheten til & ikke filstrekkelig skattemessig

den bedriften eierskap risikabelt tiene penger p& ordningene | kunnskap om gunstig

du jobberie det som liten aksjekjzp

Total 16,9% 6.8% 18,6% 51% 13,6% 3,4% 55.9% 59

Eier aksjer 0.0% 0,0% 0,0% 0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0

Eier ikke aksjer | 16,9% 6.8% 18,6% 51% 13,6% 3,4% 55.9% 59
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Hvor enig eller uenig er du i felgende pdstander2 Total Eier Eier
aksjer ikke
aksjer
Medeierskap vil ha positiv betydning for gkonomien i virksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3,73 3,81 3,29
N 744 427 56
Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de ansatte i vicksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3,61 3,59 3,11
N 746 426 57
Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i virksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3,74 3,74 3,21
N 741 421 57
Medeierskap vil medfere at feerre slutter i virksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 3,21 3,10 2.81
N 742 424 57
Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber i takler nedgangstider bedre Gjennomsnitt | 3,08 3,07 2,74
N 740 423 57
Medeierskap vil gjere at virksomheten jeg jobber i inntar mer langsiktige mal Gjennomsnitt | 3,17 3,15 2,93
N 740 421 57
Medeierskap vil utievne gkonomiske forskjeller i viksomheten jeg jobber i Gjennomsnitt | 2,71 2,55 2,46
N 738 421 56
Det ber tilrettelegges for mer medeierskap i nceringslivet Gjennomsnitt | 3,89 4 3,50
N 744 424 58
Skala gdr fra 1-5.
Medeierskap vil ha positiv betydning for | Veldig uenig Uenig Hverken enig eller | Enig Veldig enig | N
gkonomien i viksomheten jeg jobber i uenig
Total 0.7% 4,6% 33.2% 44,5% | 171% 744
Eier aksjer 0.2% 3.3% 30.4% 47,5% | 18.5% 427
Eier ikke aksjer 3.6% 71% 51,8% 32,1% | 54% 56
Medeierskap vil styrke samholdet mellom ledelsen og de Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
ansatte i virksomheten jeg jobberi eller venig enig
Total 2,3% 7.9% 32,0% 42,1% 15.7% 746
Eier aksjer 1.9% 8.0% 34,3% 41,3% 14,6% 426
Eier ikke aksjer 7.0% 15,8% 43,9% 26,3% 7.0% 57
Medeierskap vil styrke de ansattes arbeidsinnsats i Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
virksomheten jeg jobber i eller uenig enig
Total 1.3% 6,5% 25,9% 49,3% 17.0% 741
Eier aksjer 1.2% 6,9% 25,4% 49,6% 16,9% 421
Eier ikke aksjer 53% 15,8% 38.6% 33,3% 7.0% 57
Medeierskap vil medfgre at feerre slutter i viksomheten jeg Veldig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
jobberi uenig eller uenig enig
Total 2,6% 15.1% 48,1% 26,8% 7.4% 742
Eier aksjer 2,6% 17.9% 51.2% 23,3% 5,0% 424
Eier ikke aksjer 7.0% 29.8% 43,9% 14,0% 5.3% 57
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Medeierskap vil gjgre at virksomheten jeg jobber i takler Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
nedgangstider bedre eller uenig enig
Total 3,0% 18,0% 52,4% 21,6% 5,0% 740
Eier aksjer 2,8% 19.4% 50,1% 23,4% 4,3% 423
Eier ikke aksjer 5,3% 28,1% 56,1% 8,8% 1,8% 57
Medeierskap vil gjgre at virkksomheten jeg jobber iinntar Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
mer langsiktige mal eller uenig enig
Total 3,1% 13,5% 53,4% 23,0% 7.0% 740
Eier aksjer 3.3% 15.2% 51,8% 22,8% 6,9% 421
Eier ikke aksjer 7.0% 15,8% 57.9% 15,8% 3,5% 57
Medeierskap vil utjevne gkonomiske forskjeller i Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
virksomheten jeg jobber i eller venig enig
Total 9.3% 30,1% 43,8% 13,6% 3,3% 738
Eier aksjer 12,4% 34,9% 40,6% 10,0% 21% 421
Eier ikke aksjer 10.7% 41,1% 41,1% 5,4% 1.8% 56
Det ber tirettelegges for mer medeierskap i nceringslivet Veldig uenig Uenig Hverken enig | Enig Veldig | N
eller uenig enig
Total 0.9% 2,0% 27.4% 46,5% 23,1% 744
Eier aksjer 0,5% 0.7% 22,6% 51,2% 25,0% 424
Eier ikke aksjer 3,4% 6,9% 39.7% 36,2% 13,8% 58
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