
Det startet som et sosialt 
eksperiment…..,  men fikk nådestøtet av 

aksjonæropprørere og 
«angivere» 
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Freia-prosjektet.   
I dette prosjektet har AksjeNorge undersøkt og analysert det historiske 
utgangspunkt for aksjespareprogram i Norge. Vi har sett på hvilken 
overføringsverdi Freia-ordningen kunne ha til dagens mange aksjespareprogram.  
 
Prosjektet hadde også en del der vi ønsket å undersøke hvordan dagens ordninger 
oppfattes av både selskaper og «stakeholders», og om det i materialet kunne 
finnes en eller flere x-faktorer som forklarer hva som gjør en ordning til en 
suksess. 
 
Prosjektet ble startet i 2013 og avsluttet i november 2014. Dagens seminar er en 
konkret oppfølging av prosjektet og inngår i AksjeNorges arbeid for å få økt 
oppmerksomhet rundt aksjer til ansatte. I dette arbeidet ønsker vi å sette fokus på 
rammevilkårene for slike ordninger, vi ønsker å kunne bidra til at ordningene blir 
bedre kjent, at det blir større bevissthet rundt verdien av slike ordninger, og ikke 
minst ønsker vi å bidra til det som kan gjøre at flere ansatte deltar i ordningene og 
at flere selskaper etablerere aksjer til ansatte-ordninger.  
 
Prosjektet fikk økonomisk støtte av Finansmarkedsfondet og flere børsnoterte 
selskaper støttet det. I tillegg fikk AksjeNorge god hjelp av 
Finansanalytikerforeningen i gjennomføringen av en omfattende 
spørreundersøkelse 
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Begrunnelsen / bakgrunnen for Freias  aksjeordning 
 
• «derfor mener jeg, at bestrebelsene for å gjøre denne del av arbeiderne og 

funksjonærene personlig privatkapitalistisk interessert ved å lette dem adgang til å 
bli –om enn i beskjeden målestokk – medeiere i den bedrift til hvilken de vier sitt 
arbeid, - det må ses på som et ledd i det store arbeid som nu pågår for å vinne 
frem til en følelse av interessefellesskap innen in dustrien» T-H foredrag i 
Stockholm i 1930 

• Hentet inspirasjon fra særlig USA og informasjonen fra National Industrial 
Conference Board: i 1928 hadde nær 400 selskaper i USA arbeideraksjer: Bla. 
Standard Oil, Bethlehem Steel og Eastman Kodak: Ca 1 million arbeidere deltar i 
ordningen, aksjeverdier til ca 1 mrd US$  

• Ordningen skal fremme den økonomiske sans og innsikt blant arbeidere og 
funksjonærer 

• Det skal være et forøk i det små og man skal vinne erfaring  
• Throne Holst var bevisst at innføringen av arbeideraksjer ikke kunne skje i alle 

bedrifter, men kun i de som var solide med årlige overskudd og utbyttedeling.  
• Ikke alle skulle kunne delta. Så vel arbeidere som funksjonærer måtte ha et 

personlig forhold til bedriften gjennom et allerede langt arbeidsforhold.  
 

• Dette siste har gjort av vi i prosjektet har ønsket å se hvem de var de som deltok, 
hva var deres tenkning og motivasjon for å tegne aksjer i egen bedrift.,  
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De fem kollegaene, arbeiderkvinnene og pakkerskene Augusta, Elfrida, Hulda, Ruth og Solveig 
– tegner seg for hver sin aksje da Freia i juli 1929 legger ut de aller første aksjene for egne 
ansatte. Etter tildeling utpå sensommeren 1929 er 127 av Freias 636 ansatte blitt aksjonærer i 
egen bedrift.      
  
De fem arbeiderkvinnene ligger relativt lavt i lønn - alle med en årsinntekt på kr 2.200,-. Det 
gis en rabatt på kr 85,- og innbetalt beløp for aksjen er altså kr 165,-. Det er mulig å betale 
beløpet i rater med trekk i lønn kr 15,- pr måned, men bare én av kvinnene velger denne 
løsningen. Og ti år senere, i 1939, er fortsatt fire av dem aksjonærer – og én har doblet 
beholdningen ved å delta i utvidelsen i 1932 da Freia legger ut ytterligere 80 aksjer.   
  
Eksempel: Pakkersken Ruth (aksjonær gjennom hele tiden). 
Kjøpt i 1929: 1 aksje á 250 kroner(pålydende), etter rabatt (kr 85 (ikke skatt på rabatten)) kr 
165 som kjøpskurs. Kurs på børs: kr 325  
I 1939 kan hun selge aksjen (bare internt etter regler for omsetning av arbeideraksjene) for kr 
450 (børskurs). Avkastning: 172 % skattefritt.  
I denne perioden har hun mottatt årlig utbytte som er 8 % av pålydende; dvs han har fått i 10 
år utbetalt kr 200. Aksjen er fullt nedbetalt gjennom årlig utbytte. 
Dette forteller om verdien av utbytte, langsiktighet og ikke minst sier det noe om verdien av / 
eller betydningen skatt har for samlet avkastning. (Kilde til kursutvikling: Prof Ødegård ved UiS 
(han har gjennomgått alle børskurslister fra 1900! Et prosjekt støttet av 
Finansmarkedsfondet)). 

De som gikk foran 
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Undersøkelse blant medlemmer i 
Finansanalytikerforeningen høsten 2014. 172 svar. 



Undersøkelse blant NFFs medlemmer. 172svar. 
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Spørsmål 7.  

Hvor stor andel av de ansatte 

deltar i det årlige programmet 

Andel i 
% 

< 10 

10 – 20 x 12 % i 2013 

20 – 30  x 
x totalt 

30 -  40 x x blant norske 

40 -  50 x 

> 50  x 

Har selskapet mål for andel av  

ansatte som bør delta 

Ja x x 

Nei x x x x 

Selskap 

A B C D E F G 

Undersøkelse blant syv børsnoterte selskaper 2014 
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Spørsmål 10 

Informasjon om programmet er viktig?  

 Hvilke av punktene nedenfor legger selskapet vekt på i kommunikasjonen med ansatte om programmet 

Kryss her 

A B C D E F G H 

Betingelser vedr kjøpskurs, lån til kjøp, antall aksjer 
(max / min)    x X x x x 

Alle skatterelevante spørsmål må være forklart    x X x x x 

Regneeksempler  x x X x x x 

Info om at selskapet har et aksjonærkontor  som 
håndterer alle spørsmål vedr aksjene og mitt 
eierskap 

  x X 

Informasjon fra ledelsen om 
aksjespareprogrammet, hvorfor det gjennomføres, 
selskapets målsetting med programmet  

  x X x x 

Historisk informasjon om  aksjekurs, utbytte . Info 
om utbyttepolitikk 

x x X x x x 

Spørsmål / svar og informasjon om aksjemarkedet 
generelt og programmet spesielt    X 

Undersøkelse blant børsnoterte selskaper 2014 
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