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JESPER JOHANSSON
Synpunkter pa den kritik som riktats
mot domarna om carried interest

I artikeln ges ndgra synpunkter om domarna om carried interest, sirskilt
HFD 2018 ref. 31, och om den kritik som Tjernberg och von Bahr riktat mot
domarna. Synpunkterna grundas pa systemteoretiska resonemang.!

1 INLEDNING

Rattsfallet HFD 2018 ref. 31 handlar om vilka arbetsinsatser som ska vigas
in i bedomningen av om en fysisk person ar verksam i betydande omfatt-
ning i ett famansforetag som denne dger andelar i, vilket i sin tur paverkar
beddmningen av om dennes andelar ar kvalificerade enligt 57:4 IL. I malet
var en person anstilld som radgivare i ett riskkapitalbolag och tillika del-
agare i tre forvaltningsbolag som forvaltade fonder. Inom ramen for sin
anstillning i riskkapitalbolaget utférde radgivaren tjanster at férvaltnings-
bolagen. HED fann att de arbetsinsatser som radgivaren utforde at forvalt-
ningsbolagen inom ramen for sin anstillning i riskkapitalbolaget kunde
vigas in i bedomningen av om dennes andelar i forvaltningsbolagen var i
lagens mening kvalificerade.

HFD:s avgorande och underinstansernas domar har métts av kritik; i
delar allvarlig sidan.? Nedan soker jag bemota delar av kritiken och lyfta
fram styrkor med avgorandet som jag inte anser beaktats i den framforda
kritiken, bland annat med hjalp av rén fran ekonomisk forskning. Som jag
ser det kan avgorandet bidra till att riskkapitalisternas utdelningar blir be-
skattade pa ett systematiskt korrekt sitt. Vidare motverkar det risken for
att skattesystemet i praktiken far tvd parallella system fo6r famansforetags-
beskattning, ett som bygger pa schablonerna i kap. 57 IL och ett som byg-
ger pa in casu-varderingar av fysiska personers arbetsinsatser.

Jag 6nskar gora en reservation, for jag dr inte odelat positiv till domarna

1 Ett varmt tack riktas till Torsten S6derbergs stiftelse som svarar for finansieringen av min
forskning om famansforetagsbeskattning i internationella situationer.

2 Se Tjernberg, Riskkapitaldomarna — verksamhet i betydande omfattning, och i vilket foretag?,
SvSKT, 2017, s. 352-366 och von Bahr, HFD och riskkapitalisterna, SN, 2018, s. 630-636. Tjern-
bergs artikel handlar om domarna fran Kammarritten, men HFD:s dom bygger pa samma

resonemang i underinstanserna.
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rorande riskkapitalister och carried interest. Den kritik som riktats mot
domarna i bade kammarritten och HFD har tagit sikte pa flera aspek-
ter, ddribland att de skattskyldiga paforts skattetillagg, att HFD borde ha
provat fler av de fragor som aktualiserades i mélen och att domstolarnas
slutsatser saknar tackning i lagstiftningen. I vart fall delar av denna kritik
anser jag berittigade, sdrskilt den del som handlar om skattetilligg. Har
behandlas emellertid endast sadan kritik som jag anser kan ifragasattas.

2 FORUTSATTNINGAR OCH DOMAR

Forutsattningarna i mélet var, nagot férenklat, f6ljande. Den fysiska perso-
nen AA (radgivaren) var anstélld hos EQT Partners AB (nedan EQT, eller
riskkapitalbolaget) och var medlem i ett investeringsteam. Radgivaren
dgde andelar i tre nederldndska bolag (forvaltningsbolagen) som skotte
forvaltningen av tre riskkapitalfonder. Forvaltningsbolagen fick ta del av
avkastningen frén fonderna, diribland carried interest.’* Rddgivaren och
dennes investeringsteam hos EQT hjalpte forvaltningsbolagen att driva
fonderna genom att tillhandahalla radgivning och andra tjanster. For-
valtningsbolagen betalade riskkapitalbolaget marknadsmassig erséttning
for tjansterna. Radgivaren erholl saledes 1on for sitt arbete fran EQT, men
kunde genom sitt dgande i forvaltningsbolagen dven ta emot utdelningar
motsvarande sin del av avkastningen i fonderna (sasom carried interest).

Frégan i malet var om radgivarens andelar i forvaltningsbolagen skulle
anses vara kvalificerade enligt 57:4 IL. Utdelningar pa kvalificerade ande-
lar blir foremal f6r beskattning enligt vad som dnnu kallas tretolvreglerna i
kap. 57 IL. Det innebdr att somliga delar av utdelningarna ska tas upp i in-
komstslaget tjanst, med en progressiv marginalbeskattning om maximalt
ca 55-60 procent. Om andelarna inte ar kvalificerade ska i stéllet fem sjat-
tedelar av utdelningarna tas upp i inkomstslaget kapital, med en beskatt-
ning motsvarande en rak skattesats om 25 procent.*

Skatteverket pastod att radgivaren genom att delta i investeringsteamet
pa EQT skulle anses ha varit verksam i betydande omfattning i forvalt-
ningsbolagen, sa att dennes andelar skulle anses utgora kvalificerade an-
delar enligt 57:4 IL. Till stod for sin uppfattning anforde Skatteverket av-

3 Foreteelsen carried interest behandlas narmare i avsnitt 5 nedan. Kort uttryckt ar det presta-
tionsbaserad ersattning som ér beroende av fondkapitalets avkastning.
4 Inkomster i inkomstslaget kapital beskattas med en skattesats om 30 procent, men utdelningar

pa onoterade andelar tas upp till fem sjittedelar enligt 42:15 a IL.
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gorandet i HFD 2013 ref. 11 I, dér HFD fann att en person var verksam i
betydande omfattning i sin systers bolag, bland annat till f6ljd av arbete
som denne utfort sasom anstilld i ett annat men eget bolag.

Radgivaren hdvdade att andelarna i férvaltningsbolagen inte var kva-
lificerade eftersom 1) han inte varit verksam i bolagen, i vart fall inte i be-
tydande omfattning, 2) bolagen inte var famansaktiebolag och 3) den sa
kallade utomstaenderegeln i 57:5 IL var tillamplig.

Béde forvaltningsratten och kammarrétten fann att radgivarens ande-
lar i de nederldndska forvaltningsbolagen var kvalificerade enligt 57:4 IL.”
Rédgivaren hade genom sitt arbete i EQT:s investeringsteam varit verk-
sam i betydande omfattning i forvaltningsbolagen. Eftersom mer dn 50
procent av andelarna i bolagen dgdes av personer som varit verksamma pa
ett sadant sitt var bolagen fimansforetag enligt definitioneni57:3 st. 2 IL.6
Utomstaenderegeln var inte tillimplig eftersom det utomstdende dgandet
inte var av betydande omfattning.

HFD meddelade endast provningstillstand betraffande “fragan om en
person kan anses verksam i betydande omfattning i ett fimansforetag nar
denne dr anstélld i ett annat foretag och inom ramen for denna anstall-
ning utfor tjanster at fimansforetaget”” Med héanvisning till avgorandet i
HED 2013 ref. 11 I fann domstolen att svaret var jakande, vilket innebar att
domen frdn kammarritten stod sig och att radgivarens andelar i forvalt-
ningsbolagen skulle anses vara kvalificerade.

3 KORTSIKTIGA KONSEKVENSER

Domen innebér att utdelningar frin férvaltningsbolagen beskattas enligt
tretolvreglerna. De konkreta ekonomiska forutsattningarna framgar inte
avdomen. Malet ingar emellertid i en storre grupp av mél som tillsammans
rort 57 personer som samtliga ér eller har varit anstéllda i riskkapitalbolag.
Sammantaget har Skatteverket kravt dessa personer pé 1,3 miljarder kro-

5 Forvaltningsritten i Stockholms dom av den 9 maj 2016 i mal nr 501-503-14, 19648-14,
20380-20382-14, 20515-20517-14 och 22884-15 samt Kammarrittens i Stockholm dom av den
27 april 2017 i mal nr 4458-4464-16 och 5559-16.

6 I domen konstateras de nederlandska bolagen vara fimansforetag dven enligt definitionen
i56:2 IL. Detta tror jag inte stimmer, i vart fall inte baserat pa de argument som domstolen
framfér, men det paverkade inte utgangen i malet.

7 HFD 2018 ref. 31. Uppsliappandemeningen har kritiserats av von Bahr, se von Bahr, HFD och
riskkapitalisterna, SN, 2018, s. 630-636, s. 631.
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nor i skatter och skattetillagg, vilket innebdr ett genomsnittligt skatteuttag
(inklusive skattetilligg) om ndstan 23 miljoner kronor per skattskyldig.®

Det aktuella mélet rérde inkomsttaxeringarna 2008-2010 och 2012,
vilket innebar att samtliga utdelningar som Gversteg det sa kallade gréins-
beloppet skulle tas upp i inkomstslaget tjanst. For senare taxeringsar skulle
den sa kallade takregeln i 57:20 a IL kunna paverka beskattningen av skatt-
skyldiga i liknande situationer. Takregeln, som kom att omfatta utdelning-
ar forst beskattningsaret 2012, innebir att en skattskyldig inte behover
ta upp mer dn motsvarande 90 inkomstbasbelopp per ar i inkomstslaget
tjanst, medan Gverskjutande belopp tas upp i inkomstslaget kapital.”

Att takregeln giller per dr och bolag gor att man kan spekulera i om
skattskyldiga, som - likt radgivaren i HFD 2018 ref. 31 - har andelar i
flera forvaltningsbolag, kan komma att samla dgandet i ett holdingbolag.
Holdingbolagets andelar i forvaltningsbolagen torde da vara néringsbe-
tingade, varfor de utdelningar som holdingbolaget erhaller undantas fran
beskattning enligt 24:35 IL (tidigare 24:17 IL), eller enligt motsvarande
lagstiftning i holdingbolagets hemviststat. Medel som stannar i holding-
bolaget forblir ddrmed obeskattade och kan éterinvesteras. Att samla
dgandet i ett holdingbolag ger dessutom dgaren mojligheter att utnyttja ett
gemensamt takbelopp for utdelningsstrommar fran flera underliggande
bolag. Vidare kan medel fonderas i holdingbolaget, sa att flera ars utdel-
ningar fran underliggande bolag kan plockas ut stétvis och mot ett enda
takbelopp. Om dgaren kan vinta med att konsumera medlen upphdr éven
andelarna i holdingbolaget att vara kvalificerade for det fall dgaren under
fem ar inte dr verksam i betydande omfattning i vare sig holdingbolaget,
underliggande bolag, eller féretag som bedriver samma eller likartad verk-
samhet.'

8  Se uttalande av Skatteverkets Tomas Algotsson i Dagens industri den 5 juni 2018, s. 9.

9 Inkomstbasbeloppen uppgick ar 2012 till 54 600 kr och 2018 uppgar det till 62 500 kr, vilket
innebir att takregeln blivit tillimplig fran ca 4,9 mkr (2012) resp. 5,6 mkr (2018).

10 57:4st.1p. 11L.
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4 INNEBAR HFD:S AVGORANDE OM RISKKAPITALBOLAG
EN ANDRING AV SKATTEPRAXIS BETRAFFANDE
VARDEPAPPERSFORVALTANDE FAMANSFORETAG?

I en artikel om avgorandet i HFD 2018 ref. 31 lyfter von Bahr fram att risk-

kapitalbolagens radgivare konstaterades vara verksamma i betydande om-

fattning i forvaltningsbolagen, trots att dgare till virdepappersforvaltande
famansforetag inte ansetts vara verksamma i betydande omfattning oav-
sett vilken tid de har lagt ned pa forvaltningen av foretagets tillgdngar.!!

Betriffande bedomningen av virdepappersforvaltande famansforetag

anger han att om dgaren inte dr verksam i bolag som famansforetaget inne-

har andelar i kan denna ordning forklaras av att viardeutvecklingen pa fo-
retagets tillgdngar har foga att géra med édgarens arbetsinsatser.!* I nidgon
utstrackning staller sig von Bahr fragande till om HFD med avgorandet

HED 2018 ref. 31 asyftat en praxisdndring betraffande vardepappersfor-

valtande famansforetag. Utan att gd narmare in i omstandigheterna i de

aktuella mélen undrar jag om riskkapitalbolag i allménhet kan anses jam-
forbara med virdepappersforvaltande fimansforetag? Aven om riskkapi-
talbolag koper, dger och siljer aktier i portfoljbolag forefaller de dven be-
driva verksamhet som gar utover vad virdepappersforvaltare gor.

Riskkapitalbolagen identifierar portféljbolag som ar vérda att kopa an-
delar i, antingen for egen rakning, eller tillsammans med andra, sésom ex-
empelvis genom fonder. Ibland kombinerar riskkapitalbolagen sina egna
investeringar med olika former av lanefinansiering. Syftet kan vara att
underlétta for portfoljbolagen att vixa. Det kan ocksa vara att mdjliggora
utkop, dér exempelvis ett riskkapitalbolag koper loss ett foretag fran dess
nuvarande dgare tillsammans med malforetagets ledning (s.k. manage-
ment buy out, eller MBO).!* T en redogorelse for vad private equity-bran-
schen, dar riskkapitalbolagen ingar, tillfor portféljbolagen anger Nyman
m.fl. f6ljande:

Flera forskningsrapporter har visat att private equity-bolag, forutom kapital,
bidrar med bl.a. kompetens, nétverk, dgarstyrning samt kredibilitet. Darvid
tillfors kompetens och nitverk framst genom styrelsearbete och 16pande kon-
takter med foretagsledning.'*

11 von Bahr, HED och riskkapitalisterna, SN, 2018, s. 630-636, s. 635.

12 Ibid.,s. 633 f.

13 Nyman, Lundgren och Résio, Riskkapital — Private equity och venture capital-investeringar, 2
u., Norstedts Juridik AB, 2012, s. 54.

14 Ibid, s. 24.
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Nyman m.fl. némner dven en undersokning som visade att “private equi-
ty-bolag som regel ar aktiva i sina portféljbolag och att de ofta har spelat en
avgorande roll for portfoljbolagens utveckling”!® Bland de saker bolagen
hjalper till med ndmns bland annat finansiell radgivning, foretagsstrate-
gier, kontakter for marknadsinformation och marknadsforingsstrategier.

Jag onskar hdr inte gora nagra uttalanden om de faktiska omstandig-
heterna i HFD 2018 ref. 31 och vad riskkapitalbolagen och deras radgi-
vare faktiskt gjort. Generellt sett forefaller det likval finnas stora skillnader
mellan vérdepappersforvaltning och riskkapitalbolagens verksamheter.
Virdepappersforvaltning verkar handla om att vélja vinnare, medan risk-
kapitalbolagen i storre utstrackning verkar forsoka skapa vinnare. Jag delar
darmed von Bahrs slutsats att HFD sannolikt inte asyftat nagon dndring av
praxis betriffande virdepappersforvaltande famansforetag.

5 CARRIED INTEREST - AVKASTNING AV ARBETE
OCH/ELLER KAPITAL?

Tjernberg har i en artikel fran 2017 kommenterat kammarrattens domar
rorande riskkapitalbolag och carried interest, daribland domen i det mal
som senare behandlades i HFD 2018 ref. 31.!¢ Dar ifragasitter Tjernberg
domstolens resonemang. Han grundar sin uppfattning pa ett formodat
samband mellan prissittningen av riskkapitalbolagens radgivningstjans-
ter och klassificeringen av den avkastning som aterstar i férvaltningsbo-
lagen.

Sett som en helhet framstér riskkapitalbolagens och radgivarnas satt att
strukturera sina verksamheter som forsok att dela upp sina delar av fon-
dernas avkastning i tva olika intdktsstrommar. Virdet av radgivarnas arbe-
te faktureras av riskkapitalbolaget och finansierar bland annat radgivarnas
16ner, medan avkastningen av kapital (inklusive carried interest) tillfaller
forvaltningsbolagen och deras dgare (rddgivarna). Tjernberg anser att sa
linge riskkapitalbolagen tar ett marknadsmaéssigt pris for radgivningen
bor resterande avkastning vara kapitalavkastning:

15 Ibid,, s. 24. Undersokningen forfattarna hénvisar till 4r The Economic Impact of Venture Capital
in Europe, utford av ECVA och Coopers & Lybrand Corporate Finance. Forfattarna anger inte
nér rapporten dr framtagen, men enligt uppgift ar den fran 1996, vilket innebr att riskkapital-
bolagens verksamheter kan ha férandrats sedan rapporten togs fram.

16 Tjernberg, Riskkapitaldomarna - verksamhet i betydande omfattning, och i vilket foretag?,
SvSKT, 2017, s. 352-366.
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Om nu marknadsmaissig erséttning utgatt for arbetsinsatserna, vad blir da
kvar av vinster i famansforetagen genererade genom arbete? Visst dr det sa
att det bor vara mycket svért att pa forhand uppskatta slutlig vardeutveckling
pa fonderna och stilla ersittning till radgivningsforetagen i relation till den.
Men om marknadsmassig ersittning nu utgatt for radgivningen och de andra
tjdnsterna, sa kanske virdeutvecklingen, bl.a. definierad som carried interest, i
sjalva verket dr kapitalavkastning?'”

Tjernbergs slutsats ar att "kammarréttens resonemang brister i logiskt
hénseende i vissa delar” Han anger att ”[o]m det &r s att den samman-
lagda ersittningen for radgivningen, och de ddrmed sammanhdngande
tjansterna, dven bestatt i gynnsam snedfordelning i form av carried in-
terest kan inte den fakturerade ersittningen samtidigt accepteras som
marknadsmadssig”'® Samma samband har av von Bahr beskrivits med
orden ”[t]janster for vilka ett foretag betalar fullt pris har normalt mindre
betydelse for foretagets vinst”*®

Att forvaltningsbolagens avkastning skulle vara kapitalavkastning for
det fall de betalat ett marknadsmaéssigt pris for riskkapitalbolagens tjanster
ar ett samband som torde kunna ifragasittas.

Forenklat ar carried interest forvaltningsbolagens del av vad som
ibland har kallats fondernas 6veravkastning. Med 6veravkastning menas
da den avkastning som overstiger vad forvaltningsbolagen och de passiva
investerarna i fonderna har avtalat om ska utgora en normalavkastning av
det investerade kapitalet. Upp till den avtalade normalavkastningen (ca
8 procent) delas avkastningen upp i forhallande till det kapital parterna
investerat i respektive fond, medan Gveravkastningen fordelas asymme-
triskt. I det aktuella malet erholl de passiva investerarna cirka 80 procent
av Overavkastningen, trots att de tillsammans stod for ungefir 99 procent
av fondernas kapital, medan de resterande 20 procenten (carried interest)
kom forvaltningsbolagen till del.*

Carried interest bor kunna ses som en avkastning av bade arbete och
kapital dven i situationer dér riskkapitalbolagen fatt marknadsméssigt be-

17 1Ibid., s. 359.

18 Ibid., s. 365. Pa den efterfoljande sidan konstaterar Tjernberg att virdeokningen i famansbola-
gen anses bero p4 marknadsutvecklingen snarare dn pa arbetsinsatsen, si lange fimansbolagen
betalat ratt pris for radgivningen.

19 von Bahr, HFD och riskkapitalisterna, SN, 2018, s. 630-636, s. 634 f.

20 Se Forvaltningsritten i Stockholms dom av den 9 maj 2016 i mal nr 501-503-14, 19648-14,
20380-20382-14, 20515-20517-14 och 22884-15.
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talt for sina radgivningstjénster etc. Anledningen ér att fondernas 6verav-
kastning inte bor anses vara resultatet av marknadsmassigt inkopta rad-
givningstjanster och en avkastning av passivt kapital. Den torde i stillet
bast kunna beskrivas som en avkastning som fondens investerare inte kan
forvanta sig om inte radgivarna ocksa dr dgare i fonden. Ett annat sitt att
uttrycka det dr att Gveravkastningen ar en majlig synergieffekt av att nagra
av fondens investerare dr bdde radgivare och investerare i fonden.

I forvaltningsbolagen och fonderna méts radgivarnas arbete, kunnan-
de och egna kapitalinsats pa ett sadant sétt att radgivarna bor kunna jam-
foras med foretagare, vilket i sin tur gor att man enligt ekonomisk forsk-
ning kan ifragasitta om det gér att dela upp avkastningen av deras olika
insatser pa ett rattvisande sitt. Henrekson och Sanandaji skriver foljande:

Foretagare erbjuder i regel sitt arbete, sitt specifika kunnande och sin rena ka-
pitalinsats i form av ett odelbart knippe, vilket gor att vardet av de olika de-
larna inte pa ett meningsfullt sitt kan separeras fran varandra. Nér foretaget
vaxer skapas med hjilp av existerande kapital och foretagarens egna insatser
ytterligare kapital 2!

Kombinationen av radgivarnas tid, kompetens och kapitalinsats (inklusive
bade risken for forlorat kapital och mojligheterna till betydande avkast-
ning) bidrar sannolikt till att passiva investerare dr intresserade av fonder-
na och tror att de kan ge bra avkastning. Samma kombination av forutsatt-
ningar hjilper sannolikt radgivarna till en position dir de kan férhandla
fram en asymmetrisk fordelning av eventuell 6veravkastning.

For de passiva investerarna finns ytterligare tdnkbara fordelar med att
rddgivarna gor egna investeringar i fonderna, eftersom det skapar ett ge-
mensamt dgarintresse. Ett dgarintresse som i sin tur kan tdnkas motverka
sa kallade principal-agent-problem, en typ av problem som uppstar ndr
principalen och agentens intressen inte overensstimmer med varandra.
I bolagssammanhang kan detta illustreras med att en dgare (principalen)
kan vilja att 6verflodigt kapital delas ut, medan ledningen (agenten) vill
overinvestera i bolagets egna verksamhet.? I riskkapitalfondernas verk-
samheter kan man tanka sig att radgivarnas egna investeringar och deras

21 Henreksson och Sanandaji, Foretagandets forutsittningar — en ESO-rapport om den svenska
dgarbeskattningen, ESO Rapport 2014:3, s. 12. Skillnaden mellan rena tjanste- resp. kapitalin-
komster och entreprenérsinkomster diskuteras dven i Hansson, Hur bor entreprendrer beskat-
tas?, SN, 2017, s. 33-43, se sérskilt avsnitt 3.

22 Ibid.,s. 11.
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rétt till carried interest minskar deras incitament att kdpa onodig radgiv-
ning och att plocka in mer kapital i fonderna &n vad som kan investeras
pa ett sdtt som genererar den typ av 6veravkastning som lockar de passiva
investerarna. Aven detta talar for att det som gor de passiva investerarna
intresserade av fonderna inte bara dr den kompetens som kan kopas for ett
marknadsmassigt pris av ett riskkapitalbolag eller att radgivarna tillskju-
ter samma typ av kapital som de passiva investerarna sjélva tillhandahal-
ler. De ir istéllet intresserade av att fondernas investeringar baseras pa rad
fran personer som har bdde kompetens och ett eget dgarintresse.

Aven om det forefaller finnas grund for att ifragasitta HFD:s tolkning
av rittsldget kan man ddrmed dnda tycka att resultatet av HFD:s och kam-
marrittens domar leder till en systematiskt korrekt beskattning. Radgivar-
nas andelar i férvaltningsbolagen blir kvalificerade enligt reglerna i kap. 57
IL, varfor utdelningarna fran dessa bolag blir foremal f6r en schablonmas-
sig uppdelning mellan inkomstslagen tjanst och kapital. Eftersom uppdel-
ningen ar schablonmadssig kommer den naturligtvis inte att vara korrekt
annat dn i systematisk bemérkelse, men de skattemassiga konsekvenserna
av att reglerna dr schablonmaéssiga delar rddgivarna med andra foretagare
som innehar kvalificerade andelar.

Det finns i och for sig omstdndigheter som talar for att rddgivarna blir
foremal for en mer betungande beskattning enligt tretolvsystemet dn om
deras verksamheter hade varit optimalt planerade utifrdn vad som nu
ar kant om réttslaget, dven bortsett fran skattetillagg. Ett famansforetags
lonekostnader ligger till grund for sé kallat Ionebaserat utrymme, vilket
innebdr att dgarna far ta upp en storre andel av mottagna utdelningar i
inkomstslaget kapital, i stéllet for tjanst. I det aktuella malet koper dock
forvaltningsbolagen radgivningen fran riskkapitalbolagen, vilket gor att
lonekostnaderna uppstar hos riskkapitalbolagen och att férvaltningsbola-
gens dgare inte kan tillgodogora sig dem vid berdkningen av 16nebaserat
utrymme.

Sammanfattningsvis bor inte en marknadsmadssig prissittning av den
radgivning som riskkapitalbolagen tillhandahaller kunna tas som nagon
garanti for att den kvarvarande avkastningen i férvaltningsbolagen endast
utgor en avkastning av det kapital som samma bolag investerat i fonderna.
Riskkapitalbolagen tillhandahaller bara en del av det flertal forutséttning-
ar som enbart i kombination med varandra kan forvintas ge den dverav-
kastning som de passiva investerarna eftertraktar och som radgivarna far
ta del av ndr deras egendgda bolag erhaller carried interest. Den i forvalt-
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ningsbolagen sammansatta tjanstens varde kan darmed anses Gverstiga
dess olika delars sammantagna marknadsvarden. I och med att radgivar-
nas utdelningar fran fimansforetagen blir foremal for klyvningsreglerna i
kap. 57 IL framstéar den resulterande beskattningen som systematiskt kor-
rekt.

6 DET FORELAG EN RISK FOR TVA PARALLELLA

SYSTEM FOR FAMANSFORETAGSBESKATTNING
Riskkapitalbolagen och deras radgivare forefaller bland annat ha forsokt
dela upp sina andelar i fondernas avkastning i tva intaktsstrommar. Mark-
nadsvérdet av radgivarnas tjanster fakturerades av riskkapitalbolagen,
medan resterande avkastning stannade i férvaltningsbolagen och dar an-
sags utgora avkastning av kapital.

HFD fann att radgivarnas arbetsinsatser kunde foranleda att de var
verksamma i betydande omfattning i forvaltningsbolagen. Motsatt utfall
hade foranlett att d&ven andra foretagare kunnat strukturera sina verksam-
heter pé liknande sitt, med foljd att Sverige i praktiken hade fatt tva system
for beskattning av faimansforetag: Ett system som idag uppritthélls genom
reglernaikap. 57 IL och ett system med in casu-bedomningar av foretagar-
nas arbetsinsatsers marknadsvirde. Detta kan illustreras med ett exempel:

Ett IT-foretag (famansforetaget Utvecklingsbolaget) som utvecklar en mjuk-
vara inser att det finns ett virde i att dess kunder kan fa kvalificerad radgiv-
ning i hur de ska anvinda programvaran. I stillet for att Utvecklingsbolaget
erbjuder tjansterna startar det ett nytt dotterbolag (Konsultbolaget). Konsult-
bolagets verksamhet ska besta i att for marknadspris hyra in personal fran Ut-
vecklingsbolaget, for att sedan hyra ut dessa som konsulter till externa kunder.
Utvecklingsbolaget later i ssamband med en nyemission seniora utvecklare av
programvaran kopa andelar i Konsultbolaget, men behaller sjilvt en huvuddel
av andelarna. Utvecklarna éger inte andelar i Utvecklingsbolaget och ar dr-
med endast anstéllda i detta bolag. I Konsultbolaget star de for en kapitalinsats
och ovirderliga kunskaper om den mjukvara som utvecklats i Utvecklings-
bolaget.

Det ar svart att fjarma sig fran tanken att bada bolagen och deras respek-
tive dgare dr intresserade av att Konsultbolaget gar bra. Utvecklingsbolaget
kan utdelningsvigen ta del av Konsultbolagets eventuella vinster. Agardel-
ningen i Konsultbolaget knyter dven viktig kompetens till koncernen och
fyller vidare en viktig funktion i den gemensamma lanseringen av mjuk-
varan pa marknaden. Det ér dven svart att fjirma sig fran tanken att vinst-

Open access fran www.skattenytt.se, 2025-11-08 05:50:45



2019 « SKATTENYTT 545

genereringen i Konsultbolaget kommer att vara beroende av de seniora
utvecklarnas arbetsinsatser. Man kan ténka sig att utvecklarna direkt stér
for intjaningen i Konsultbolaget genom att sjdlva bli uthyrda till externa
kunder, men man kan &@ven tinka sig att bidraget blir mera indirekt, om
deras roll bestar i att stodja dvriga konsulter, leda och fordela arbetet etc.

Formellt sett kommer de seniora utvecklarna att vara inhyrda fran ett
bolag i vilket de sjilva inte dr dgare, varfor Utvecklingsbolaget kan anses
vara externt. Likval foreligger det en stark intressegemenskap mellan de
bada bolagen. Utvecklingsbolaget och dess dgare ér dven i hogsta grad
intresserade av att det gar bra foér Konsultbolaget, dels till foljd av att Ut-
vecklingsbolaget dger andelar i Konsultbolaget, dels med anledning av att
Utvecklingsbolaget kan tappa seniora anstédllda om Konsultbolaget gar da-
ligt. Utvecklarna hyrs in till Konsultbolaget och dr dirmed inte anstéllda
dér. Utan HFD:s stéllningstagande i HFD 2018 ref. 31 skulle utvecklarnas
andelar i Konsultbolaget inte heller kunna vara kvalificerade.”* Utdel-
ningar och kapitalvinster skulle dirmed enkom beskattas i inkomstslaget
kapital. Resultatet blir att konsulterna kan ta del av avkastningen av sina
insatser (arbete och kapital) i Konsultbolaget antingen som utdelning fran
Konsultbolaget (i inkomstslaget kapital) eller som 16n fran Utvecklingsbo-
laget (i inkomstslaget tjanst).

Om det pris som Konsultbolaget betalar Utvecklingsbolaget f6r den in-
hyrda personalen ar for lagt kan det skattemassigt justeras enligt regleriIL,
i forsta hand genom uttagsbeskattning enligt 22:3-4 IL. Vid berakningen
av ett marknadsmadssigt pris torde flera faktorer kunna paverka bedom-
ningen, ddribland riskférdelningen mellan bolagen, den in-/uthyrda per-
sonalens kompetens etc. Det dr ocksa podngen med exemplet. Foérdelning-
en mellan inkomstslaget tjanst och kapital blir i stora delar avhingig av en
utvirdering av internprissattningen mellan tva bolag. Det problem som
idag hanteras inom ramen for den schablonmissiga uppdelningen mellan
inkomstslagen tjanst och kapital riskerade innan HFD:s dom meddelades
ddrmed att 6verforas till ett parallellt system med in casu-bedémningar av
internprissattningen mellan foretag som ingar i olika former av intresse-
gemenskaper. Vdrdet av arbetsinsatser skulle med hjélp av internprissétt-
ning behova brytas ut ur ett foretags resultat och resterande avkastning

23 Eftersom utvecklarna/konsulterna inte heller dger andelar i utvecklingsbolaget kan deras an-
delar inte heller anses kvalificerade baserat pé att dessa personer bedriver samma eller likartad
verksamhet i Utvecklingsbolaget, jmf 57:4 st. 1 p. 2 IL.
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fran foretaget skulle ha presumerats vara kapitalinkomster. Som framforts
ovan ér det sannolikt inte meningsfullt att i varje enskilt fall férsoka dela
upp ett foretags avkastning pa de olika komponenter som givit upphov till
den. Vidare skulle en sadan uppdelning med stor sannolikhet stilla bade
skattskyldiga och rattstillimparen infér mycket svara varderings- och be-
vissituationer. Alternativt hade lagstiftaren fatt rycka in med regelférand-
ringar for att forhindra en sidan utveckling. Aven om HFD:s avgorande
kan anses ha svagheter framstar det dirmed ur systemteoretisk synvinkel
likafullt som en fordel att denna svara uppdelning inte kommer att aktua-
liseras i framtiden, d&tminstone inte i samma utstrackning som hade varit
fallet om utgangen i malet blivit den motsatta. Som avgorandet ligger
kommer férdelningen mellan tjansteinkomster och kapitalinkomster ske
med hjélp av kap. 57 IL.

Jesper Johansson dr jur. dr i finansrdtt och verksam vid Handelshogskolan i
Stockholm.
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