604 RATTSFALL « 2021

ULF TIVEUS

Sarskilda skél mot att tillaimpa
utomstdenderegeln i fondstruktur

Hogsta forvaltningsdomstolen har i HFD 2021 ref. 40 provat fragan om det
i ett visst fall vid tillimpning av den s.k. utomstdenderegeln finns sirskilda
skdl att anse att en andel dr kvalificerad trots tillrickligt utomstdende dgan-
de. Malet gillde en svensk private equity-fond i form av ett svenskt aktiebolag
i vilket de verksamma dgde A-aktier och investerarna B-aktier. I denna arti-
kel kommenteras domen.

1 INLEDNING

En andel i ett famansforetag som 4gs av en i foretaget verksam person éar
inte kvalificerad om utomstdende i betydande omfattning dger del i fore-
taget. Vid bedomningen ska forhallandena under beskattningsaret och de
fem foregaende beskattningsaren beaktas. Med utomstaende avses nagon
som inte sjalv ér eller har varit verksam i betydande omfattning i foretaget,
dvs. den utomstaende ska inte sjalv kunna triffas av 3:12-reglerna.! For att
kravet pa att utomstaendes dgande ska anses vara av betydande omfattning
forutsitts att denne/dessa, direkt eller indirekt, dger minst 30 procent av
andelarna och dessutom har ritt till utdelning.? Detta motiveras av att det
da inte anses l6nsamt att vilja utdelning eller kapitalvinst i stillet for 16n
eftersom utdelningen eller kapitalvinsten ocksa tillfaller de icke verksam-
ma deldgarna. Nagon dndring av 30-procentsnivan har inte gjorts, varken
i lagstiftning eller i forarbeten i samband med de olika reformeringar av
3:12-reglerna som skett under arens lopp. Utan nagot nytt uttalande fran
lagstiftaren bor dérfor enligt min mening den anvisade nivan ligga fast.

1 57 kap. 5 § inkomstskattelagen (IL). Som utomstaende riknas enligt tredje stycket 1 och 2 inte
fysiska personer som dger kvalificerade andelar i foretaget eller indirekt dger andelar i foreta-
get som hade varit kvalificerade om de é4gts direkt. Bedémningen under denna femarsperiod
grundas siledes p4 om andelarna ar kvalificerade, inte om égaren ar/varit verksam. En person
vars andel ar kvalificerad pd grund av denna karenstid 4r ddrmed inte utomstaende dgare
(HFD 2014 ref. 2). Detta medfor séledes en total karenstid pa tio ar, eftersom en tidigare aktiv
dgares andelar anses vara kvalificerade i fem ar och forst nar dessa fem ar har passerat kan
dgaren betraktas som utomstaende.

2 Prop. 1989/90:110 s. 468.
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Hogsta forvaltningsdomstolen synes inte heller ha ansett att ndmnda re-
formeringar pakallat en forandring av nivan. I RA 2007 not. 1 berérdes
fragan i 6verklagandet till Hogsta forvaltningsdomstolen dar Skatteverket
anforde bland annat foljande:

“Skatterattsndmnden far anses ha gjort bedomningen att ett utomstdende
agande om lagst 30 procent ér tillrdckligt for att rekvisitet "betydande omfatt-
ning’ i 57 kap. 5 § IL ska anses uppfyllt. For det fall Hogsta forvaltningsdoms-
tolen finner att nivan numera dr hogre bor detta klargoras.”

Av processuella skil liamnade dock Hogsta forvaltningsdomstolen inte
nagot svar pa denna fraga.

IRA 2009 ref. 53 dgdes drygt 33 procent av aktierna i ett bolag av utom-
stdende.> Hogsta forvaltningsdomstolen uttalade darvid:

“Med betydande omfattning avses enligt uttalanden i de ursprungliga for-
arbetena ett innehav om minst 30 % (prop. 1989/90:110 del 1 s. 468 och 704, jfr
SKV A 2006:12). Det har ansetts att risken fér omvandling av arbetsinkomster
blir mindre vid ett utomstaende dgande av denna omfattning eftersom utdel-
ning och reavinst tillfaller ocksa de utomstaende dgarna. Den angivna nivan,
som bor ligga till grund vid bedomningen av om L-E. B:s aktier ar kvalifice-
rade, 6verskrids i detta fall”

Eftersom domen beslutades efter de ovan nimnda reformeringarna torde
uttalandet tolkas sa att Hogsta forvaltningsdomstolen anser att kravet pa
minst 30 procents utomstidende dgande alltjamt dger tillimplighet.* Det
ar dgandet i foretaget som maéste uppga till den nimnda nivan. Att utom-
stdende har ritt till utdelning motsvarande minst 30 procent utan att an-
delsinnehavet samtidigt uppgar till minst 30 procent accepteras inte. Aven
detta har bekriftats av praxis.®

Av utomstaenderegeln framgar att den utomstaende maste ha ritt till
utdelning for att regeln ska kunna tillimpas. Dérfor har utomstaende-

3 Aktierna var lagertillgdngar och pa denna grund ridknades innehavet som utomstaendedgt
(reglerna i 57 kap. IL giller bara kapitaltillgangar). Domstolen konstaterade att utomstaende-
regeln var tillimplig da det inte fanns nagon anledning att vidga tillimpningsomradet for vad
som ska anses utgora sirskilda skil i forhallande till vad som framkommer av férarbetena.

4 Detta bekriftas dven av Hogsta forvaltningsdomstolens dom den 19 juni 2018 (mal nr 6458-
17). Mats Tjernberg anser dock att denna gréns inte bor gilla. Se Tjernberg, M., Utomstiende-
regelns funktion som undantagsregel behover stirkas, SN 2018, s. 209 f. Samma uppfattning
finns dven i Rydin, U,, Bavall, B., Bartels, K., Beskattning av dgare till fimansforetag, s. 95 f.

5 HFD 2018 not. 24.

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-03-14 13:07:40



606 RATTSFALL « 2021

regeln inte kunnat tillimpas pa andelar i fimanshandelsbolag, eftersom
deldgarbeskattade subjekt inte limnar utdelning.®

Om sérskilda skil foreligger galler inte undantagsregeln, och andelarna
ska séledes anses kvalificerade trots utomstidende dgande. De sérskilda skal
som man tar sikte pa dr enligt forarbetena situationer dar de faktiska om-
standigheterna édr sadana att inte minst 30 procent av aktieutdelningarna
gar till utomstaende, trots att dessa utomstaende formellt sett dger 30 pro-
cent av andelarna.” Exempel pé sddana sérskilda skal kan vara successiv
utforséljning av aktier, aktier som ger olika utdelning, inbérdes avtal som
reglerar vinsten, korsvisa dganden® eller optionsavtal.

Bevisbordan att utomstaende dger mer dn 30 procent ligger enligt all-
ménna bevisborderegler pa den skattskyldige. Andelsédgaren maste saledes
visa att utomstaende dgt minst 30 procent av andelarna och erhéllit mot-
svarande andel av den avkastning foretaget limnat. Med avkastning bor
enligt Skatteverket inte avses vinster i foretaget som tagits ut i form av 16n,
tantiem eller annan tjansteinkomst.’

Aven bevisbordan for att det inte foreligger sirskilda skdl mot att tillim-
pa utomstdenderegeln synes vila pa den skattskyldige, se kammarrattens
domskal i avsnitt 3 nedan.

Den nya domen avser fragan om det finns sdrskilda skil mot att till-
limpa utomstaenderegeln, trots att det finns utomstaende som dger minst
30 procent av kapitalet i fimansforetaget och har ritt till minst 30 procent
av bolagets vinst.

2 FORUTSATTNINGARNA I MALET

Valedo Partners Fund I AB ("Bolaget”) var ett famansforetag som bedrev
fondverksamhet genom att investera i bolag framst i Sverige och i resten
av Norden med tydlig tillvixt- och utvecklingspotential. Bolaget dgdes av
dels grundare, styrelseledaméter och ett antal anstillda, dels utomstaende
investerare. Bolaget hade ett aktiekapital om 500 000 kr férdelat pa 500 000
aktier, varav 100 000 A-aktier (stamaktier) och 400 000 B-aktier (prefe-
rensaktier). A-aktierna dgdes av bolagets grundare, styrelseledamoéter

6  Se HFD 2015 ref. 52.

7 Prop. 1989/90:110 s. 468.

8  Se RA 1999 ref. 28. Utgingen motiverades av att det korsvisa dgandet i de tva bolagen inte
motverkar att uttag sker i form av utdelning i stéllet for 1on, varfor det fanns skal att tillimpa
3:12-reglerna pa de aktiva dgarnas innehav i respektive bolag.

9  Se Skatteverkets allménna rad i SKV A 2015:9.

Open access fran www.skattenytt.se, 2026-03-14 13:07:40



2021 « RATTSFALL 607

och ett antal av de anstillda. B-aktierna dgdes till ca 90 procent av externa
investerare. Resterande ca 10 procent dgdes av A-aktiedgarna och deras
anhoriga. Den skattskyldige i malet, som var en av grundarna till och sty-
relseledamot i Bolaget, dgde A-aktier i Bolaget via ett eget holdingbolag (i
vilket han inte var verksam).

Resultatet i Bolaget bestod av kapitalvinster vid forséljningar av port-
foljbolag. Hur resultatet skulle fordelas reglerades i ett investeringsavtal.
Bolagets investerare (B-aktiedgarna) forband sig genom detta avtal att
tillskjuta kapital i form av aktiedgartillskott for att i forsta hand finansiera
driftkostnader och investeringar men en mindre del av det totalt utfista
beloppet (max. 2,5 procent) var avsatt for allmédnna verksamhetskostna-
der, sasom loner och administrativa avgifter. Om A-aktiedgarna skulle ta
ut hogre 16ner dn vad som rymdes inom utrymmet for de allmédnna verk-
samhetskostnaderna utgjorde detta enligt avtalet grund for B-aktiedgarna
att16sa ut A-aktiedgarna.

Av investeringsavtalet framgick bland annat dven féljande. Vid for-
sdljning av portfoljbolag skulle forst samtliga B-aktieinnehavare erhalla
ett belopp motsvarande investerat kapital, tillsammans med kompensa-
tion for berdknade underskott samt sin andel av betalade etablerings- och
driftkostnader. Slutligen skulle B-aktieinnehavarna erhalla en arlig “pre-
ferred return” om 10 procent. I den man det kvarstod nagot resultat skulle
det fordelas mellan A-aktiedgarna och B-aktiedgarna, innebdrande att
80 procent av resultatet gick till B-aktieinnehavarna och 20 procent till A-
aktieinnehavarna.

Fragan i mélet var om utdelning pé den skattskyldiges'® A-aktier skulle
beskattas enligt vanliga regler med beaktande att utomstdende dgde mer
an 30 procent av kapitalet i bolaget, och hade rétt till mer &n 30 procent av
utdelningen, eller om sérskilda skl medforde att utomstaenderegeln inte
skulle tillimpas.

10 Det bor noteras att den skattskyldige bara var vanlig styrelseledamot i Bolaget med en arbets-
insats som var begrinsad till enstaka moten per ar under nagra fa timmar men dnda ansags
verksam i betydande omfattning formodligen pé grund av att beslut om investeringar och
avyttringar fattades av styrelsen och dessa beslut antogs ha medverkat till vinstgenereringen i

Bolaget.
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3 UNDERINSTANSERNAS BEDOMNINGAR
Forvaltningsratten ansag att situationen hade varit en helt annan om avta-
len reglerat vinsterna pa sa vis att B-aktiedgarna endast fatt del av utdelning
i forhallande till satsat kapital samt en arlig rinta om 10 procent eller pa
nagot annat sitt med ett i forvig bestamt fast belopp, det vill séga om B-
aktiedgarna inte fatt del av 6veravkastningen. Forvaltningsratten synes inte
lagga nagon vikt vid att A-aktiedgarnas Ioneuttag begrinsades i avtalen.
Vidare ansag domstolen att det dr A-aktiedgarna som star risken att det
finns nagon dveravkastning kvar att dela ut efter det att B-aktiedgarna fatt
utdelning motsvarande investerat kapital. Forvaltningsratten fann mot den
bakgrunden att utomstaenderegeln var tillimplig och att den skattskyldige
visat att det inte fanns sérskilda skél mot att tillimpa utomstaenderegeln.
Enligt forvaltningsrattens mening utgjorde den omstandigheten att A-
aktiedgarna fick utdelningar som var mycket storre an B-aktiedgarna i for-
hallande till insatt kapital inte i sig skdl mot att tillimpa utomstaenderegeln.
Kammarritten dndrade forvaltningsrattens dom och anség att fordel-
ningen av 6veravkastningen var asymmetrisk genom att den tillimpade
vinstférdelningen innebar att de verksamma deldgarnas A-aktier fick en i
forhallande till insatt kapital storre del av vinsten dn de passiva delagarnas
B-aktier och att 6veravkastningen ddrmed inte grundade sig pa investerat
kapital utan pé deras arbetsinsatser i Bolaget. Vidare kunde A-aktiedgarna
enligt avtalet inte sjdlva disponera hur mycket som skulle betalas ut till
dem i16n respektive utdelning, eftersom loneutbetalningarna enligt avta-
let inte fick Gverstiga ett visst belopp utan negativa konsekvenser. Mot bak-
grund av dessa omstandigheter ansag kammarritten att den skattskyldige
inte hade visat att B-aktiedgarnas dgande i Bolaget motverkade att A-aktie-
dgarna kunde ta ut arbetsinkomster som ldgre beskattad utdelning. Efter-
som den avtalade férdelningen av utdelning i Bolaget enligt kammarrit-
tens mening stred mot syftet med reglerna i 57 kap. IL fanns det sarskilda
skl att inte tillimpa utomstaenderegeln. Det forhallandet att A-aktiedgar-
na tog ut och redovisade hoga l16ner foranledde ingen annan bedomning.

4 HOGSTA FORVALTNINGSDOMSTOLENS DOM

Hogsta forvaltningsdomstolen, som meddelade provningstillstand, fast-
stallde kammarrittens beslut.!

11 Hogsta forvaltningsdomstolens dom den 24 juni 2021 (mél nr 6276--6278-19, nu publicerad
som referatmal i HFD 2021 ref. 40).
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I domen konstaterar Hogsta forvaltningsdomstolen inledningsvis att
parterna genom investeringsavtalet hade kommit 6verens om att ersitt-
ningen till A-aktiedgarna skulle besta av tva delar. Dels en del som skulle
rymmas inom de allménna verksamhetsomkostnaderna och som skulle
lamnas oberoende av hur verksamheten i Bolaget gar. Denna del skulle lam-
nas i form avlon. Dels en rorlig del som skulle limnas forst om vinsten i Bo-
laget Gverstiger en viss nivd. Denna del skulle limnas i form av utdelning.'?

Hogsta forvaltningsdomstolen instimde i och for sig i klagandens in-
vandning att det utomstaende dgandet, nér bolagsstrukturen val var pa
plats och avtalen mellan parterna var ingangna, skulle motverka att det
som enligt investeringsavtalet kunde tas ut som 16n i stillet skulle tas ut
som utdelning. Enligt domstolens mening maste dock beaktas att avtals-
konstruktionen som sadan begridnsade hur stor del av erséttningen till kla-
ganden och 6vriga arbetande deldgare som kunde tas ut i form av 16n, ef-
tersom lonerna inte fick 6verstiga en viss niva. Den valda konstruktionen
forutsatte saledes att den rorliga delen av erséttningen skulle limnas som
utdelning och inte som 16n. Inom ramen for den satta strukturen, med ak-
tier av olika slag och avtal som reglerar hur vinsten skulle fordelas, kunde
det utomstaende dgandet dérfor inte anses motverka att arbetsinkomster
kunde omvandlas till kapitalinkomster. Tvirtom ansdgs den valda kon-
struktionen just kunna dstadkomma detta.

5 MINA KOMMENTARER

Utomstdenderegeln innebédr som nidmnts att utomstaende ska dga bety-
dande del i ett faimansforetag, vilket kraver ett dgande om minst 30 procent
av andelarna som ocksa ger ritt till utdelning motsvarande minst 30 pro-
cent av bolagets vinst.

Att vissa aktiedgare arbetar i ett fimansforetag och andra endast bidrar
med kapital dr inte i sig ett skdl mot tillimpning av utomstaenderegeln
utan snarare en forutséttning for att den ska bli aktuell att tillimpa. Forhal-
landet att hela eller delar av de upparbetade vinstmedlen i Bolaget hade
genererats pa grund av de verksamma aktiedgarnas arbetsinsatser ar sale-
des inte nagot som bor paverka bedomningen, vilket Skatteverket gjorde
gillande. De utomstdende far ju inte vara verksamma i foretaget om un-
dantagsregeln ska bli tillimplig.

12 Jfr SKV:s uppfattning (se not 9) att vinster som lyfts som 16n inte bor paverka kravet att utom-

staende ska ha ritt till minst 30 procent av vinsten.
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Nir det finns flera aktieslag med olika ratt till utdelning anmaler sig
fragan om kravet pa minst 30 procent av vinsten ska berdknas totalt sett
eller for varje aktieslag for sig. Svaret pa fragan torde vara att berakningen
ska goras utifrdn samtliga aktier, vilket dven stods av domen (i annat fall
hade det ju inte forelegat nagot utomstédende dgande). En mer intressant
fraga dr dock om bedémningen huruvida det foreligger sarskilda skdl mot
att tillimpa utomstéenderegeln ska goras for respektive aktieslag. I det ak-
tuella fallet fanns det sdrskilda skal mot att tillimpas utomstaenderegeln
betraffande A-aktierna, men fragan dr om detsamma géller for B-aktierna.
Inom detta aktieslag sker det ju ingen sérskild fordelning av vinsten. Enligt
min uppfattning torde svaret vara att en bedémning maste goras for varje
enskilt aktieslag (systematiken i 57 kap. utgar ocksa fran att man ska be-
déma om en viss andel dr kvalificerad). Om verksamma deldgare i Bolaget
hade dgt enbart B-aktier dr det sdledes svart att finna sirskilda skl mot att
tillampa utomstaenderegeln pa deras innehav.

Vad giller fragan om det foreligger sarskilda skdl mot att tillimpa ut-
omstaenderegeln kan noteras att forekomsten av olika aktieslag vid till-
lampningen av utomstaenderegeln har varit féremal for provning tidigare.
I den i not 5 ndmnda domen fran Hogsta forvaltningsdomstolen (HFD
2018 not. 24), dar domstolen ansag att utomstaenderegeln inte var tillimp-
lig pa grund av for lagt innehav, uttalade de skiljaktiga justitieraden bland
annat:

”I det nu aktuella bolaget finns aktier som medfor olika ratt till utdelning,
varav ett aktieslag ger ritt till utdelning endast med ett fast belopp. En sddan
aktie motsvarar i detta sammanhang snarast en obligation som 16per med fast
ranta. Lika lite som nér obligationer med fast rinta dgs av utomstaende, for-
hindrar aktier med denna egenskap att arbetsinkomster omvandlas till kapi-
talinkomster. Det innebar enligt var bedomning att nér det finns aktier som
ger ratt till utdelning endast med ett fast belopp och det utomstaende dgandet
avser sadana aktier kan det finnas anledning att se det som sérskilda skl mot
att tillimpa utomstdenderegeln”

I nu féreliggande mal kan preferensaktien (B-aktien) sdgas delvis ha en
likhet med en obligation med fast ranta, eftersom B-aktiedgarna forst skul-
le fa del av Bolagets vinst motsvarande lamnade tillskott plus 10 procent
medan resterande vinst skulle delas lika mellan dessa aktiedgare och A-
aktiedgarna. Emellertid 4r det hdr inte fraga om aktier som endast ger ratt
till utdelning med ett fast belopp utan éven ritt till den rorliga s.k. ver-
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utdelningen. Dessutom dgde de utomstdende B-aktiedgarna 80 procent
av kapitalet och hade ddrmed alltid ritt till betydligt mer &n 30 procent
av avkastningen, vare sig man beaktar preferensutdelningen eller inte. De
omstandigheter som de tva justitieraden ansag utgora sarskilda skal i HFD
2018 not. 24 dr séledes inte tillimpliga i nu aktuellt fall.

Hogsta forvaltningsdomstolen pekar pa tva omsténdigheter som till-
sammans medforde att det forelag sirskilda skl mot att tillimpa utomsta-
enderegeln i det aktuella fallet. Den ena omstandigheten var forekomsten
av olika aktieslag och att den rorliga ersittningen lamnades som utdel-
ning, och den andra var avtalsbestimmelsen att l6nen till de verksamma
inte fick Gverstiga en viss niva.

Det kan konstateras att konstruktionen med tvé aktieslag, som medfor
att de aktiva A-aktiedgarna fick ratt till 20 procent av 6veravkastningen,
i princip ger samma fordelningsresultat som den carried interest som
radgivare i utlindska fondstrukturer uppbar. Av alla skatteprocesser som
forekommit i sidana fondstrukturer vet vi att carried interest, som mot-
tagits av GP-bolaget och sedan slussats till faimansforetag som é&gts av
radgivarna, beskattas enligt 3:12-reglerna. Detta har motiverats med att
radgivarna har ansetts verksamma i betydande omfattning i GP-bolaget
genom anstéllningen i radgivningsbolaget.!? I dessa fall har dock utomsté-
enderegeln inte kunnat tillimpas eftersom det inte funnits nagot utomsta-
ende dgande i GP-bolaget.

Det dr mojligt att Hogsta forvaltningsdomstolen haft detta for 6go-
nen och ansett att de svenska fondstrukturerna inte ska behandlas mer
fordelaktigt. Genom att d&ven motivera utgangen med forekomsten av ett
beloppstak pa de aktivas loneuttag, som medfor att den rorliga delen av
ersittningen maste limnas som utdelning och inte som 16n, ar det dock
inte givet att en svensk fondstruktur utan sadant I6nevillkor kommer att
behandlas pa samma sitt.

Vi lar dérfor fa leva i ytterligare ovisshet innan en sadan struktur blir
foremal for provning i hogsta instans.

Ulf Tivéus dr deldgare i och verksam hos Unum Tax.

13 Se HFD 2018 ref. 31.
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