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Sammanfattning

Beskattningen av carried interest har under lang tid préglats av rittslig osdkerhet inom svensk
skatterdtt. Avsaknaden av uttrycklig lagreglering medfor att beskattningens kvalificering i
stor utstrackning formas genom praxis, vilken over tid utvecklas pa ett oenhetligt och delvis
motstridigt sitt. Mot bakgrund hédrav presenterades ar 2025 promemorian “Beskattning av
viss avkastning frén riskkapitalfonder”, vari det foreslas att inkomster i form av carried
interest ska beskattas 1 ett sérskilt regelverk inom famansforetagsreglerna, dven kallat

3:12-reglerna.

Uppsatsen syftar till att analysera potentiella konsekvenser av den foreslagna regleringen
samt hur denna forhaller sig till det nyligen reformerade allminna 3:12-regelverkets ambition
om forenkling och forbéttring. Sérskilt fokus riktas mot fragan om hallbarheten 1 att inneha
tvd parallella regelverk inom samma kapitel 1 inkomstskattelagen (1999:1229) (IL), med
hinsyn till regelkonkurrens och relevanta skatterittsliga principer sdsom legalitetsprincipen,

neutralitetsprincipen och likformighetsprincipen.

Analysen visar att den foreslagna sirregleringen i viss man kan bidra till 6kad materiell
traffsdkerhet genom att tydligare inordna beskattningen av carried interest i 3:12-systemet
och séledes minska beroendet av osédker praxis. Samtidigt innebdr uppdelningen i ett allmént
och ett sérskilt 3:12-regelverk att ett redan komplext regelsystem fragmenteras ytterligare
vilket riskerar att gora regelverket svaroverblickbart. Dartill kan tilldimpningen av tva
regelverk ge upphov till regelkonkurrens vilket kan péverka aktorer inom
riskkapitalbranschen sdvdl som andra fimansforetagare. En sddan ordning framstar som
svarforenlig med den Overgripande ambitionen att forenkla och forbéttra 3:12-regelverket,

som nyligen reformerats 1 just det syftet.

Uppsatsens slutsats &r att inforandet av ett sarskilt 3:12-regelverk for carried interest inte 1 sig
ar oforenligt med skatterittsliga principer, men att dess ladngsiktiga hallbarhet dr starkt
beroende av en tydlig systematisk samordning med det befintliga regelverket. Utan klara
regler om foretrdde, tillimpningsomrade och inbdrdes relation finns en pétaglig risk att
forslaget snarare reproducerar den réttsosdkerhet det avser att losa. Mot den bakgrunden
framstar ett alternativ, ddr carried interest i storre utstrickning integreras i de allminna
3:12-reglerna, som potentiellt mer forenligt med 3:12-regelverkets dvergripande syfte att vara

enkelt och 6verskadligt.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Sverige har idag en etablerad och internationellt sett mycket vélutvecklad
riskkapitalmarknad. Uttryckt 1 relation till bruttonationalprodukt 4ar den svenska
riskkapitalmarkanden en av de storsta i Europa och enligt Swedish Private Equity & Venture
Capital Association (SVCA) investerade riskkapitalaktorer omkring 495 miljarder kronor i
cirka 4 000 svenska foretag mellan &r 2007 och 2022." Riskkapitalinvesteringar spelar en
central roll for foretags tillvixt genom att mojliggora utveckling och kommersialisering av
innovationer och nya affirsidéer? For att uppritthdlla en vil fungerande
riskkapitalforsorjning kriavs forutsebara och stabila regelverk. Ett tydligt och konsekvent
lagstiftningsramverk bidrar till att stirka forutsittningarna for riskkapitalinvesteringar genom

att skapa Okad forutsebarhet for aktorer inom riskkapitalbranschen.’

Carried interest, dven bendmnd sérskild vinstandel, utgdr en incitamentsbaserad
utdelningsform som ar central inom riskkapitalbranschen. Inom svensk skatterdtt saknas det
for nirvarande en reglering som uttryckligen behandlar ersittningen, varvid synen pa dess
skattemissiga klassificering har varierat over tid. Beskattningsutfallen har alltjimt utvecklats
genom praxis, dir inkomsten i olika fall har behandlats som tjénsteinkomst, kapitalinkomst
eller inom reglerna for fimansforetagsbeskattning, #dven kallat 3:12-reglerna.’
Bedomningarna har 1 hog grad varit beroende av de konkreta omstédndigheterna i det enskilda

fallet, vilket har resulterat i ett fragmenterat och svarforutsebart rattslége.

Mot denna bakgrund presenterade Finansdepartementet i januari 2025 promemorian
“Beskattning av viss avkastning fran riskkapitalfonder”,’ i vilken det foreslds att
beskattningen av carried interest ska regleras genom sérskilda bestimmelser inom ramen for
3:12-regelverket.® Genom att knyta beskattningen till tydligt angivna kriterier avses den

praxisbaserade osdkerheten kring carried interests skatteméssiga karaktir minska och

! Bergstrom, F. & Englén, T., Riskkapitalbranschens betydelse och framtida utveckling — en scenarioanalys,
SVCA, 2024, s. 12.

2Ibid., s. 9.

* Finansdepartementet, promemoria, Fi2025/00173, Beskattning av viss avkastning frdn riskkapitalfonder, 2025,
s. 17 1.

* I uppsatsen anvinds benimningarna ”3:12-reglerna” och “fimansforetagsreglerna” synonymt.

> T uppsatsen anvénds dven bendmningen 2025 ars promemoria”.

®Fi2025/00173.



beskattningen 1 storre utstrickning forankras i1 lag. Syftet med forslaget dr séledes att dka
forutsebarheten 1 beskattningen genom att inom ramen for 3:12-regelverket infora sérskilda
regler anpassade till de strukturella och organisatoriska forhallanden som préglar

riskkapitalbranschen.’

Samtidigt utgér de allminna 3:12-reglerna sedan ldnge ett av de mest komplexa och
omdiskuterade regelverken inom svensk skatterdtt.® Systemet har till uppgift att balansera tvé
motstdende intressen: 4 ena sidan att mojliggora kapitalbeskattning pa avkastning i
fdmansforetag, 4 andra sidan att motverka att arbetsinkomster omvandlas till ldgre beskattade
kapitalinkomster.” Att uppritthalla en sidan balans har visat sig vara svart, vilket har lett till
ett regelverk som successivt byggts ut genom detaljerade rekvisit, undantag och
speciallosningar. Resultatet dr ett system som ofta kritiseras for att vara svartillimpat,
svaroverskadligt och forenat med betydande rittsosidkerhet.' Med anledning av
problematiken har lagstiftaren genom SOU 2024:36 “Forenkla och forbattra!”, aterigen
reformerat de allménna 3:12-reglerna, vilka trddde i kraft den 1 januari 2026. Reformen
motiverades dven denna gang uttryckligen av behovet av att forenkla och systematisera ett

regelverk som under lang tid ansetts vara tekniskt komplicerat."!

Det lagforslag som presenteras 1 promemorian “Beskattning av viss avkastning fran
riskkapitalfonder” och som tar sikte péd riskkapitalbranschen har dnnu inte trétt i kraft. For
tydlighetens skull kommer de foreslagna bestimmelserna i uppsatsen att bendmnas de
’sdrskilda” 3:12-reglerna. Med de “allmédnna” 3:12-reglerna avses i stillet de generella regler
1 57 kap. inkomstskattelagen (1999:1229) (IL) som géller for fadmansforetag och som

reformerades med ikrafttrddande den 1 januari 2026.
1.2 Syfte och problemformulering

Syftet med uppsatsen dr att analysera huruvida de foreslagna sirskilda 3:12-reglerna for
aktorer inom riskkapitalbranschen utgér en d&ndamélsenlig 16sning pa den rittsliga osékerhet
som hittills préglat beskattningen av carried interest. I uppsatsen undersoks dels hur

behandlingen av beskattningen synes ha utvecklats 1 praxis, dels 1 vilken utstrdckning den

7 Ibid.

8 Tjernberg, M., Fdmansforetag & beskattning, upplaga 1, lustus forlag, Uppsala 2018, s. 17.
? Prop. 2005/06:40, Reformerade beskattningsregler for digare i fdmansforetag, s. 38.

19 Se lagradsremiss: Enklare och bdttre skatteregler for deliigare i famansforetag, 2025.

'1'Se SOU 2024:36, Férenkla och forbittra!.



foreslagna regleringen dr dmnad att skapa storre materiell traffsdkerhet. I sammanhanget
analyseras vilka skatteméssiga och strukturella konsekvenser forslaget kan forvéntas

medfora.

Mot bakgrund av att de sdrskilda reglerna foreslds inforas parallellt med ett redan komplext
allmént 3:12-regelverk, ar ytterligare ett syfte att analysera huruvida inférandet av sérskilda
regler verkligen forhaller sig till regelverkets Overgripande syfte om enkelhet och
overskadlighet. Genom inforandet av sdrregler inom ramen for ett redan komplext
regelsystem aktualiseras frdgor om regelkonkurrens, systematik och forenlighet med

grundldggande skatteréttsliga principer.
Mot denna bakgrund behandlar uppsatsen foljande huvudfréga:

Utgor de foreslagna sérskilda fAmansforetagsreglerna for beskattning av carried interest en

andamalsenlig och rittssdker 16sning, mot bakgrund av de allménna faimansforetagsreglerna?
For att behandla huvudfrdgan delas analysen upp 1 foljande delfragor:

1. Hur har beskattningen av carried interest hanterats genom praxis?

2. Vilka konsekvenser kan de foreslagna nya sérskilda reglerna fi for aktorer inom
riskkapitalbranschen?

3. Hur f{orhaller sig inforandet av sidrskilda regler till det allmidnna
3:12-regelverket och dess ambition om forenkling, samt i vilken mén ger ett
parallellt regelsystem upphov till regelkonkurrens och spinningar i férhallande

till grundldggande skatterdttsliga principer?

1.3 Avgransningar

Uppsatsen avgrinsas 1 flera avseenden for att tillgodose framstéllningens huvudsakliga syfte.
For det forsta redogors for riskkapitalbranschen och dess struktur enbart i den grundlaggande
omfattningen som dr nddvindig for att skapa en fOrstaelse for beskattningsproblematiken

betraffande carried interest.

Med anledning av den omfattande praxis som finns pa omradet dr uppsatsen avgransad till att
enbart behandla ett selektivt urval av de avgéranden och resonemang som forts av Hogsta
forvaltningsdomstolen (HFD), kammarritterna och Skatteverket. Framstédllningen av praxis

presenteras 1 den mén det dr nodvandigt for att forstd den historiska réttsutvecklingen samt



den rittsliga osdkerhet som lidnge praglat omradet. Avsikten dr sdledes inte att analysera all
tillginglig praxis i detalj, utan att Oversiktligt identifiera den problematik som utgor

bakgrunden till 2025 ars promemoria.

Uppsatsen behandlar de allménna famansforetagsreglerna endast 1 den utstrdckning som ar
nodviandig for att analysera deras forhdllande till de foreslagna sarskilda reglerna for
beskattning av carried interest. Framstillningen gor inga ansprak pa att ge en fullsténdig eller
uttdmmande redogorelse for 3:12-regelverket i dess helhet. Den nya regleringen som tritt i
kraft den 1 januari 2026 avseende de allminna 3:12-regelverket behandlas dérfor endast
oversiktligt, med fokus pa reformens Overgripande syfte att forenkla och forbéttra
regelverket, samt pd den &dndring som har direkt relevans for aktérer inom
riskkapitalbranschen. Ovriga #ndringar, liksom detaljerade berdkningsregler och

tillimpningsfragor utan direkt koppling till uppsatsens syfte, lamnas utanfor analysen.

Vidare avgrdnsas framstéllningen till att behandla beskattningen av carried interest i
inkomstslagen tjinst och kapital. Aven om inkomstslaget niringsverksamhet enligt IL:s
systematik har foretrdde vid klassificeringen av inkomster, aktualiseras inkomstslaget
huvudsakligen for juridiska personer och ligger darfor utanfér uppsatsens huvudsakliga

problemstillning.

Avseende skatterdttsliga principer avgransas uppsatsen till att behandla legalitetsprincipen,
likformighetsprincipen och neutralitetsprincipen. Urvalet motiveras av att neutralitets- och
likformighetsprinciperna intar en sarskilt framtrddande roll inom
famansforetagsbeskattningen. Legalitetsprincipen aktualiseras darutdver 1 ett forutsebarhets-
och réttssdkerhetsperspektiv, inte minst mot bakgrund av att beskattningen av carried interest

hittills saknar uttryckligt lagstod.

1.4 Metod och materialval

For att kunna behandla de i uppsatsen uppstillda fragestédllningarna tillimpas i huvudsak en
riattsdogmatisk metod, genom vilken géllande rétt identifieras genom anvéndandet av de
auktoritativa rittskillorna - lagstiftning, rittspraxis, lagforarbeten och doktrin.'> Metoden

innebdr 1 huvudsak att nidmnda kéllor hanteras och véigs samman i enlighet med

12 Kleineman, J., Rittsdogmatisk metod. I: Juridisk metodlira, Niiv, Maria & Zamboni, Mauro (red.), upplaga
2, Studentlitteratur, Lund 2018, s. 21.



rattskdllehierarkin for att rekonstruera en rittsregel eller ett réttsligt tillstdnd. Hjertstedt menar
att kdrnan i rattsdogmatiken dr att kartldgga géllande rétt, vilket han bendmner kartldggande
rittsdogmatik."® T uppsatsen syftar metoden i sammanhanget till att kartligga géllande ritt i
den del som ror vilket inkomstslag beskattningen av carried interest hanfors till. Syftet ar att

mojliggora en forstaelse for hur beskattningen historiskt har behandlats i réttstillimpningen.

Det framhélls att rattsdogmatiken dven innefattar ett analytiskt och vdrderande inslag, ofta
bendmnt kritisk rattsdogmatik, vilket mojliggér en problematisering av rittsliget och dess
konsekvenser.'* Uppsatsens andra problemformulering avser behandla det lagforslag som
presenteras 1 promemorian “Beskattning av viss avkastning fran riskkapitalfonder”, vilket
presenteras i kapitel fyra. I den delen tillimpas en kritisk réttsdogmatisk metod for att

analysera inneborden av inforandet av de foreslagna regler som presenteras i promemorian.

Forarbeten anvénds och tillméts mycket stor betydelse inom den réttsdogmatiska metoden,'
men deras réttskéllevikt &r begrinsad i situationer dér lagtext saknas eller &nnu inte antagits
av riksdagen. Det presenterade lagforslaget behandlas déarfor frimst som underlag for analys
med avseende pa lagstiftarens motiv och forslagets potentiella konsekvenser, snarare 4n som
uttryck for géllande rétt. Framstdllningen hdrav kommer att ha betydelse for uppsatsens tredje
problemformulering. I denna del inrymmer réittsdogmatiken dven vérderande standpunkter,
vilka skiljer sig fran rent moraliska stdndpunkter. Skélet ar att réttsdogmatiken i forsta hand
ar knuten till réttskillorna och inte till moralen.'® I anslutning hirav mojliggér metoden att
utifran regelkonkurrens savél som systematiska dverviganden och skatterittsliga principer,
analysera hdllbarheten 1 att infora ett parallellt beskattningssystem inom ramen {or

3:12-regelverket, vilket utgor den tredje och huvudsakliga problemformuleringen i uppsatsen.

Inom skatterétten har lagtext traditionellt sett givits en stark stillning i réttskélleldran, vilket
foljer av legalitetsprincipens krav pé att beskattning endast far ske med stod av lag."”
Doktrinens stédllning som sjdlvstdndig och auktoritativ réttskélla har under lang tid varit

foremal for diskussion inom den rittsvetenskapliga litteraturen.'® Trots sin egenskap som

13 Hjertstedt, M., Beskrivningar av rittsdogmatisk metod: om innehdllet i metodavsnitt vid anvéindning av ett
réttsdogmatiskt tillvigagangssdtt, Umea universitet, 2019, s. 166; Kleineman, s. 21.

4 Hjertstedt, s. 167 fT.

15 Kleineman, s. 33.

'¢ Peczenik, A., Vad dr ritt? Om demokrati, rittsscikerhet, etik och juridisk argumentation, upplaga 1, Norstedts
Juridik, Stockholm 2005, s. 250.

17 Se foreskriftskravet i regeringsformen 2 kap. 10 §.

18 Kleineman, s. 33.



sekundir rittskélla, anses den juridiska litteraturen dock ha bérighet genom sin inre tyngd."”
Avsaknaden av en uttrycklig reglering avseende beskattning av carried interest innebdr
emellertid att praxis, forarbeten och sirskilt doktrin, fir en oproportionerligt stor betydelse

for faststillandet av gillande ritt.

I den skatterdttsliga rattskélleldran anses det enbart vara HFD:s avgdranden som har
prejudicerande verkan och séledes far anvindas som en fullvérdig rittskilla vid faststdllandet
av gillande ritt*® Diarmed kriver anvidndningen av avgdranden fran ldgre instanser en
sarskild motivering, eftersom de saknar prejudikatverkan och darfor inte tillméts samma
betydelse.”’ For att kunna behandla uppsatsens forsta fragestéllning anvinds saledes, i brist pa
tillricklig végledning fran HFD, dven material frdn underrdttspraxis i form av
kammarrittsavgoranden. Underrittspraxis saknar prejudikatvirde men kan dndock, sérskilt 1
ett rattsomrdde priaglat av betydande osdkerhet, anvdndas som ett tolkningsstod.
Genomgédngen mojliggdr i sammanhanget en djupare fOrstaelse for réttstillimpningen i

praxis.

Skatteverket utgér en viktig, men icke-bindande rittskdlla. I uppsatsen behandlas
myndighetens stéillningstaganden och rittsliga végledning &ven vid min genomgéing av
praxis, dér det konstateras att myndighetens uppfattning om réttsfragan varierat ver tid. Det
fordndrade synsittet kan delvis forklaras av att Skatteverket 1 komplexa och réttsligt oklara
frdgor provar olika argumentationslinjer och anpassar sin standpunkt utifran sitt uppdrag och

sin roll som myndighet.?

Séaledes kan det vara av betydelse for ldsaren att ta det 1 beaktande
for att skapa en forstaelse for de fordndringar i myndighetens stéllningstaganden som skett

over tid.

Uppsatsens tredje problemformulering forhéller sig delvis till ett de lege ferenda-perspektiv.
En siddan framtidsinriktad analys syftar till att utvdrdera vilka réttsliga och praktiska
konsekvenser ett nytt regelverk kan fa. Som juridisk metodlitteratur betonar dr prognostiska
analyser av sadant slag forenade med storre osdkerhet dn rekonstruktioner av géllande ritt,

eftersom de inte fullt ut kan stddjas péd etablerad réttstillimpning utan maste argumenteras

Y Kleineman, s. 33.

20 Kristoffersson, E., Att anviinda prejudikat och annan rittspraxis i réttstillimpningen, SvSKT 2011:10 s. 835
(sérskilt s. 837).

2! Ibid.

22 Gunne, C., Fortsatt oklart om beskattning av carried interest, SvSkT 2019:2 s. 75.



fram med hjilp av systematik, principer och motivuttalanden.”® Det beaktas genomgaende i

uppsatsen.

Utover traditionella juridiska rittskillor anvinds dven branschbeskrivande material i syfte att
ge lasaren en grundlidggande forstaelse for den svenska riskkapitalstrukturen. Sddant material,
hdmtat bland annat frain SVCA och branschrapporter, saknar réttskillevirde, men anvéinds
uteslutande som bakgrund for att belysa fondstrukturer och de sammanhang i vilket carried

interest uppkommer.

De skatterittsliga principer som iakttas for att analysera det sédrskilda lagforslaget sédvil som
3:12-regelverket &r inte avsedda att vara heltickande. Istillet har ett urval gjorts pa grundval
av att de dels synes vara de mest uppmirksammade i doktrin.** Dels anser jag de mest
tillimpbara pd den foreslagna lagstiftning som presenteras i uppsatsen. Harav mojliggor

principerna en analys av forslaget utifrdn de méal som efterstriavas 1 skattelagstiftningen.

Ett visentligt underlag for den huvudsakliga analysen utgérs av de remissyttranden som
ldimnats pa utredningens fOrslag. Remissinstanserna utgors av FAR, Skatteverket, Sveriges
advokatsamfund samt SVCA. Enligt svensk rittskélleldra dr remissyttranden att betrakta som
en godtagbar rittskélla och kan darfor beaktas i juridisk argumentation. Remissyttranden
utgdér en del av lagstiftningens forarbeten, vilka dr en central utgdngspunkt inom den
rattsdogmatiska metoden.” Mot denna bakgrund ryms remissvaren inom ramen for den valda

metodansatsen.

1.5 Kunskapslucka

Det sirskilda lagforslag om beskattning av carried interest som presenterades 1 2025 ars
promemoria har tidigare varit foremal for viss behandling.® Ett antal uppsatser har analyserat
forslagets materiella utformning, dess konsekvenser for riskkapitalaktorer samt dess

forhéllande till rattspraxis och grundliggande skatterittsliga principer.”” Den hittillsvarande

2 Lehrberg, B., Praktisk juridisk metod, upplaga 14, lustus forlag, 2022, s. 29 ff.

2 Jfr. Tikka, K., Om principer vid tolkningen av skattelag, SN 2004 s. 656.

% Peczenik, s. 252.

26 Se bl.a. Bertlin, J., Carried interest inforlivas i 3:12-reglerna: En analys av det nya lagforslaget, SvSKT
2025:2 s. 103; Holstad, P. & Pettersson, C., HFD:s dom i Carried Interest-processerna, EY; Thorn, L. &
Jagunic, A., Deloitte, Ett snedsteg i rittssikerheten.

%7 Se bl.a. Bjorkquist Saldert, J., En analys av regeringens utredning om carried interest, Lunds universitet,
2025; Lofstedt, H., Jakten pd carried interest - en analys av rdttssdkerhet i skattelagstifiningen, Uppsala
universitet, 2025; Hultman, L. & Lycke, M., Har en forutsebar lagstifining for beskattning av sdrskild
vinstandel foreslagits?, LinkOpings universitet, 2025.



forskningen har emellertid i huvudsak fokuserat pa forslagets interna systematik och dess

omedelbara effekter inom ramen for det foreslagna séarregelverket.

Vad som didremot inte patraffats dr en nidrmare analys av hur de sérskilda reglerna forhaller
sig till 3:12-regelverkets bakomliggande syfte, sérskilt mot bakgrund av att de allmédnna
famansforetagsreglerna reformerades pa nytt med ikrafttradande 1 januari 2026. I samband
med reformen betonades aterigen ambitionen om att forenkla och systematisera regelverket,
samtidigt som  lagstiftaren for forsta gingen uttryckligen uppmaéarksammat
riskkapitalbranschens sdrdrag inom 3:12-systemet. Avsikten med uppsatsen ér att bidra till att
fylla den kunskapslucka genom en analys av hur inférandet av ett parallellt sarregelverk for
carried interest forhaller sig till det reformerade 3:12-systemets dvergripande ambition om

forenkling och forbittring

1.6 Disposition

Uppsatsen dr indelad i sex kapitel. Kapitel tva har ett deskriptivt syfte ddr en genomgang gors
av en typisk svensk riskkapitalstruktur och de faktorer som kénnetecknar utdelning i form av
carried interest. Kapitlet syftar till att forklara branschens struktur, vilket utgoér den sakliga

kontext som krivs for att forstd den réttsliga problematiken.

I kapitel tre redogors for gillande rétt inom vilken beskattningen av carried interest historiskt
har aktualiserats och bedomts. Kapitlet innehdller en genomgang av Skatteverkets
bedomningar sévél som domstolsavgoranden och belyser dirmed de tolkningsmoment som
varit avgorande i1 praxis. Kapitlet avslutas med en problematisering av rattslaget, dir
rattsutvecklingens monster och logik analyseras for att skapa en forstaelse for hur dagens

osakerhet vuxit fram.

I kapitel fyra behandlas forslaget om sérskilda fimansforetagsregler for carried interest.
Inledningsvis presenteras forslagets materiella rekvisit i syfte att redogora for hur utredaren
avser att bemota den rddande osdkerheten kring omrédet. Dédrefter analyseras rekvisiten

utifran dess potentiella innebord.

I kapitel fem redogoérs for 3:12-regelverkets Overgripande syfte samt de skatterdttsliga
principer som &r av relevans for en god skattelagstiftning. Dértill redogdrs for

remissinstansernas yttranden avseende inforandet av ett parallellt 3:12-regelverk. Kapitlet



avslutas med att behandla den tredje och dvergripande fragestillningen om hallbarheten 1 att

infora tva parallella 3:12-regelverk i1 forhallande till vad som tidigare presenterats.

I kapitel sex fors en avslutande diskussion som knyter an till uppsatsens fragestillningar.



2 Bakgrund om riskkapitalbranschen och carried

interest

2.1 Bakgrund om riskkapitalbranschen

Riskkapital dr ett samlingsnamn for alternativa sitt att investera i onoterade bolag
(portfdljbolag) i olika mognadsfaser.”® I regel finns det tvd finansieringsformer nir det
kommer till bolag; lanat kapital och eget kapital. Med riskkapital avses alla typer av
investeringar 1 ett foretags egna kapital, det vill sdga kapitaltillskott till foretag som inte utgor

1&n,”” med mojlighet for investeraren att bli aktiedgare.*

Investeringsmodellen sker typiskt genom riskkapitalfonder och innebér att kapital tillfors
portféljbolag tillsammans med strategisk och operativ kompetens, vilket syftar till att 6ka
portfoljbolagens tillvixt, effektivitet och langsiktiga virdeutveckling.’! Nya och véxande
foretag som annars saknar tillgang till finansiering far alltsd en mojlighet att tillvarata
outnyttjade potentialer och kompetent investeringskapital.* Investeringarna sker vanligen
inom en bestdmd tidshorisont didr portfoljbolagen avyttras efter att de utvecklats och

expanderat.’

2.2 Riskkapitalstrukturen

Riskkapitalfonder kan vara organiserade pd en mingd olika sitt’* Svenska
riskkapitalstrukturer &r ofta upprittade som ett utlindskt Limited Partnerships, en
associationsform som i all visentlighet pdminner om det svenska kommanditbolaget.>> Inom
strukturen agerar de externa investerarna som Limited Partners (LP) med ett begriansat ansvar
till insatt kapital och tar som regel inte del i fondens forvaltning, likt en kommanditdelidgare.*®

De externa investerarna tillskjuter fonden majoriteten av det kapital som sedan forvaltas inom

2 Fi2025/00173, s. 11.

¥ Bergstrom & Englén, s. 7.

3 Nyman, M., Lundgren, J., & Rosi6, C. C., Riskkapital : private equity- och venture capital-investeringar,
upplaga 2, Norstedts Juridik, Stockholm 2012, s. 16.

3! Bergstrom & Englén, s. 7.

2 1bid., s. 4.

3 Ibid., s. 7.

** Se exempel pa en enkel riskkapitalstruktur i figur 1 i slutet av detta avsnitt.

33 Fi2025/00173, s. 12.

3 Nyman, m.fl., s. 36 ff.
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fonden.”’” Det forvaltande bolaget kallas General Partner (GP),® och ir, likt en
komplementir, ansvarig for bolagets verksamhet och forpliktelser.® GP 4gs i sin tur av
fondens nyckelpersoner, det vill siga de personer som startar fonden med visionen om att
forverkliga en viss investeringsstrategi, ofta via ett eget holdingbolag.** Forvaltningsbolaget
arbetar 16pande med att foretrdda och forvalta fonden och erhaller med anledning hérav ett
lopande forvaltningsarvode motsvarande en till tvd procent av fondens totala

investeringsbelopp.*!

De externa investerarna traffar ett avtal med GP, vari det faststills att GP ska ansvara for
fondens 16pande forvaltning.*> Avtalet reglerar bland annat omfattningen av forvaltningen,
ersdttningsmodellen, inklusive nivder for forvaltningsavgifter och resultatbaserad ersittning,
samt tidpunkter for nér ersittningarna ska utbetalas. 1 avtalet foreskrivs det att fondens
nyckelpersoner dven ska investera eget kapital i fonden, vanligtvis motsvarande en till tre
procent av det totala investerade kapitalet, samt att de ska upprétthilla ett aktivt engagemang
1 fondens verksamhet. Nyckelpersonerna arbetar emellertid inte aktivt i fondstrukturen, utan
istdllet dr de anstdllda i, och / eller dgare till, externa radgivningsbolag som bistar fonden med
investeringsradgivning. Trots att radgivningsbolaget inte &r en del av riskkapitalets
koncernstruktur sd dr det inom det bolaget man genom sin kompetens om portféljbolagen och
den Ilokala marknaden aktivt arbetar med forvdrv, fOrvaltning och avyttring av
portfoljbolagen.* Radgivningsbolaget erhdller emellertid en marknadsméssig ersittning for
de tjénster som bolaget utfor pa uppdrag av GP.** De formella beslut som fattas ir emellertid

delegerade till GP, vilket oftast inte har ndgon egen personal.*’

37 Finansdepartementet, promemoria, Fi2012/1465, Beskattning av vissa deldigare i riskkapitalfonder, 2012, s.
37.

3% ] uppsatsen anvinds bendmningarna "GP”, ”GP-bolag” och “forvaltningsbolag” synonymit.

3 Nyman, m.fl., s. 36 fT.

40 Vilket ofta dr ett fimansforetag, men kan dven vara ett aktiebolag.

4 Nyman, m.fl., s. 36.

2 Fi2012/1465, s. 38.

“Ibid., s. 38 f.

# Bergkvist, S-A., Nilsson, M., Hagbard, N. & Beyer, C., Skatteverkets offensiv mot riskkapitalbranschen,
SvSKT 2011:4 s. 332 (sdrskilt s. 334).

* Fi2012/1465, s. 39.
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2.3 Uppkomsten av carried interest

Carried interest dr en sérskild form av resultatbaserad ersittning som forekommer inom
riskkapitalbranschen. Erséttningen tillkommer vanligen riskkapitalfondens forvaltare eller
nyckelpersoner kopplade till férvaltningen och utgér en andel av fondens vinst, vilken utgir

forst efter att de externa investerarna erhllit en viss minimiavkastning.’

Avkastning 1 en riskkapitalfond uppkommer genom investeringar i portfdljbolag, vilka &r
onoterade foretag som forvirvas, utvecklas och sedermera séljs.*® Nar en forséljning sker
tillfaller vinsten fonden, som 1 sin tur fordelas mellan LP och GP enligt en férutbestimd
avtalad fordelningsnyckel. For det fall avkastningen understiger, eller annars precis motsvarar
den forvintade avkastningen, sker utdelningen symmetriskt i forhdllande till investerat
kapital mellan investerarna. Nér fondens avkastning istéllet overstiger den troskelniva for
forviantad avkastning fordelas den Overskjutande vinsten pd ett asymmetriskt sétt, i form av
carried interest. Det innebdr att fondens forvaltare, vilka utgors av nyckelpersoner, genom
strukturen erhéller en oproportionerligt storre del av dvervinsten dn vad deras kapitalinsats
motsvarar. En vanligt forekommande modell ar att GP tilldelas 20 procent av den
overskjutande avkastningen, i relation till satsat kapital pd en till tvd procent, medan LP
mottar de aterstdende 80 procenten. En sadan vinstfordelningsmodell innebér att carried
interest enbart utgér i de fall fonden utvecklats mycket vil och redan genererat en sa pass hog

avkastning sd att de externa investerarnas avkastningskrav ér tillfredsstallt.*’

4 Fi2012/1465, s. 39.

47 1bid., s. 40 f.

*8 Sveriges Riksbank. Finansiell stabilitet 2024:1, Finansiell stabilitetsrapport, 2024, s. 59.
* Fi2025/00173,s. 13 f,
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Carried interest karaktdriseras alltsd av dess asymmetriska karaktér. Vinstfordelningsformen
har blivit allmént vedertagen inom riskkapitalbranschen och avser i forsta hand till att skapa
prestationsbaserade incitament for savél forvaltningsbolaget och dess dgare (nyckelpersoner)
som radgivningsbolagets anstillda till att optimera fondens virdeutveckling.” Carried interest
likvdl som det uppstillda kravet pa medinvestering, sékerstéller att forvaltarna delar de
passiva investerarnas intresse pa en sd god avkastning som mdojligt. Mot bakgrund av att
riskkapitalfonder ofta dr konstruerade pa ett sadant sitt att nyckelpersoner dger andelar i GP
genom privata bolag, tillfaller ersdttningen inte dessa personer direkt, utan via mer eller

mindre komplexa dgarstrukturer.!

Carried interest ger upphov till betydande klassificeringsproblem eftersom ersittningen
uppvisar kiinnetecken som #r typiska for sivil kapitalinkomst som tjinsteinkomst. A ena
sidan dr ritten till carried interest regelmassigt villkorad av fondens ekonomiska utfall och
aktualiseras forst efter att LP har aterfatt bade sitt investerade kapital och en i forvidg avtalad
minimiavkastning. Erséttningen &r ddrmed direkt beroende av kapitalets viardeutveckling och
forenad med risk, vilket utgoér centrala kinnetecken for kapitalinkomst. A andra sidan &r
ritten till carried interest ndra kopplad till fondforvaltarens arbetsinsats och funktion 1

fondstrukturen, vilket talar for att ersittningen i stillet har karaktir av tjansteinkomst.*

0 Fi2012/1465, s. 40.
ST Fi2025/00173, s. 18.
52 Bergkvist m.1fl., s. 333 ff.
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3 Carried interest 1 rattsutvecklingen

3.1 Allmént om beskattning av carried interest

Inom svensk rétt saknas det for ndrvarande uttryckliga skatteregler som sarskilt reglerar

beskattningen av carried interest.”

Saledes ar de generella skattereglerna i IL tillimpliga.
Utgdngspunkten 1 svensk skattelagstiftning dr att inkomster fordelas 1 ndgot av de tre
inkomstslagen ndringsverksamhet, kapital eller tjénst, varvid en stegvis provning gors dér
inkomstslaget néringsverksamhet &r Overordnat kapital, och inkomstslaget kapital &r

overordnat tjinst.>*

Vilket inkomstslag en inkomst anses hora till har 1 sig stor betydelse
eftersom skattesatserna skiljer sig & markant. Inkomstslaget tjdnst kinnetecknas av en
progressiv beskattning, vilket foljer av 65 kap. 3—5 §§ IL, medan inkomstslaget kapital har en

linjar beskattning, 65 kap. 7 § IL.

En central fraga i méanga skatteprocesser som ror carried interest dr hur ersittningsformen
egentligen ska fOrstds. Beskattningsutfallet synes 1 stor utstrickning bero pa
omstiandigheterna 1 det enskilda fallet, sdsom fondstruktur, &garforhdllanden och
betalningsfloden, varmed den befintliga rittspraxis endast ger en begrdansad védgledning och
konsekvenserna blir ddrmed ofta svéra att forutse.”> Historiskt sett har riskkapitalaktorer
ansett att de inkomster som innehavet genererar utgdr inkomst av kapital, medans
Skatteverket i ett antal uppméarksammade drenden har betraktat inkomsten som en erséttning
for utfort arbete som dirfor ska beskattas som inkomst av tjdnst.’® Senare
domstolsavgoranden har dock medfort att manga deldgare borjat deklarera sina innehav i
fondstrukturen som kvalificerade andelar enligt fimansforetagsreglerna i 57 kap. IL, vilket 1

stor utstrackning dven har accepterats av Skatteverket.”’

Fortsatta omprovningar indikerar dock pa en alltjamt betydande osédkerhet betriffande
beskattningens karaktir. Nedan presenteras relevanta inkomstslag samt ett urval av

avgoranden dir befintliga réttsregler har tillimpats pd beskattningen av carried interest.

53 Ibid.

%+ Se 10 kap. 1§ & 41 kap. 1§ IL.
3 Fi2025/00173, s. 72.

¢ Ibid., s. 43.

ST Ibid., s. 31.
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3.2 Carried interest som inkomst av tjanst

3.2.1 Allméint om inkomst av tjinst

Till inkomstslaget tjanst omfattas enligt 10 kap. 1 § IL alla inkomster och utgifter som pd
grund av tjanst uppstér, till den del inkomsten inte forst kan hanforas till inkomstslaget

ndringsverksamhet eller kapital.”

Med tjdnst menas anstillning, uppdrag och annan
inkomstgivande verksamhet av varaktig eller tillfillig natur.”” Nagon nidrmare precision om
vad som anses utgdra “annan inkomstgivande verksamhet av varaktig eller tillfallig natur”
framgar inte av IL. 1T 1989 éars skattereform framholls emellertid att inkomstslaget tjanst
naturligt bor omfatta “alla erséttningar som erhélls pd grund av egen prestation eller
verksamhet och som inte hor till kapital eller naringsverksamhet”.®® Skatteverket har genom
rattslig vigledning fran 2026 konstaterat att en vinst i en pristdvling ar ett exempel pa en
skattepliktig inkomst av tjénst, oavsett om prestationen i friga varit obetydlig.”" Aven HFD
har 1 ett avgorande ansett att det varit en tillrdcklig prestation att sétta reklamstickers pa bilar 1

kombination med ett anstillningsforhallande.®* Saledes fér troskeln for utfort arbete anses 1ig

for att tjanstebeskattning ska aktualiseras.

3.2.2 Carried interest i inkomstslaget tjéinst genom praxis

I borjan av 2000-talet inledde Skatteverket en granskning av fysiska personer verksamma
inom riskkapitalbranschen. Myndigheten hdvdade att carried interest i praktiken ofta hade en
ndra koppling till anstillda personers aktiva arbetsinsatser inom riskkapitalstrukturen.®
Myndighetens initiala stdndpunkt var saledes att erséttningarna i manga fall utgdr
prestationserséttning och bor beskattas som inkomst av tjanst och ddrmed utlosas direkt hos
de individer som bidragit till vardeskapande i fonden. Skatteverkets stdndpunkt har fatt stod i

flera domstolsavgoranden.

Genom prejudikatet RA 2000 ref. 56, tog HFD stillning till hur en planerad differentierad

utdelning skulle beskattas. Bolaget i fraga avsag att genom ett aktiedgaravtal mdjliggora att

5% Se avsnitt 3.2 avseende hierarkisk ordning i IL.

%10 kap. 1 § andra stycket IL.

% SOU 1989:33 del 111, Reformerad inkomstbeskattning, s. 15; prop. 1989/90:110, om reformerad inkomst- och
foretagsbeskattning, s. 305 ff.

81 Skatteverket, Spelvinster och tivlingsvinster, Rittslig vigledning, 2026.

62 RA 1986 ref. 44.

8 Tjernberg, M., Beskattning av carried interest — genviigar och omvdigar till tjéinst, SN 2024 s. 439,

¢ RA 2000 ref. 56.
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samma aktieslag kunde ge olika utdelning beroende pa interna resultatnivaer, i1 syfte att
individualisera ersdttningen mellan deldgarna. Utdelningens storlek skulle alltsd variera
beroende pa vilken verksamhetsgren deldgaren ansvarade for och vilket resultat just den
grenen genererade. HFD konstaterade att utdelningar i normalfallet ska beskattas som kapital,
men att ett undantag maste goras nér det foreligger en tydlig koppling mellan utdelningen och
deldgarens prestation i bolaget. Eftersom den del av utdelningen som Oversteg den ldgsta
resultatnivan, och ddrmed utgjorde carried interest, i praktiken fungerade som
prestationsbaserad ersittning for arbete, omklassificerade HFD inkomsten till inkomst av

tjanst. Personen ifrdga pafordes en omedelbar tjanstebeskattning for utdelningen.

I det sd kallade Bridgepoint-mélet,” hivdade den skattskyldige att dennes andelar var
kvalificerade och sdledes skulle beskattas enligt fdmansforetagsreglerna i 57 kap. IL.
Kammarritten ansdg déremot att en inkomst 1 form av carried interest skulle beskattas som
tjdnsteinkomst. Omstandigheterna 1 malet var sadana att den skattskyldige var heltidsanstélld
1 rddgivningsbolaget Bridgepoint AB, som tillhandaholl rddgivning till fonder inom
Bridgepoint-gruppen. Genom sitt eget bolag hade den skattskyldige indirekt investerat i
Bridgepoint-fonderna och det var avkastningen fran fondinvesteringarna som genererat
carried interest-utbetalningarna. Kammarrétten fann att den skattskyldiges anstillning i
rddgivningsbolaget varit en nddvandig forutsittning for att denne 6ver huvud taget kunnat
genomfOra investeringarna. Domstolen betonade att personen, genom sin roll i
investeringsteamet, bidragit med expertis och arbetsinsatser som haft direkt betydelse for
fondernas vardeutveckling. Daértill ansdgs den utbetalda carried interest sta i ett sddant
samband med en aktiv arbetsinsats att inkomsten ritteligen skulle betraktas som en

prestationsbaserad ersittning och diarmed tjinstebeskattas.®

I en rad senare avgoranden gillande aktiebolaget Aros Bostad,”” forde kammarritten ett
liknande resonemang. I malen dgde de skattskyldiga, genom egna bolag, samtliga B-aktier i
Aros Bostad och hade ddrmed ritt till carried interest, medan A-aktierna innehades av en
extern utlindsk investerare. Verksamheten bedrevs genom ett serviceavtal med ett
radgivningsbolag dér B-aktiedgarna bade var deldgare och verksamma som centrala

radgivare. Kammarrdtten 1 Stockholm konstaterade att B-aktiedgarnas yrkeserfarenhet,

5 Kammarritten i Stockholm, mal nr 3165-22, dom 19 juni 2023.

% Tjernberg, 2024, s. 451 f.

7 Kammarritten i Stockholm i mal nr 7055—7058-22, dom 20 februari 2025; mal nr 7038—7042-22, dom 20
februari 2025; mal nr 7051-7054-22, dom 20 februari 2025; mal nr 7043—-7046-22, dom 20 februari 2025; mal
nr 7047-7050-22, dom 20 februari 2025.
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branschkompetens och aktiva roll inom utvecklingsprojekten utgjorde en forutséttning for att
de over huvud taget kunnat forvdrva B-aktierna och ddrmed fa del av carried interest.
Omstiandigheterna skapade enligt domstolen ett tydligt samband mellan arbetsinsatserna och
den utbetalda carried interest. Vidare fann kammarrétten att den avkastning som tillf6ll
B-aktiedgarna inte stod i rimlig proportion till deras ekonomiska riskexponering. Mot den
bakgrunden ansdg domstolen att carried interest i realiteten utgjorde en arbetsrelaterad

ersittning och dirfor skulle beskattas som tjansteinkomst hos de skattskyldiga.®®

3.3 Carried interest som inkomst av kapital

3.3.1 Allméiint om inkomst av kapital

Till inkomstslaget kapital rdknas inkomster och utgifter som uppstar pa grund av innehav av
tillgdngar och skulder, samt kapitalvinster och kapitalforluster, 41 kap. 1 § IL. Vidare
definieras kapitalvinster och kapitalforluster 1 41 kap. 2 § IL vilket bland annat avser vinster
och forluster vid avyttring av tillgangar. Kérnan 1 inkomstslaget dr siledes att inkomsten ska
hirrora fran en tillgang, vilket dven framgér av forarbetena.”” Som utgéngspunkt innebar
kapitalinkomstbeskattningen att vinsten beskattas till 30 procent, 65 kap. 5 § IL, men vid
utdelning fran onoterade bolag, si kallade okvalificerade andelar, utgér skatt med 25 procent,
42 kap. 15 a § IL. Foreligger det en réttslig grund for att hdnfora carried interest till
inkomstslaget kapital, kan beskattningen sedermera ske enligt beskattningsreglerna for

fAmansforetag.”

3.3.2 Carried interest i inkomstslaget kapital genom praxis

Mot Skatteverkets inledande forhallningssitt argumenteras det for att det positiva resultat
som uppstar 1 de flesta foretag dr en kombination av avkastning pa investerat kapital, aktiva
arbetsinsatser samt slumpmaissiga och oforutsebara omvirldshindelser.”! En positiv
vardeutveckling inom en riskkapitalfond kan diarmed inte enbart hénforas till radgivarens
arbetsinsatser, utan kan &dven vara en f0ljd av faktorer sdsom marknadsutveckling,

valutakursvinster och andra externa omstindigheter.”

6 Se Lofstedt som sammanfattar mélen.

5 Se prop. 1999/00:2, Inkomstskattelagen del 2.

" Tjernberg, 2024, s. 439.

I Bergkvist, m.fl., s. 332 ff.

2 Tivéus, U., Verksam i betydande omfattning i ett fimansforetag i ljuset av HFD 2018 ref. 31. I: Vinbok till
Bertil Wiman, Bjuvberg, J & Monsenego, J, (red.), Norstedts Juridik, Stockholm 2019, s. 322.
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I Nordic Capital-mélet,” erkiint som pilotmalet i carried interest-processerna,”® omprovade
Skatteverket beskattningen av carried interest som utbetalats fran Nordic Capitals
fondstruktur och ansdg att inkomsten i realiteten utgjorde 16n fran rddgivningsbolaget NC
Advisory AB. De aktuella fonderna var organiserade som ett Limited Partnership, vari
forvaltningsbolagen &dgdes av tva bolag bildade av fondens grundare (nyckelpersoner).
Personerna var samtidigt anstdllda 1 det externa rddgivningsbolaget vilket tillhandaholl
investeringsradgivning till forvaltningsbolaget enligt avtal, medan nyckelpersonernas
investeringar 1 fonderna gjordes via moderbolaget Initial Limited Partner (ILP). ILP hade
enligt fondavtalet ritt till carried interest forutsatt att fondernas avkastning oversteg en viss

avtalad niva.”

Skatteverket menade att den civilrittsliga fondstrukturen inte motsvarade de faktiska
forhdllandena och att principen om rittshandlingars verkliga innebord darfér motiverade en
omklassificering av inkomsten fran kapital till tjanst.”® Dirtill hivdade Skatteverket att det
var radgivningsbolaget som i realiteten utfort det vardeskapande arbete som genererat carried
interest och att inkomsten till nyckelpersonerna dirfor rétteligen utgjorde 16n utbetald av
radgivningsbolaget. Att inkomsten redovisades av investeringsbolaget ansags enbart vara

mojligt till foljd av ingdngna avtal och nyckelpersonernas kontroll.”’

Rédgivningsbolaget motsatte sig ombklassificeringen och framhdll att carried interest
uteslutande grundades pd nyckelpersonernas kapitalrisktagande vid fondens etablering samt
pa externa faktorer utanfor deras kontroll. Bolaget betonade dven att den civilrittsliga
strukturen hade reell innebdrd och efterlevdes 1 praktiken, samt att rétten till carried interest

inte var beroende av anstéllning i rddgivningsbolaget.”

Forvaltningsritten gav Skatteverket rétt och fann att carried interest skulle beskattas som 16n
men kammarrétten gjorde en annan bedomning. Domstolen ansag att Skatteverket inte visat
att fondstrukturen saknat reell innebdrd eller att rddgivningsbolaget haft den bestimmande
rollen i fondverksamheten. Det var klarlagt att virdetillvixten i fonderna berodde pa en rad
yttre och affarsméssiga faktorer sdsom marknadsutveckling, konjunkturslige och externa

investeringsteam. Dirtill bedomdes den asymmetriska vinstférdelningen vara affarsméssigt

73 Kammarritten i Stockholm, mal nr 8755-8764-12, dom 19 december 2013.

™ Tjernberg, 2024, s. 440.

S Kammarritten, mal nr 8755-8764-12.

76 Principen innebir att en rittshandling ska beskattas utifrén dess verkliga innebord, oavsett beteckning.
"7 Kammarritten, mal nr 8755-8764-12.

8 Ibid.
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grundad, beaktat risktagandet. Vidare talade det for carried interest som kapitalavkastning att
dven externa investerare som bidragit till den initiala finansieringen hade rdtt till del av
vinstandelen, samt att rdtten till carried interest inte paverkades av ett eventuellt byte av
radgivningsbolag. Dédrav fann kammarrétten att den sérskilda vinstandelen som tillfallit ILP
inte utgjorde ersittning for arbete i radgivningsbolaget och dirfor inte kunde beskattas som
tjdnsteinkomst eller ligga till grund for arbetsgivaravgifter.” Harigenom erkédndes carried
interest, atminstonde i1 fOrevarande fall, som en kapitalinkomst. HFD meddelade inte

provningstillstind i méalet.®

HFD meddelade den 19 juni 2025 en dom rérande fragan om hur resultatférdelningen i en
riskkapitalfond skulle behandlas vid beskattningen nér carried interest tillfoll ett bolag inom
fondens struktur snarare dn de fysiska personer som var dgare i bolaget och dven verksamma
inom rddgivningsbolaget. Genom domen tydliggjorde HFD att det &r fel att beskriva carried
interest principiellt som en ersittning for arbete. Utgdngspunkten &r att carried interest utgor
just en vinstandel som avtalats mellan oberoende parter och ska darfor behandlas som

kapitalinkomst."'

3.4 Carried interest enligt fimansforetagsreglerna

3.4.1 Allmint om famansforetagsreglerna

I 56-57 kap. IL finns det sdrskilda regler som styr hur utdelning och kapitalvinster ska
beskattas hos fysiska personer som innehar andelar i fdmansforetag. Bakgrunden ar Sveriges
dualistiska skattesystem, dir tjdnsteinkomster beskattas progressivt medans kapitalinkomster
beskattas proportionellt. Skillnaden i beskattningen kan skapa ett incitament for deldgare i
fdmansforetag, som associationsrittsligt kan pdverka hur foretagets resultat disponeras, att
omvandla vad som i realiteten utgor arbetsinkomst till lagre beskattad kapitalinkomst. Genom
sin kontroll o6ver resultatfordelningen kan deldgare 1 praktiken styra ersdttningens
skatteméssiga karaktdr. For att motverka sddan inkomstomvandling infordes sérskilda

bestdmmelser for dgare i fimansforetag.®

™ Ibid.

80 Holstad & Pettersson.

81 HFD 2025 ref. 40.

230U 2024:36, s. 95 f; Meltz, P, Silfverberg, C., Persson Osterman, R. & Simon-Almendal, T., Inkomstskatt
del 2- En ldro- och handbok i skatterdtt, upplaga 19, Studentlitteratur, 2023, s. 408 f.
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156 kap. 2 § IL definieras ett fimansforetag som ett aktiebolag eller en ekonomisk forening
dar fyra eller farre fysiska personer dger andelar motsvarande mer &n 50 procent av rsterna
(p. 1), eller dir verksamheten &r organiserad péd ett sddant sitt att en fysisk person har
bestimmanderétt Over resultatet (p. 2). Denna bestdmmanderitt dr central 1 systemets
funktion, eftersom den mdjliggor just den typ av inkomstomvandling som reglerna syftar till

att motverka.

Beskattningen av utdelning och kapitalvinst pd andelar i famansforetag regleras i 57 kap. IL. I
bestimmelserna gors en atskillnad mellan okvalificerade och kvalificerade andelar. De

situationer dar andelarna ar kvalificerade anges 1 57 kap. 4§ IL och ar foljande:

1. andelsdgaren eller nigon nirstdende under beskattningsaret eller ndgon gang under de
fyra foregaende beskattningsaren varit verksam i betydande omfattning i foretaget,

2. foretaget, direkt eller indirekt, under beskattningsédret eller nigot av de fyra
foregaende beskattningsaren har dgt andelar 1 ett annat famansforetag eller 1 ett
fdmanshandelsbolag och andelsédgaren eller ndgon nérstdende under beskattningsaret
eller ndgot av de fem foregdende beskattningséren varit verksam i betydande
omfattning i detta faimansforetag eller faimanshandelsbolag, eller

3. andelsdgaren eller ndgon ndrstdende under beskattningsaret eller de fyra foregaende
beskattningsaren varit verksam i betydande omfattning i ett fdmansforetag som
bedriver samma eller likartad verksamhet som ett fimansforetag i vilket andelségaren

ar deldgare 1.

Gemensamt for reglerna dr att det krdvs en kvalitativ arbetsinsats, vilket i forarbetena uttrycks
som att deldgaren ska ha utfort arbetsuppgifter som “haft pdtaglig betydelse for

vinstgenereringen i foretaget”.*

Tva undantagsregler dr emellertid relevanta vars syfte &r att finga upp situationer dar risken
for inkomstomvandling anses lag eller helt saknas. Undantagen utgors av utomstaenderegeln i
57 kap. 5 § IL och karensregeln 1 57 kap. 6 § IL. Utomstadenderegeln innebir att en aktiv
deldgares andelar inte ska anses kvalificerade om ett utomstdende dgande, direkt eller
indirekt, foreligger och den utomstidende har rdtt till utdelning i forhallande till dgandet.
Regeln fungerar dirmed som ett korrigerande instrument inom 3:12-systemet, innebdrande att

det vid ett betydande utomstdende dgande anses sakna incitament for en aktiv deldgare att

8 Prop. 1989/90:110, om reformerad inkomst- och foretagsbeskattning, s. 468.
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styra utdelningsnivéerna utifrén privata skatteintressen.** Utomstdenderegeln dr dock inte
absolut. Andelarna kan dnda vara kvalificerade om det foreligger sérskilda skil,* vilket enligt
rittspraxis avser situationer dir de externa #garandelarna inte motsvarar det riktiga
inflytandet, eller nir de faktiska forhdllandena tyder pa att den aktive deldgaren &nda kan

péverka resultatdispositionen i eget intresse.®

Karensregeln i 57 kap. 6 § IL innebér att en andel som varit kvalificerad fortsatter att vara det
under de fyra foljande beskattningsaren, d&ven om foretaget upphor att vara ett fimansforetag
eller deldgaren upphor att vara verksam 1 betydande omfattning. Syftet dr att forhindra att
deldigare genom kortsiktiga fordndringar 1 dgarstruktur eller arbetsinsats undgar

tjdnstebeskattning av vad som i realiteten utgdr ersittning for tidigare arbetsinsatser.”’
3.4.2 Carried interest inom fimansforetagsreglerna genom praxis

Efter att Skatteverket wutan framgéng gjort gillande att nyckelpersoner inom
riskkapitalbranschen skulle beskattas for carried interest som inkomst av tjinst, dndrade
myndigheten sin processuella strategi och borjade istdllet argumentera for att beskattning

skulle ske enligt fimansforetagsreglerna.™

I malet HFD 2018 ref. 31 bekriftades Skatteverkets nya uppfattning om att
famansforetagsreglerna var tilldimpbara pa carried interest. I malet var S.H. anstilld 1 det
rddgivningsbolag som tillhandaholl radgivningstjénster till de forvaltningsbolag som
forvaltade riskkapitalfonderna. S.H. dgde bolag som indirekt &dgde andelar i
forvaltningsbolagen och erholl dirmed utdelning som hérrérde fran carried interest. HFD
provade frdgan om en person kan anses vara verksam i betydande omfattning 1 ett
fdmansforetag genom att, inom ramen for en anstéllning i ett annat foretag, utfora arbete at
detta. Domstolen besvarade fragan jakande,* men limnade dndock vissa fragor obesvarade. I
avgorandet slog HFD forvisso fast att arbete som utfors inom ett externt bolag kan uppfylla
rekvisitet verksam i1 betydande omfattning, men domstolen har inte vidare motiverat vad som

faktiskt anses med verksam i betydande omfattning” eller vilka faktorer som avgdér om

8 Se Ibid; Fi2025/00173, s. 45.
8557 kap. 5 § forsta stycket IL.
8 Melz, m.fl,, s. 411.

87 Se prop. 1989/90:110, s. 467 f.
8 Tjernberg, 2024, s. 447.

8 Se HFD 2018 ref. 31.
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arbetsinsatser kan anses ha haft pétaglig betydelse for vinstgenereringen i foretaget, nagot

som domen mott kritik for.*

Infér HFD:s prejudikatavgorande 2018 hade kammarritterna provat ett flertal mal dir
radgivare inom riskkapitalbranschen beskattades enligt 3:12-reglerna. I malen dgde de
skattskyldiga indirekt andelar i forvaltningsbolag som i sin tur var aktiva i riskkapitalfonder
och ddrigenom uppbar utdelning i form av carried interest. Genom uppligget fick
nyckelpersoner anstillda i radgivningsbolagen del av carried interest via sitt indirekta dgande.
Domstolarna ansag att forvaltningsbolagets resultat 1 hog grad genererats genom radgivarnas
samlade arbetsinsatser och att arbetet utforts inom ramen for en gemensam verksamhet som

haft pataglig betydelse for vinstgenereringen.”

I ett kammarrittsavgorande fran ar 2021 (AAC-maélet),”” hade den skattskyldige erhallit
carried interest via sitt holdingbolag, vilket utgjorde ett fimansforetag. Personen var
emellertid inte verksam 1 holdingbolaget utan i AAC, dven det ett fimansforetag.
Skatteverket yrkade att 3:12-reglerna skulle tillimpas och gjorde géllande att AAC
ursprungligen haft rétten till carried interest och att andelarna i personens famansforetag
bedomdes kvalificerade eftersom det forelag samma eller likartad verksamhet. Kammarritten
fann dock att det inte var styrkt att AAC haft den ursprungliga rétten till carried interest
enbart pd grund av att bolaget mottagit forvaltningsavgifter. Domstolen konstaterade att nagra
tillgdngar (carried interest) inte hade overforts mellan AAC och personens famansforetag.
Rekvisitet om samma eller likartad verksamhet i 57 kap. 4 § IL ansdgs dirmed inte vara
uppfyllt varfor domstolen beddmde andelarna som okvalificerade.” Varken Skatteverket eller
domstolen hédnvisade emellertid till HFD 2018 ref. 31, dar HFD uttryckligen fastslagit att
rekvisitet verksam i betydande omfattning kan vara uppfyllt d&ven nir arbetsinsatserna utforts
i ett annat foretag.” Mot bakgrund av 2018 4rs rittsfall framstar det inte som sjélvklart varfor
den skattskyldiges arbete 1 AAC inte kunde anses ha haft betydelse for vinstgenereringen i

fAmansforetaget som mottog carried interest.”

% Se t.ex. Gunne, C., som hinvisar vidare till Von Bahr, S., SN 2018 s. 630.
I Tjernberg, 2024, s. 448.

%2 Kammarritten i Stockholm i mal nr 1125-20, dom 15 juli 2021.

% Se Tjernberg, 2024, s. 448 ff.

% Ibid., s. 449.

% Ibid.
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I HFD 2021 ref. 40 (Valedo-malet),”® provade domstolen beskattningen hos de verksamma
deldgarna. Malet rorde en alternativ investeringsfond strukturerad som ett svenskt aktiebolag
Valedo Partners Fund I AB, med tva aktieslag: A-aktier som framst dgdes av grundare och
anstdllda, samt B-aktier som till cirka 90 procent dgdes av externa investerare. Genom ett
investeringsavtal hade B-aktiedgarna forbundit sig att tillskjuta kapital mot fortur till
avkastning i form av investerat belopp jimte tio procents arlig rinta. Forst nér den avtalade
avkastningsnivan uppnétts fordelades dverskjutande vinst mellan A- och B-dgarna enligt en

20/80-fordelning, vilket gav A-éigarna riitt till carried interest.”’

I malet var det ostridigt att bolaget var ett famansforetag, att den berdrda deldgaren varit
verksam 1 betydande omfattning och att ett betydande utomstdende dgande var for handen.
Fragan gillde darfor om det forelag sdrskilda skil for att &ndd anse att andelarna varit
kvalificerade enligt 57 kap. IL, vilket HFD besvarade jakande. Domstolen konstaterade att
den asymmetriska vinstdelningen och avtalsstrukturen gjorde det mojligt for de arbetande
deldgarna att ta emot en betydande del av erséttningen i form av carried interest.
Konstruktionen innebar ddrmed att utdelningen fungerade som en rorlig ersittning for deras
arbetsinsatser. Det utomstdende dgandet motverkade alltsd inte inkomstomvandling, utan
mojliggjorde den. HFD fann dérfor att det foreldg sddana sérskilda skdl som innebédr att
utomstdenderegeln inte kunde tillimpas. Andelarna ansdgs ddrmed kvalificerade trots att

externa investerare dgde en betydande del av bolaget.”
3.5 Avslutande kommentarer

Genomgéngen 1 kapitlet illustrerar den l&ngvariga osdkerhet som préglat beskattningen av
carried interest. Historiskt har aktorer inom riskkapitalbranschen i regel betraktat inkomsten,
som erhallits via dgarbolag, som kapitalavkastning pa okvalificerade andelar och dirmed som
inkomster utanfor tillimpningsomradet i 57 kap. IL.” Efter avgoranden fran Kammarritten i
Stockholm under 2017 samt HFD 2018 ref. 31 har emellertid en tydlig forskjutning skett i
deklarationspraxis, dér allt fler deldgare numera behandlar sddana innehav som kvalificerade

andelar i fimansforetag.'” Skatteverkets uppgifter om att omkring 80 procent av de

% HFD 2021 ref. 40.

7 Ibid., s. 3.

% Ibid., s. 12; se dven Lofstedt.
% Se avsnitt 3.1.

100 Thid; Fi2025/00173, s. 31.
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deklarationer som granskas inom myndighetens sérskilda kontroll av riskkapitalbranschen

godkénns talar dven for att rattslaget i viss utstrackning har klarnat.'

Under 2023 utfardade dock Skatteverket ett stort antal omprovningsbeslut dér carried interest
beskattades som inkomst av tjanst vilket pa nytt har bidragit till att skapa osdkerhet i
rittsldget och gett upphov till omfattande processer.'” Motiveringen har frin myndighetens
hall wvarit att rekvisiten for kvalificerade andelar inte ansetts vara uppfyllda varmed
famansforetagsreglerna inte kunnat tillimpas.'” Sarskilt anméirkningsvért &4r den
omstiandighet att flera av besluten avser skattskyldiga vars beskattningssituation tidigare varit
foremal for domstolsprévning och som darefter anpassat sina deklarationer i1 enlighet med
domstolarnas bedomningar. Att sddana deklarationer sedermera rivs upp, ofta i kombination
med paforande av skattetilligg, torde vara uppenbart oacceptabelt ur ett

rittssakerhetsperspektiv.'™

Utvecklingen ger intrycket av att réttstillimpningen 1 vissa avseenden saknar ett tydligt och
konsekvent stdd i etablerad praxis, vilket inte minst aktualiserar legalitetsprincipens krav pé
att beskattning ska ske med tydligt stod i lag och forutsebar rittstillimpning.'® T stéllet
framtrdder ett monster didr den administrativa och processuella hanteringen tycks ta sin
utgangspunkt i ett pd forhand givet antagande om att carried interest utgdér arbetsinkomst,
varefter argumentation konstrueras for att motivera ett saddant utfall.'® En sddan metodik
riskerar att forskjuta fokus frdn normstyrd réttstillimpning till resultatstyrd beskattning, vilket
strider mot grundliggande skatterittsliga principer.'”” Ett genomgéende tema i domstolarnas
avgoranden som dr virt att belysa ar det faktum att domstolarna inte tydligare redogor for
vilket rittsligt stod som finns 1 IL for att omklassificera en kapitalinkomst till

tjdnsteinkomst.'*®

I stillet synes avgdrandena i hog grad ha vilat pd en materiell
helhetsbedomning av nyckelpersonernas centrala betydelse for véardeskapandet i
fondstrukturerna. Enligt min uppfattning uppfattas den bedomningsmetod som problematisk 1

ljuset av den inkomsthierarki som rader i IL, dédr inkomstslagen &r hierarkiskt ordnade och

191 Se avsnitt 3.1.

192 Se Bertlin, s. 105, som hinvisar till t.ex. Skatteverkets omprovningsbeslut 2023-12-27 med drendenummer
23TD26345.

1% Tjernberg, 2024, s. 441.

14 Sveriges advokatsamfunds remissyttrande, Dnr 2025/0404, 2025-03-28, Yttrande angdende promemorian
Beskattning av viss avkastning fran riskkapitalfonder, s. 2.

195 Hultqvist, A., Legalitetsprincipen vid inkomstbeskattningen, Juristforlaget JF AB, Stockholm 1995, s. 74.
1% Thorn & Jagunic.

17 Thid.

198 Jfr Von Babhr, S., Kammarritten och riskkapitalisterna, SN 2017 s. 590 (sérskilt s. 600 f.).
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dér tjanst utgor ett residualt inkomstslag som endast ska aktualiseras ndr inkomsten inte kan
hinforas till ndringsverksamhet eller kapital.'” Nar domstolarnas resonemang istéllet tar sin
utgdngspunkt i arbetsinsatsens betydelse for virdeskapandet, utan att explicit prova

inkomstens karaktir mot hierarkin i IL, riskeras systematiken att sittas ur spel.

Att réttslaget alltjamt ar oklart forstiarks av att HFD, trots att tvister om beskattningen av
carried interest forekommit i ndrmare tva decennier och trots aterkommande ans6kningar om
provningstillstind, i stor utstrickning har avstétt fran att limna végledande uttalanden.'® Som
skdl for att avsld provningstillstdind har domstolen &terkommande anfort att nagot

prejudikatbehov inte ansetts foreligga.'"

Den praxis som 1 stillet utvecklats pa
kammarréttsniva ar visserligen omfattande men samtidigt praglad av betydande variation. Det
gér att identifiera flera avgdranden som, trots likartade faktiska omsténdigheter, leder till
diametralt olika beskattningsutfall vilket ytterligare bidrar till oférutsebarheten och forsvérar
mojligheten for skattskyldiga att pa ett rittssikert sitt anpassa sitt handlande.'"? Sirskilt
anmarkningsvart dr dven att réttsutvecklingen, med anledning hérav, i praktiken drivits av en

instans vars avgoranden saknar prejudikatverkan, vilket ytterligare bidrar till fragmentering

och oforutsebarhet 1 réttstillampningen.

Framstéllningen visar att beskattningen av carried interest under ldng tid priglats av en
fragmentarisk praxisutveckling, dir domstolarnas beddmningar i stor utstrickning varit
beroende av de specifika omstindigheterna i det enskilda fallet. Trots att ett betydande antal
avgoranden har meddelats saknas alltjimt ett sammanhaéllet och tydligt ramverk som pa ett
konsekvent sdtt anger hur inkomster av sadant slag ska klassificeras och beskattas.
Utvecklingen har medfort att gransdragningen mellan tjénsteinkomst, kapitalinkomst och
tillimpningen av famansforetagsreglerna i méinga fall framstar som oklar. I stéllet for att
fungera som ett forutsebart tolkningsstod har praxis i vissa avseenden bidragit till att
forstarka osdkerheten vilket inte enbart orsakar tillimpningssvarigheter for de skattskyldiga,
utan aktualiserar dven fragan om huruvida den nuvarande ordningen ar &ndamalsenlig for att
hantera den typ av komplexa erséttningsmodeller som forekommer inom
riskkapitalbranschen. Von Bahr framhéller att den vildvuxna praxis som utvecklats pa

omradet med stor sannolikhet hade kunnat undvikas om HFD inte varit alltfor restriktiv med

19 Se avsnitt 3.1.

' Von Babhr, S., Publicering av riittsfall - firan RA till HFD, SN 2026 s. 3.

" Gunne, C. & Mirlin, C., Arhundrades skatteskandal: carried interest, SvSKT 2025:1 s. 20 (sérskilt s. 24).
"2 Sveriges advokatsamfund, 2025, s. 2.
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att bevilja provningstillstind.'* HFD besvarade visserligen i sitt avgdrande fran 2025 vissa
centrala frigor rorande beskattningen.''* Johansson menar dock att avgorandet knappast kan
anses slutligt klargora réttsldaget, eftersom omsténdigheterna i mal om carried interest varierar
avsevirt.'” Enligt min uppfattning dr dessutom risken stor att framtida prejudikat uteblir,

varvid problematiken att soka svar i réttstillimpningen kvarstar.

Anmaérkningsvart dr dven att Finansdepartementet &r 2012 remitterat en promemoria med
forslag om att infora ett sirskilt beskattningssystem for inkomster fran carried interest.''®
Utredningens utgéngspunkt var att beskattningen skulle ske inom ramen for det svenska duala
systemet och 1 linje med famansforetagsreglernas grundldggande syfte, ndmligen att
arbetsrelaterade inkomster 1 fdimansforetag till viss del ska beskattas progressivt. Samtidigt
ansags det inte lampligt att helt utvidga de befintliga famansforetagsreglerna till att omfatta
riskkapitaldeldgare. Skélen var flera. Exempelvis framholls det att centrala rekvisit, sdsom
kravet pa att vara verksam 1 betydande omfattning, var svara att tillimpa 1 komplexa och
lattrorliga fondstrukturer och riskerade att gora reglernas tillimplighet beroende av hur
deldgandet strukturerats. Mot bakgrund av att ambitionen var att samtliga deldgare i
riskkapitalfonder skulle beskattas pa ett enhetligt sitt bedomdes det darfor mer
andamalsenligt att skapa en sérskild anpassad beskattningsordning, fristdende fran de
befintliga fimansforetagsreglerna, &n att ytterligare komplicera ett redan tekniskt komplext
regelverk.” Forslaget ledde sedermera inte till ndgon lagstiftning, troligtvis for att det vid

tidpunkten saknades stod i riksdagen.''®

Mot bakgrund av vad som presenterats ovan framgar att osékerheten kring beskattningen av
carried interest inte enbart dr ett resultat av otydlig praxis, utan dven av dvervdganden om hur
ersittningen systematiskt bor inordnas i inkomstskattesystemet. S& ldnge carried interest
saknar uttrycklig reglering riskerar bedomningen att priglas av efterhandskonstruktioner
snarare dn fOorutsebara kriterier. I ndsta kapitel behandlas darfor det lagstiftningsinitiativ som
presenterades ar 2025 och dess uttalade ambition att genom reglering skapa 6kad klarhet och

stabilitet 1 réttslaget.

13 Von Bahr, 2026.

114 Se avsnitt 3.3.2; se dven HFD 2025 ref. 40.

115 Johansson, J., HFD:s senaste dom om carried interest - klargorande viigledning och kvarstdende spinningar,
SN 2026 s. 27.

116 Fi2012/1465.

7 Ibid., s. 44 f.

'8 Se Gunne.
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4 Utredningens forslag om sarskilda 3:12 regler

4.1 Allméint om utredningen

4.1.1 Lagforslaget

Mot bakgrund av den langvariga osékerhet som préglat beskattningen av carried interest har
Finansdepartementet ar 2025 presenterat promemorian “Beskattning av viss avkastning fran
riskkapitalfonder”."® Syftet med forslaget dr att foresld bestimmelser som mojliggdr en
beskattning som motsvarar den som giéller for innehav av kvalificerade andelar i
famansforetag.' Sarregleringen foreslogs trida i kraft 1 januari 2026 men dn idag ar

lagstiftningsprocessen vilande, innebérande att nedan presenterade rekvisit inte trétt i kraft.

I ovan ndmnd promemoria foreslar utredaren inférandet av fyra nya bestimmelser 1 57 kap.
37-40 §§ IL, vilka dr avsedda att utgora ett sérskilt regelkomplex anpassat for inkomster frn
carried interest 1 riskkapitalstrukturer. Genom sdrregleringen avses den praxisbaserade
osédkerheten kring inkomsternas skatteméssiga karaktir minska, samtidigt som beskattningen
1 storre utstrackning forankras i lag. Ambitionen dr didrmed att &stadkomma ett mer
systematiskt och fOrutsebart rittslige for fysiska personer verksamma inom

riskkapitalbranschen.'!

For att avgriansa tillimpningsomradet infors sdrskilda rekvisit som tar sikte pa fondens
karaktdr som alternativ investeringsfond enligt lag (2013:561) om fGrvaltare av alternativa
investeringsfonder (LAIF), forekomsten av en asymmetrisk vinstfordelning samt deldgares
verksamhetsengagemang. Dérutover foreslds sérskilda justeringar av utomstaenderegeln och
karensregeln, samt en begrdnsning av mdjligheten att tillgodordkna sig loneunderlag fran
portféljbolag som &dgs genom alternativa investeringsfonder. Nedan presenteras de rekvisit

som foreslas inforas.

119 Fi2025/00173.
120 Thid,, 5. 17 f.
21 Ibid,, s. 33.
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4.1.2 Verksam i betydande omfattning

I utredningen ges rekvisitet verksam 1 betydande omfattning en sérskild innebord for
andelsédgare i riskkapitalfonder. En andelsdgare ska anses verksam i betydande omfattning i

ett foretag om foljande tre forutséttningar ar uppfyllda:

1) Foretaget direkt eller indirekt har rétt till del av vinst i eller avseende en alternativ

investeringsfond,

2) ratten till vinsterna mer dn obetydligt Overstiger foretagets andel av utfast kapital

till fonden och,

3) foretagets mojlighet att f4 sddana inkomster som ndmns 1 punkt 2 ar kopplad till

andelsigarens eller dess nirstidendes anstillning, uppdrag eller annat arbete.'*

For det forsta innebdr forslaget att det ska rora sig om ett foretag som, direkt eller indirekt,
erhaller ritt till avkastning frén en alternativ investeringsfond enligt 1 kap. 2 § LAIF. Aven
om en asymmetrisk vinstférdelning, det vill sdga den typ av avkastning som kannetecknar
carried interest, kan forekomma sdvil 1 andra sammanhang som inom riskkapitalbranschen,
dr utredarens avsikt med forslaget att enbart triffa situationer som uppstar inom branschen.'*
Som ett led 1 avgriansningen anvinds darfor begreppet alternativ investeringsfond. Enligt 1
kap. 2 § LAIF definieras en sddan fond som ett foretag som bildats for att genomfora
kollektiva investeringar och som tar emot kapital fran investerare for att investera det i

enlighet med en faststilld investeringspolicy. '

Det andra foreslagna kriteriet innebér att rétten till vinst ska Overstiga foretagets andel av
utfast kapital till fonden med mer &n ett obetydligt belopp. Rekvisitet syftar till att avgriansa
bestimmelsens tillimpningsomride till situationer dir det faktiskt foreligger en ritt till
carried interest. FoOr att sékerstilla att bestimmelsen traffar de individer som vidare faktiskt ar
eller har varit verksamma inom fonden, avgrinsas bestimmelsens personkrets till de
nyckelpersoner som typiskt sett kan fa del av carried interest enligt tredje punkten.'? Det bor
ddrmed utgdra en forutsittning for bestimmelsens tillimplighet att ritten till carried interest

har ett funktionellt samband med andelségarens anstéllning, uppdrag eller annat arbete inom

122 Tbid., s. 38.

123 Ibid., s. 43.

124 Se hela bestimmelsen i 1 kap. 2 § LAIF.
125 Fi2025/00173, s. 42.
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fondens verksamhet.'”® Syftet med den utvidgade innebdrden av rekvisitet dr att skapa ett
tydligt och fOrutsebart ramverk for nir de foreslagna 3:12-reglerna ska gélla. Genom
rekvisitet ska dgare till riskkapitalfonder alltid anses vara verksamma i betydande omfattning
1 det foretag som rétten till carried interest kanaliseras genom. Motiveringen till forslaget har
delvis sin grund i att domstolspraxis visat att det varit svart att avgdra i vilken utstrackning

rekvisitet tidigare varit tillimpligt.'?’

Hartill kan exempelvis framhéllas vad som fastslagits 1
HFD 2018 ref. 31, dir domstolen klargjorde att en individ kan anses verksam i betydande
omfattning 1 ett fAmansforetag dven ndr arbetet utférs inom ramen for en anstillning 1 ett
annat bolag.'”® Emellertid visar sig efterfoljande praxis vara inkonsekvent, varfér en
betydande osidkerhet alltjamt kvarstar betrdffande bland annat vilka typer av arbetsuppgifter
som medfor att anstdllda i rddgivningsbolag ska anses verksamma i betydande omfattning i

de foretag som mottar radgivningstjinsterna.'?

Den foreslagna ordningen far saledes sdgas innebdira att rekvisitet far en funktionellt anpassad
betydelse for riskkapitalbranschen, dar kvalificeringen utldses av sjélva ritten till carried

interest snarare dn av den faktiska arbetsinsatsens art eller omfattning.
4.1.3 Utomstienderegeln

Utomstdenderegeln 1 57 kap. 5-5 a §§ IL innebér att en andel som huvudregel inte anses
kvalificerad om utomstéende, direkt eller indirekt, dger en betydande andel 1 foretaget och har
rétt till utdelning i forhallande till sin andel.”*® Regeln bygger pé tanken att nar minst cirka 30
procent av aktierna dgs av utomstaende med lika rtt till utdelning, minskar mojligheten for
de aktiva deldgarna att omvandla arbetsinkomster till kapitalinkomster, eftersom utdelning da

dven mdste limnas till de passiva dgarna."’' I

sddana fall presumeras alltsd ingen risk for
inkomstomvandling foreligga, vilket motiverar att andelarna inte anses kvalificerade sévida
inte sirskilda skl talar emot det.'*? I riskkapitalstrukturer fungerar dock dessa forutséttningar
inte pa ett sitt som gor utomstdenderegeln relevant. Carried interest dr per definition en
asymmetrisk vinstandel dir fondens externa investerare erhaller en helt annan ekonomisk rétt

dn de som &r berittigade till carried interest. HFD har framhallit att denna asymmetri i sig kan

126 Tbid., s. 44.

127 Ibid., s. 40 f.

128 Se avsnitt 3.4.2.

129 Se avsnitt 3.4.2 vad giller kammarritten i mal nr 1125-20.
130 Prop. 1989/90:110, s. 468.

B! Tbid., s. 468; RA 2009 ref. 53.

132 Fi2025/00173, s. 45.
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3

utgora sirskilda skil som dirmed utesluter utomstdenderegelns tillimpning,'* vilket dven

ligger 1 linje med forarbetsuttalanden, ndmligen att forekomsten av aktieslag med olika
utdelningsritt utgor en omstindighet som talar emot att beakta det utomstiende dgandet.'**
Eftersom utomstdenderegeln forutsitter att samtliga aktier ger lika rétt till utdelning faller
riskkapitalstrukturerna redan principiellt utanfor dess logik.'*® Dérav foreslar utredaren att
lagtexten uttryckligen ska klargora att utomstaenderegeln inte giller for andelar som omfattas

av den nya bestimmelsen om vad som anses med verksam i betydande omfattning och

séledes ger ritt till carried interest.'
4.1.4 Sarskilda karensregler

Utredaren foresldr att i 57 kap. 38 § andra och tredje stycket IL infora en sdrskild tiodrig
karenstid for andelar som omfattas av den nya definitionen av verksam i betydande
omfattning. Enligt forslaget 1 promemorian ska karensperioden anses starta forst nér
andelsdgarens ritt till carried interest upphor, vilket skiljer sig frdn de vanliga karensreglerna
dér karensperioden startar ndr andelsdgaren, eller ndgon nérstdende, upphor att vara verksam
inom fimansforetaget. Forslaget innebér att en andel ska fortsétta att vara kvalificerad under
tio beskattningsér efter att ritten till carried interest har upphort, oavsett om deldgaren eller
nirstdende inte ldngre dr verksam i foretaget.'’’ Konstruktionen motsvarar dirmed en
forlingd och mer langtgdende variant av den ordinarie karensregeln i 57 kap. 4 § IL, dér

tidsperioden annars dr fyra ar.

Motiveringen till en ldngre karenstid 1 riskkapitalstrukturer &r att skapa legitimitet till
systemet. Riskkapitalfonder har typiskt sett en begriansad livslingd och genererar ofta mycket
hoga inkomster, medan grinsbeloppet 1 3:12-reglerna ar lagt i relation till avkastningen.
Forhallandet skapar starka incitament for en deldgare att vénta ut karenstiden och déarefter ta
ut betydande kapitalinkomster till 25 procents beskattning. En kort karensperiod skulle
diarmed 1 praktiken mgjliggora omfattande inkomstomvandling, i strid med 3:12-reglernas

syfte.'*®

133 HFD 2021 ref. 40.

134 Prop. 1989/90:110, s. 468.
135 Fi2025/00173, s. 44 f,

136 Ibid., s. 45.

7 Ibid., s. 46.

158 Thid., 5. 46 f.
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Utredaren avvisar dock tanken som tidigare varit foremdl for diskussion om en “evig”
kvalificering av andelar, eftersom en sadan reglering hade varit alltfor langtgéende. I stéllet
framhélls att en tiodrig karensperiod fortsatt framstdr som den mest proportionerliga
l6sningen. En sadan ordning motverkar inkomstomvandling utan att skapa orimligt

langtgdende inlasningseffekter for deligare.'*’
4.1.5 Begriansning av loneunderlag i dotterforetag

Utredaren foreslar att Ioneunderlaget vid berdkning av grénsbeloppet enligt 57 kap. IL ska
begrinsas genom att ersittning till arbetstagare i dotterforetag som dgs genom en alternativ
investeringsfond inte lingre ridknas med."® Innechavare av kvalificerade andelar i
fdmansforetag har enligt 57 kap. IL ritt att drligen berdkna ett grinsbelopp, vilket avgor hur
utdelning och kapitalvinst ska fordelas mellan inkomstslagen kapital och tjanst. Utdelning
och kapitalvinst upp till gransbeloppet beskattas till tvd tredjedelar i inkomstslaget kapital,
medan Overskjutande belopp som huvudregel beskattas i inkomstslaget tjanst, med beaktande
av tillampliga takbelopp. Vid berdkning av grinsbeloppet far ersittning till arbetstagare i
savil foretaget som dess dotterforetag réknas med, i proportion till moderforetagets
dgarandel. Syftet dr att sdkerstdlla neutralitet 1 beskattningen oavsett om verksamheten
bedrivs i ett enda bolag eller genom en koncernstruktur."! Utredaren konstaterar emellertid
att neutralitetssyftet inte har samma béring 1 riskkapitalstrukturer. I riskkapitalbranschen dr
affirsmodellen typiskt sett inriktad pa att forvirva andelar 1 portfoljbolag i syfte att avyttra
sadana inom en begrinsad tidsperiod. Att ett portfoljbolag civilrittsligt kan kvalificeras som
dotterforetag till en riskkapitalfond organiserade som aktiebolag innebér inte att det
foreligger ett sddant samband mellan de anstilldas arbetsinsatser i portfoljbolagen och
avkastningen 1 forvaltar- eller fondstrukturen som motiverar att loneunderlag frén

portfoljbolagen ska f& paverka deldgarens grinsbelopp.'*

Mot den bakgrunden foreslds inforandet av en sérskild begransningsregel 1 57 kap. 39 § IL.
Forslaget innebér att erséttning till arbetstagare i1 foretag som &4gs genom en alternativ
investeringsfond inte ska rdknas med vid berdkningen av loneunderlaget for deldgare i
riskkapitalbranschen. Begrinsningen tar sikte pd andelsédgare som omfattas av den sérskilda

definitionen av verksam i betydande omfattning och syftar till att traffa situationer dér carried

139 Ibid., s. 47.
140 Tbid., s. 48.
41 Tbid,, s. 48 .
42 1bid., s. 49.
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interest uppkommer. Samtidigt framhalls att ersdttning till riskkapitalforetagens egna
anstéillda, sdsom personal i rddgivnings- eller fOrvaltarbolag inom strukturen, &ven
fortséttningsvis ska ingé i loneunderlaget.'* Forslaget innebar séledes en riktad inskrankning
av loneunderlagsregeln som specifikt tar sikte pa riskkapitalbranschens sirdrag, snarare dn en

generell omstrukturering av systemet for famansforetag i stort.

4.2 Avslutande kommentarer

De foreslagna nya rekvisiten i 57 kap. IL utgdr tillsammans ett forsok att skapa ett mer
sammanhéngande, forutsebart och systematiskt réttslage for beskattningen av carried interest.
Genom att knyta an ovan presenterade rekvisit till en sérskilt utformad definition av
“verksam 1 betydande omfattning” for riskkapitalstrukturer, efterstrdvas en reglering som i
hogre grad bygger pa objektiva kriterier snarare &n pa enskilda helhetsprovningar.'** T det
hianseendet markerar forslaget enligt min uppfattning ett tydligt skifte fran praxisbaserad
réattsutveckling till lagstyrd systematik. Min uppfattning dr dven att behovet av komplicerade
bedomningar betridffande arbetsinsatsers art och omfattning torde reduceras. Ur ett sddant
perspektiv framstdr reformen som dndamélsenlig. Den nya ordningen torde dven eliminera
risken att skapa osdkerhet for andra fimansforetagare. Eftersom riskkapitalbranschen
kommer, givet rekvisitens inforande, att sérregleras, paverkar inte kommande domstolspraxis
avseende riskkapitalstrukturer den etablerade forstaelsen av rekvisitet verksam i betydande

omfattning i andra typer av fimansforetag.'*

Samtidigt foljer vissa nackdelar av konstruktionen. Rekvisitet utgdér nédmligen en av
grundstenarna inom hela 3:12-regelverket och har sedan dess tillkomst i samband med 1990
ars skattereform varit alltjimt ofordndrat.'*® Initialt var rekvisitets syfte att begrinsa
tillampningen av regelverket for att undvika en alltfor langtgaende beskattning i situationer
ddr utdelning eller kapitalvinst tydligt inte utgjorde sparade arbetsinkomster.'*” Avsikten dr
darfor att begridnsa regelverkets tillimpning till fall dir den skattskyldige, eller ndgon
ndrstdende, varit verksam i foretaget i sddan utstrdckning att arbetsinsatsen haft en pataglig

148

betydelse for foretagets vinstgenerering.*™ Genom att automatiskt kvalificera en kategori

143 Tbid.

144 Se avsnitt 4.1.2.

145 For denna friga se t.ex. Von Bahr, 2018 s. 630 ff; Johansson, J., Synpunkter pd den kritik som riktats mot
domarna om carried interest, SN 2019 s. 535.

146 Bertlin, s. 107; se prop. 1989/90:110.

147 Prop. 1989/90:110, s. 468 f.

18 Ibid.
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deldgare kan rekvisitet forlora sin traditionella koppling till faktiska arbetsinsatser och
riskeras enligt min uppfattning att urholkas inom det aktuella omrédet. I anslutning hartill bor
dven principen om réttshandlingars verkliga innebdrd ndmnas.'* Den utvidgade definitionen i
rekvisitet minskar forvisso behovet av djupgdende substansbedémningar i1 fondstrukturer,
vilket ar positivt ur ett administrativt perspektiv. Samtidigt innebdar den automatiska
kvalificeringen att lagstiftaren delvis fringér just den realitetsbedomning som principen syftar
till att sdkerstilla. I tidigare carried interest-mél har det centrala varit att avgdra vilka
arbetsinsatser som legat till grund for inkomsten och hur fondstrukturen faktiskt varit
uppbyggd,' ndgot som nu sitts at sidan till formé&n for schabloniserad kvalificering. Det
starker visserligen tydlighet och effektivitet men gor att beskattningen i mindre grad baseras

pa den materiella ekonomiska inneborden i varje enskilt fall.

Betriaffande den foreslagna begrinsningen av loneunderlaget uppfattas utredarens forslag
enligt min mening som ett proportionerligt svar pa ett identifierat systemutnyttjande. Inom
riskkapitalstrukturer saknas det ndmligen emellertid, till skillnad fran 6vriga fdmansforetag,
ofta ett funktionellt samband mellan de anstilldas arbetsinsatser i portfoljbolagen och den

avkastning som tillfaller forvaltarledet.'’

Att lata den nuvarande regleringen gilla skulle,
likvdl som presenterats 1 2025 ars promemoria, riskera att leda till oproportionerligt stora
lonebaserade utrymmen 1 forhéllande till den kapitalinsats och risk som deldgarna i

riskkapitalstrukturen faktiskt bar.

En ytterligare avgransning som foreslas avser utomstaenderegeln. Forslaget kan motiveras av
att avgransningen motverkar att utomstdenderegeln tillampas i situationer som faller utanfor
dess ursprungliga dndamal. Regeln ar konstruerad for att motverka inkomstomvandling i
traditionella fimansforetag déir utdelning sker proportionellt efter &dgarandel. I
riskkapitalstrukturer ar vinstfordelningen avsiktligen asymmetrisk och incitamentsbaserad,
varfor ersittningsmodellen bygger pa andra ekonomiska rationaliteter.'” En tillimpning av
utomstienderegeln i de fall riskerar darfor att leda till ett resultat som inte dverensstimmer
med regelns systematiska funktion. Att klargdéra begrdnsningen i lagtext minskar siledes
153

behovet av att prova asymmetriska vinstfordelningar mot rekvisitet sdrskilda skal.

Samtidigt kan ifragasittas om slutsatsen inte utan vidare borde generaliseras till samtliga

149 Se avsnitt 3.3.2.

150 Se avsnitt 3.3.2; kammarritten, mal nr 8755-8764-12.
151 Se avsnitt 4.1.5.

152 Se avsnitt 4.1.3.

153 Se avsnitt 3.4.2; HFD 2021 ref. 40.
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riskkapitalfonder, eftersom fondstrukturer varierar avsevirt i uppbyggnad och ekonomisk
funktion. Bertlin framhéller att den foreslagna losningen forvisso bidrar till 6kad
forutsebarhet och en forenklad réttstillimpning, men menar samtidigt att det finns skél att
beakta det ursprungliga syftet bakom 3:12-regelverket.'™® Vid regelverkets tillkomst
betonades ndmligen uttryckligen att bestimmelserna inte bor tillimpas nér utdelningar eller
kapitalvinster tydligt inte utgdr sparade arbetsinkomster, vilket ocksa motiverade inforandet
av undantagen, déribland utomstdenderegeln.'” Det bakomliggande syftet riskerar, mot
bakgrund av ovan anforda, enligt min uppfattning att delvis traingas undan genom en generell

uteslutning av utomstaenderegeln inom carried interest-strukturer.

Bertlin anfor att det finns ett behov av ett fortydligande i lagtexten avseende innebdrden av
rekvisitet sirskilda skdl.”® Den asymmetriska vinstfordelningen som kénnetecknar
riskkapitalbranschen bor nédmligen inte 1 sig diskvalificera en tillimpning av
utomstaenderegeln rent generellt. Min bedomning dr att sa inte heller ar fallet. Undantaget
fran utomstienderegeln torde endast omfatta deldgare som anses verksamma i betydande
omfattning enligt den nya bestimmelsen i 57 kap. 37 § IL. For Ovriga deldgare kvarstar

ddaremot mdjligheten att tillimpa utomstadenderegeln

Den kanske mest ingripande konsekvensen av den nya regleringen aterfinns emellertid 1 de
sarskilda karensreglerna. Genom den valda lagtekniska konstruktionen riskerar regleringen
att leda till mycket langa kvalificeringsperioder.'”” Eftersom en andelsigare anses verksam i
betydande omfattning sé ldnge denne har ritt till carried interest, vilket i realiteten kan vara
flera ar efter avslutad anstdllning, kan det forhallande bestd trots att den faktiska
arbetsinsatsen sedan ldnge upphort. I praktiken kan karensperioden dédrmed striackas ut till
mer dn 15 &r vilket medfor en tydlig nackdel for andelsdgare som erhéller stora belopp i form

av carried interest.'>®

SVCA har tolkat forslaget och exemplifierat problematiken. Anta att en person som é&r
verksam 1 en riskkapitalfond forvdrvar andelar 1 ett bolag som ger rétt till carried interest.
Andelsforvérvet sker ar ett, personen avslutar sin anstéllning i fondstrukturen ar fyra och att

carried interest forst realiseras och betalas ut &r 13, antingen direkt till personen eller via

154 Bertlin, s. 108.

135 Prop. 1989/90:110, s. 468 & 731; jfr Bertlin, s. 108 f.

156 Bertlin, s.109; se avsnitt 3.4.1 & 3.4.2 for innebdrden av rekvisitet.
157 Se avsnitt 4.1.4.

158 Bertlin, s. 110.

34



dennes heldgda bolag. Vid tidpunkten for utdelningen dr andelen fortfarande kvalificerad.
Enligt forslaget borjar karenstiden 16pa forst nér rétten till carried interest upphor, vilket
enligt SVCA:s tolkning intrdffar forst ndr samtliga potentiella utbetalningar enligt fondens
struktur dr uttomda. Kvalifikationen 1 det illustrerade exemplet skulle ddrmed upphora
tidigast ar 23, vilket dr 19 &r efter det att personen avslutat sin anstillning.'® Enligt min
mening bidrar en forldngd karenstid till en utdragen och oforutsebar skatteplikt, vilket kan
framstd som bade oskiligt och undergravande for fortroendet for regelverket. Individer kan
inte nodvindigtvis forutse ndr deras ritt till carried interest faktiskt upphor, vilket 1 sin tur
forsvarar mojligheten att Gverblicka de langsiktiga skattekonsekvenserna. Det dr dven
anmarkningsvart att den reform av det allmdnna 3:12-regelverket som tridde i kraft 1 januari
2026 har medfort att karenstiden for vanliga fimansforetag forkortats fran fem till fyra &r. I
utredningen motiveras en kortare karenstid med att den minskar den tidsperiod som behover
beaktas vid de skatteméssiga beddmningarna, vilket i sin tur forenklar provningen. Dartill
framhalls att en reducerad karenstid bidrar till att minska inlasningseffekter av kapital vilket
dven bidrar till samhallsekonomin.'® Att ett annorlunda resonemang framfors betriffande
riskkapitalfonder synes ha sin grund i antagandet att fondernas forutbestimda livsldngd
medfor att det d4r mer attraktivt for deldgare att védnta ut karenstiden for att uppna lagre
beskattning.'®' Nagon vidare motivering &n s har emellertid inte presenterats och det ar for
mig oklart varfor just denna forutbestimda livsldingd synes spela en sd viktig roll att

incitament for inkomstomvandling okar.

Sammanfattningsvis innebér forslaget ett tydligt skifte fran en realitetsndra bedomning till en
langtgdende schablonisering. Regleringen kan ddrmed stirka forutsebarheten och minska
behovet av komplicerade bedomningar, men sker istéllet till priset av att beskattningen i
mindre grad knyts till den faktiska arbetsinsatsens art och omfattning. Mot den bakgrunden
aktualiseras emellertid en mer Overgripande friga som stracker sig bortom de enskilda
rekvisitens utformning, ndmligen hur den fOreslagna regleringen forhaller sig till det
allménna 3:12-systemet som helhet. Inférandet av en sdrskild beskattningsordning for carried
interest innebér i praktiken att tva parallella regelverk ska verka sida vid sida inom samma

kapitel 1 inkomstskattelagen. I ndsta kapitel analyseras darfor héllbarheten i en sddan ordning.

159 SVCA:s remissyttrande, 2025-03-28, Yttrande angdende promemorian Beskattning av viss avkastning frdn
riskkapitalfonder, s. 5 f.

1 SOU 2024:36, s. 44 ff.

181 Fi2025/00173, s. 47.
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5 Parallella 3:12 regelverk

5.1 Skattelagstiftningen

5.1.1 Krav pi en god skattelagstiftning

Skatterétten utgoér en del av den offentliga rétten varmed det stills sdrskilt hoga krav pd den
skatterittsliga lagstiftningens utformning.'®* Av 8 kap. 2 § forsta stycket 2 regeringsformen
(1974:152) (RF) foljer att foreskrifter av betungande karaktir for enskilda endast far
meddelas genom stdd i1 lag. Av forarbetena till RF framgar att skatteregler anses utgora
sddana betungande regler.'® Saledes stills ett timligen hogt krav pé lagstiftningens kvalitet

for att reglerna enkelt ska kunna tillimpas med stor sikerhet, lika for alla.'®

Flera rittsprinciper brukar framhallas ndr det talas om en god skattelagstiftning.
Legalitetsprincipen, likformighetsprincipen och neutralitetsprincipen utgdér nagra av dem.
Principerna tar i forsta hand sikte pd att fungera som riktlinjer, vilka aktualiserar krav pa
avviagning och proportionalitet. Vilken betydelse en princip tillmits star emellertid i
konkurrens med andra principer och juridiska argument och det forekommer &dven att

principerna delvis kan vara oforenliga.'®

Vissa principer framgar av lag och ar ddrmed
rittsligt bindande. Andra principer som inte kan hamtas frdn en auktoritér rattskilla bor inte
anses normerande och kan dirmed inte vara avgorande vid rittstillimpningen. Istillet far
principerna ses som ett mal eller ambition vid tillskapande av en skattelag och vid forstéelsen

av befintlig ritt.'*

5.1.2 Legalitet, forutsebarhet och foreskriftskravet

Legalitetsprincipen dr starkt forankrad i vart demokratiska samhille och tjanar som garant at
skattskyldiga att inte utséttas for godtycklig rittstillimpning. Principen dr grundlagsstadgad
och kommer bland annat till uttryck i 8 kap. 2 § RF. Skatteréttsligt innebér principen att ingen

skatt far tas utan stod i lag som meddelats av riksdagen (nullum tributum sine lege), vilket

12 Se Lodin, S., Ndgra kvalitetskrav pd en god skattelagstifining, SN 2007 s. 477.

163 Prop. 1973:90, Kungl. Maj:ts proposition med forslag till ny regeringsform och ny riksdagsordning m.m.,

s. 3.

184 Hultqvist, A., En god skattelagstifining, Niringslivshistoria, 2018, s. 146.

165 Tikka, s. 657.

1% Burmeister, J., Verklig innebérd: En studie av inkomstskattepraxis, Norstedts juridik, Stockholm 2012, s. 57.
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bendmns med den sammanfattande termen “fOreskriftskrav”.'”’ Inget annat organ &n
riksdagen har kompetens att dndra eller upphédva foreskrifter om skatt,'®® och det aligger
Skatteverket och domstolarna att i rittstillimpningen tolka och tillimpa de foreskrifter som

antagits som lag, varken mer eller mindre.'®

Legalitetsprincipen utgor sdledes en rattssékerhetsgaranti for den enskilde genom att hindra
godtycklig eller oforutsebar beskattning. Kravet pa forutsebarhet forutsitter dirmed en tydlig
utformad lagstiftning som 1 mojligaste man begrdnsar tolkningsutrymmet och minimerar
forekomsten av Oppna bedomningsmoment.'”” 1 realiteten innebdr emellertid inte
foreskriftsfoljdsamhet att ett skatteutfall alltid blir forutsebart. For att sddan forutsebarhet ska
uppnés krivs att de tillimpliga foreskrifterna &r tillrdckligt klara och entydiga, vilket inte
alltid &r fallet. Lagtext kan innehélla vaga, flertydiga eller otydliga begrepp, med foljden att
den enskilde saknar mojlighet att i forvdg avgoéra om den aktuella situationen omfattas av

bestimmelsen.'”!

5.1.3 Likformighetsprincipen

Likformighetsprincipen dr inte lagstadgad 1 svensk réitt men kommer till uttryck i 1 kap. 9 §
RF. Skatterittsligt innebir principen att beskattningens utformning i storsta mojliga man ska
vara likformig och rittvis fordelad mellan skattebetalarna.'”” Ett rittvist och likformigt
utformat skattesystem forutsétter dels att beskattningen sker efter bérkraft, vilket i praktiken
kommer till uttryck genom en progressiv skattestruktur dar hogre inkomster beskattas hardare
an lagre. Dels innebdr ett likformigt skattesystem att alla i samma ekonomiska situation ska
beskattas pd samma sitt, oavsett i vilken form en inkomst forvirvas eller en utgift betalas.'”
Principen motiveras inte enbart utifran rattviseskdl utan synes dven vara viktig ur ett
samhillsekonomiskt perspektiv. Om skatten kringgds genom alternativa men 1 praktiken
likviardiga handlingssétt riskerar beskattningen att fi snedvridande effekter genom att

ekonomiskt mindre effektiva handlingsvégar viljs. Generellt sett tenderar allmént utformade

167 Hultqvist, 1995, s. 74.

168 Simon-Almendal, T., Skatteanpassade transaktioner och skattebrott, Nordstedts Juridik, Stockholm 2005, s.
59.

1 Hultqvist, A., Hur vag fir en skattelag va?, Svenskt niringsliv 2015, s. 35.

170 Lodin, s. 483.

' Alhager, M., Dispens fr-dn inkomstskatt, Tustus forlag, Uppsala 1999, s. 89 ff.

172 Rabe, G. & Hellenius, R., Det svenska skattesystemet, upplaga 24, Norstedts juridik, Stockholm 2011, s. 46.
173 Ibid.
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regler att frimja bdde neutralitet och likformighet, medan sérregler oftare ger upphov till

differentierad behandling och risk for snedvridningar.'”

5.1.4 Neutralitetsprincipen

Neutralitetsprincipen, som har ett nidra samband med likformighetsprincipen, innebér att
skatten ska vara neutral i forhallandet mellan olika handlingsalternativ.'” Skatteregler ska
inte vara handlingsdirigerande pa s& sitt att de styr den skatteskyldiges handlande. Hur
skattesubjekt viljer att exempelvis finansiera eller att bedriva verksamheten ska saledes inte
styras av beskattningen.'”® Det bor framhéllas att neutralitetsprincipen utgor ett viktigt inslag i
svensk rétt, men att den inte tillimpas konsekvent i praktiken. Avsteg fran fullstindig
neutralitet har dirmed forekommit inom den skatterdttsliga regleringen.!”” 1 den
skatterdttsliga doktrinen har det dessutom diskuterats huruvida neutralitetsprincipen snarare
bor forstds som ett dvergripande mal for lagstiftningen 4n som en bindande rittslig princip.'”™
Trots detta anvinds neutralitetsargument regelbundet, savédl vid utformning som vid
tillampning av skatteregler.'” Samtidigt kan det ifrdgasittas om en absolut stridvan efter
neutralitet 6ver huvud taget dr mojlig, sé lange mojligheter till skatteplanering kvarstar i det

ekonomiska systemet.'*

5.2 Allméint om 3:12 regelverket och dess syfte

De allmdnna bestammelserna 1 57 kap. IL reglerar beskattningen av utdelningar och
kapitalvinster pd andelar 1 faimansforetag och infordes i samband med 1990 ars skattereform
och etableringen av det duala inkomstskattesystemet.'®' Reglernas huvudsakliga syfte dr att
motverka inkomstomvandling mellan tjdnst och kapital, eftersom att ett sddant forfarande
minskar skatteintidkterna, underminerar effektiviteten i skattesystemet och hotar legitimiteten
for 3:12-reglerna.'™ Sedan inforandet har 3:12-reglerna genomgatt ett flertal reformer, ofta

motiverade av ambitionen att stirka entreprendrskap och underlitta foretagsbyggande.'®

174 Lodin, s. 484.

17> Rabe & Hellenius, s. 47.

176 Se Mutén, L., Bolagsbeskattning och kapitalkostnader = The corporation income tax and the cost of capital,
Almgqvist & Wiksell, Stockholm 1968, s. 21 ff.

177 Rabe & Hellenius, s. 47.

18 Dahlberg, M., Internationell beskattning, upplaga 4, Studentlitteratur, Lund 2014, s. 644.

17 Pahlsson, R., Likhet infor skattelag, lustus forlag, Uppsala 2007, s. 32 ff.

180 P&hlsson, R., Inledning till skattercitten, upplaga 3, Iustus forlag, Uppsala 2003, s. 61 ff.

181 Kommittédirektiv 2022:44, Férenklade regler for utdelning och kapitalvinst pd andelar i fdmansforetag, s. 2.
182 Se prop. 1989/90:110 del 1 s. 467 f.

18 Se kommittédirektiv 2022:44; Tjernberg, M., 3:12 i regeringens budget - avvigningar mellan forenkling,
forbdttring och forsvarande av inkomstomvandling, SN 2025 s. 716 (sdrskilt s. 719).
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Sérskilt reformen ar 2006 syftade till att oka incitamenten for risktagande, samtidigt som
regelverkets preventiva funktion skulle upprétthédllas.'* Successiva justeringar har gjort
systemet mer gener0st, bland annat genom hdjningar av schablonbeloppet och utdkade
mojligheter att berdkna det lonebaserade utrymmet. Genomforda férédndringar har medfort att
nya motverkansregler tillkommit for att upprétthdlla sparren mot otillborlig
inkomstomvandling.'® Den kumulativa effekten av den utveckling som skett har emellertid

resulterat i att regelsystemet blivit allt mer svaroverskadligt.'®

Regelverket har dven under
lang tid varit foremal for omfattande diskussion och kritik pd grund av sin komplexitet.
Lagraddet har vid upprepade tillfillen uppmirksammat och kritiserat den hdga graden av

teknisk och systematisk svaroverskadlighet i reglernas utformning.'®’

For att upprétthalla fortroendet for skattesystemet dr det viktigt med enkla, enhetliga och
tydliga regler. For att minska incitamenten till otillborlig skatteplanering bor mgjligheter till
forenkling tas tillvara i s@ stor utstrickning som mojligt. Mot bakgrund hirav aktualiserades
oversynen av det allmdnna 3:12-regelverket ytteligare en géng genom regeringens
kommittédirektiv &r 2022, vari en samlad genomgang av regelverket initierades i syfte att
astadkomma ett mer forenklat och dndamalsenligt system. Ambitionen var att Oka
overskadligheten, minska antalet berdkningsmoment och skapa mer fOrutsebara
skatteeffekter. Reformen skulle genomforas utan att ge utrymme for Okad
inkomstomvandling eller undergrava systemets legitimitet.'® Regeringen framhéller att viljan
att investera tid, kapital och kompetens i foretagande i hog grad paverkas av de skatteméssiga
villkor som erbjuds. Formanliga och forutsebara skatteregler anses kunna bidra till okat
foretagande, stirkt konkurrenskraft och langsiktig tillvdxt, samtidigt som de kan frimja
investeringar och skapa nya arbetstillfdllen.'" Ett ddrmed sammanhingande mal &r att
utforma regler som i sd stor utstrickning som mdgjligt kan automatiseras i bade tillimpning

och granskning genom anvindning av fortryckta uppgifter.'*

Resultatet av den utredning som genomforts enligt kommittédirektivet ledde sedermera till

SOU 2024:36 “Forenkla och forbittra!”,'”! vilket resulterade i att det allménna

134 Se prop. 2005/06:40.

185 Lagradsremiss, s. 25.

186 K ommittédirektiv 2022:44, s. 4.
137 Ibid.

188 Ibid.

1% Ibid., s. 3 ff.

10 Tjernberg, 2025, s. 719 f.
1'SOU 2024:36.
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3:12-regelverket reformerades ytterligare en ging s sent som 1 januari 2026. For forsta
géngen 1 3:12-regelverkets historia har dven en bestimmelse som avsiktligen riktar sig mot
riskkapitalbranschen inforts. Bestimmelsen innebér en begrinsning av l1oneunderlaget nir ett
foretag direkt eller indirekt dgs genom en alternativ investeringsfond, vilket innebédr ett
uttryckligt undantag riktat mot riskkapitalbranschen.'”” Loneunderlaget anvinds for att
berdkna en deldgares griansbelopp, det vill sdga hur mycket av inkomsten som far beskattas
som kapital. Begrédnsningen innebér i sammanhanget att en sirskild regel i 57 kap. 17 a § IL
infors, som uttryckligen undantar dotterbolag som dgs genom en alternativ investeringsfond
frdn 16neunderlaget.'” Genom avgrinsningen minskar mdjligheten att inkludera
portfoljbolagsloner, vilket tidigare har varit ett av fa sétt att bygga upp ett betydande
kapitalutrymme inom riskkapitalstrukturen.'™ Skilet for att loner i dotterféretag normalt far
rdknas med vid berdkning av 16neunderlaget, nimligen att bestimmelserna ska vara neutrala

oberoende av organisationisk struktur, anses inte vara relevant inom riskkapitalbranschen.'”
5.3 Inforandet av sirskilda 3:12-regler inom ett befintligt system

2025 ars promemoria med forslag om sdrskilda 3:12-regler for aktorer inom
riskkapitalbranschen tar sin utgdngspunkt i att det finns en relativt bred samsyn mellan
Skatteverket och aktdrer inom riskkapitalbranschen om att beskattningen av carried interest
bor ske inom ramen for 57 kap. IL."° Ett centralt mal ar séledes att utforma en reglering som
1 huvudsak ansluter till den rddande ordningen for fdmansforetag, samtidigt som sérskilda
anpassningar infors och befintliga regler preciseras i de delar dér riskkapitalstrukturer
uppvisar strukturella och funktionella sérdrag. Ambitionen synes vara att utforma en
reglering som inte paverkas av hur fondstrukturer internt dr organiserade, i syfte att
efterstriva forutsebarhet utan att bryta mot etablerade skatterittsliga principer.””’ En ordning
som knyts till specifika struktureringsval skulle ndmligen riskera att ge upphov till nya tvister
och dterkommande gransdragningsproblem kring vilket inkomstslag som ska tillimpas vid

beskattning av inkomsten.

192 Lagradsremiss, s. 38.

193 Ibid., s. 39 ff.

14 Jfr avsnitt 4.1.5 dir liknande forslag presenterats i Fi2025/00173.
195 agradsremiss, s. 38.

19 Fi2025/00173, s. 32.

7 Ibid., 5. 32 f.

40



Med anledning hirav kinnetecknas forslaget, som presenterats ovan,'”® av att ett antal nya
branschspecifika rekvisit infors, vilka avviker frin den allmidnna systematik som annars
praglar fimansforetagsreglerna. Avsikten dr att ringa in de situationer dir carried interest
forekommer 1 egentlig mening och diarmed skapa ett mer forutsebart beskattningsldge for

riskkapitalaktorer.

De presenterade sirrekvisiten méste samtidigt forstds i relation till de allménna 3:12-reglerna
och deras bakomliggande syfte. Som tidigare anforts bygger 2026 ars reform av de allmidnna
3:12-reglerna pa en ambition att forenkla, systematisera och skapa enhetlighet 1 beskattningen
for deldgare 1 fimansforetag.'” Reglerna i 57 kap. IL ir dock redan komplicerade och hér till
de svéraste att tillimpa inom svensk skatterdtt.*® 1 stillet for att minska regelverkets
komplexitet innebdr saledes det sirskilda forslaget att ytterligare ett normativt lager adderas
till 3:12-systemet, didr samma grundldggande begrepp, sasom kvalificerade andelar och
verksam 1 betydande omfattning, ges delvis olika innebdrd beroende pa om den skattskyldige

anses omfattas av det allmédnna eller det sdrskilda regelverket.
5.4 Remissinstansernas yttranden om det sirskilda lagforslaget

Regeringens promemoria “Beskattning av viss avkastning frdn riskkapitalfonder”, vari det
foreslds att beskattningen av carried interest bor ske inom ramen for 3:12-regelverket har
remitterats till ett stort antal instanser. I remissvaren framtrader en relativt samstdmmig bild
av behovet av oOkad forutsebarhet 1 beskattningen av carried interest, samtidigt som en
pataglig oro uttrycks for att de fOreslagna sirreglerna riskerar att skapa ytterligare

komplexitet inom 3:12-regelverket.

FAR lyfter att cirka 80 procent av aktorerna i riskkapitalbranschen redan idag tillimpar de
allmédnna 3:12-bestimmelserna 1 57 kap. IL och att den foreslagna specialregleringen darfor
riskerar att skapa regelkonkurrens och olikformighet mellan olika investeringar och
branscher, snarare dn klarhet.*®' Sarregleringen innebér enligt FAR att berorda aktorer kan
komma att omfattas av tva regelverk. I carried interest-kontexten kan det exempelvis ta sig i

uttryck 1 skillnader avseende karensreglernas lingd, bedomningen av nir en andel upphor att

198 Se kapitel 4.

19 Se avsnitt 5.2.

200 FAR:s remissyttrande, 2024-10-18, Yttrande angdende betéinkandet Férenkla och Forbiittra! (SOU 2024:36),
s. 1.

21 FAR:s remissyttrande, 2025-03-28, Yttrande angdende promemorian Beskattning av viss avkastning frdn
riskkapitalfonder, s. 1.
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vara kvalificerad samt tolkningen av rekvisitet verksam i betydande omfattning. Emellertid
framhéller FAR att sddana skillnader maste balanseras mot behovet av en tydlig och
forutsebar avgriansning varvid de anser det angeldget att utredningens forslag om rekvisitet
verksam 1 betydande omfattning far en sdrskild innebord for aktorer inom

riskkapitalbranschen.?”

Skatteverket, som forvisso inte motsétter sig ett sdrskilt 3:12-regelverk, pekar pa flera
oklarheter i1 lagtextens utformning och identifierar otydligheter i samverkan mellan de
foreslagna nya bestimmelserna 1 57 kap. 3740 §§ IL och de befintliga reglerna i 57 kap. 4-6
§§ IL,* nagot som befaras ge upphov till tillimpningsproblematik. Myndigheten efterfragar
bland annat ett uttryckligt klargérande av att inkomster som omfattas av 57 kap. 37-40 §§ IL
inte ska beskattas hos andelsdgaren pa ndgot annat sitt. Utan ett sddant fortydligande menar
myndigheten att beskattningen riskerar att dven fortsdttningsvis prédglas av bristande
forutsebarhet.?” Detsamma giller frigan om nir en andelsigare ska anses verksam i
betydande omfattning dven i ett indirekt dgt fimansforetag, dér otydlighet i lagtexten kan leda
till varierande bedomningar i likartade fall. Sarskilt tydlig blir tillimpningsproblematiken i
relation till den fOreslagna karensregleringen. [ typiska riskkapitalstrukturer, déar
verksamheten ofta bedrivs genom flera parallella fonder, finns en reell risk att karenstiden
borjar 16pa 1 forhallande till en fond samtidigt som den samlade verksamheten i praktiken
fortsdtter genom en annan. Av neutralitetsskdl framhaller darfor Skatteverket att en
bestammelse bor inforas redan pa forhand for att eliminera den risken. Om en sédan situation
lamnas oreglerad riskerar reglernas preventiva syfte att urholkas, samtidigt som

tillimpningen blir svar att forutse.””

Sveriges advokatsamfund och SVCA tillstyrker i huvudsak den foreslagna regleringen, men
uttrycker samtidigt oro for att de foreslagna bestimmelserna i 57 kap. 38—40 §§ IL kan bidra
till ytterligare komplexitet inom 3:12-systemet, vilket 1 sig riskerar att leda till fortsatta
skatteprocesser och dirmed motverka utredningens syfte.?”® Aven om instanserna framhéller
att en stabil och tydlig beskattningsregim dr central for att upprétthalla en konkurrenskraftig

riskkapitalmarknad, menar de att flera av de foreslagna sirreglerna ar oproportionerliga eller

202 Tbid.

203 Se avsnitt 4.1.4 betriffande forslag pa en forlingd karensperiod inom riskkapitalstrukturer.

204 Skatteverkets remissyttrande, Dnr 8-68083-2025, 2025-03-24, Yttrande angdende promemorian Beskattning
av viss avkastning fran riskkapitalfonder, s. 2.

25 1bid., s. 2 f.

206 SVCA:s remissyttrande, 2025-03-28, Yttrande angéende promemorian Beskattning av viss avkastning frdn
riskkapitalfonder, s. 5.
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otillrickligt motiverade.?”” SVCA stiller sig i grunden positivt till ett inforande av regler for
beskattning av carried interest som motsvarar de som idag géller for innehav av kvalificerade
andelar 1 57 kap. IL, eftersom det i praktiken innebér en kodifiering av befintlig rittspraxis.
Samtidigt papekar de att utredaren till viss del misslyckats med att konstruera reglerna sa att
de faktiskt motsvarar vad som giller i 57 kap. genom att forslaget till 38—40 §§ innebar ett
antal visentliga avvikelser frin vad som kan anses motsvara bestimmelserna. Mot bakgrund
hiarav avstyrker SVCA dessa avvikelser. SVCA avstyrker &dven forslaget om att
utomstdenderegeln inte ska tilldmpas, eftersom réttspraxis redan klargjort att omstandigheter
som foreligger i riskkapitalstrukturer oftast innebir att sirskilda skil foreligger,’® varmed
lagstiftning 1 den delen skulle innebéra en onddig dubbelreglering. I sammanhanget framhélls
de ambitioner om att forenkla och forbéttra 3:12-regelverket som uttrycks i SOU 2024:36
”Forenkla och forbéttra!”. P4 samma sdtt som kommittén i den utredningen valt att iaktta
aterhdllsamhet med att kodifiera rddande praxis bor man enligt SVCA:s mening dven inom
det aktuella lagstiftningsarbetet vara forsiktig med att infora lagregler som i praktiken redan
foljer av etablerade riéttsliga principer. En sddan kodifiering riskerar nimligen att skapa nya
tolkningsfragor som i sin tur méste hanteras genom ytterligare réttspraxis, vilket skulle
belasta Skatteverkets resurser och leda till fler domstolsprocesser. Mot bakgrund hirav bor
det endast inforas regler for beskattningen av carried interest som faktiskt motsvarar vad som

giller for famansforetag i ovrigt.*”

Sveriges advokatsamfund papekar att den valda kopplingen till definitionen av alternativ
investeringsfond 1 1 kap. 2 § LAIF riskerar att ge bestimmelserna ett visentligt vidare
tillampningsomradde dn vad som synes ha varit lagstiftarens avsikt. Portalbestimmelsen i
LAIF ar avsiktligen brett utformad och fangar ett stort antal foreteelser som, trots att de
formellt uppfyller definitionen i 1 kap. 2 § LAIF, inte utgor alternativa investeringsfonder i
egentlig mening och dérfor undantas fran LAIF:s materiella regelverk genom sérskilda
undantagsbestimmelser.”’® Ett tydligt exempel som framlyfts av samfundet &r

211
t,

holdingbolagsundantage enligt vilket vissa holdingbolag, sdsom investmentforetag och
family offices, visserligen triffas av den grundliggande definitionen av alternativ

investeringsfond, men samtidigt anses uppvisa sddana strukturella och funktionella skillnader

27 Ibid., s. 1; Sveriges advokatsamfunds remissyttrande, Dnr 2025/0404, 2025-03-28, Yttrande angdende
promemorian Beskattning av viss avkastning fran riskkapitalfonder, s. 3 f.

208 Se avsnitt 3.4.2; HFD 2021 ref. 40.

29 SVCA, 2025.

219 Sveriges advokatsamfund, 2025, s. 3 f.

2111 kap. 13 § 1 LAIF.
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i forhallande till riskkapitalfonder att de inte bor omfattas av LAIF. Inom nidmnda
verksamheter forekommer som huvudregel inte nagon rétt till utdelning i carried
interest-bemérkelse. Déremot &r olika former av incitamentsprogram vanliga, dér anstillda
eller nyckelpersoner erbjuds mgjlighet att forvédrva andelar eller optionsliknande instrument
med asymmetrisk avkastning. Mot denna bakgrund anser samfundet att det finns en pataglig
risk att sddana incitamentsstrukturer, trots att de inte avser carried interest i riskkapitalfonder,
kan komma att omfattas av de foreslagna bestimmelserna i 57 kap. 37 § 2 IL, eftersom de

materiellt kan uppvisa liknande drag av hivsting och asymmetrisk uppsida.*'?

5.5 Avslutande kommentarer

Bedomningen av hdllbarheten 1 att infora ett sérskilt 3:12-regelverk parallellt med de
allmédnna bestimmelserna i 57 kap. IL torde inte begrénsas till huruvida regleringen tekniskt
sett 4r genomforbar. Den méste dven goras mot bakgrund av de krav som stills pa en vél
avvagd och rittssdker skattelagstiftning. Ett sddant synsétt delas av flera instanser 1 samband
med remissyttranden till SOU 2024:36 “Forenkla och forbittra!”, vilka framhéller att
fordndringar av 3:12-systemet bor virderas utifrén systematik, forutsebarhet och langsiktig

legitimitet, snarare &n utifran isolerade effektivitetsvinster.?"?

3:12-reglerna utgor en central komponent i det svenska dualistiska inkomstskattesystemet och
syftar till att hantera gransdragningen mellan ersittning for arbete och kapital 1 dgarledda
foretag.”'* Inforandet av ett sérskilt system for carried interest innebér i det hinseendet inte
nagot avsteg fran regelverkets grundldggande systematik, utan kan snarare ses som ett forsok
att explicit inordna riskkapitalstrukturer 1 denna. Samtidigt innebédr uppdelningen 1 ett
“allmént” och ett “sdrskilt” 3:12-regelverk att ett 1 grunden enhetligt regelverk riskerar att
fragmenteras, vilket skapar risk for konkurrens, dér olika regelverk inom samma kapitel i IL

kan aktualiseras beroende pa hur en verksamhet struktureras.

Ett centralt argument for den foreslagna sdrregleringen ar att den genom tydliga rekvisit,
sdsom kravet pa alternativ investeringsfond, asymmetrisk vinstfordelning och sarskild
definition av verksam 1 betydande omfattning, avser minska utrymmet for osdker

klassificering.?'® Hartill kan konstateras att forslaget i viss man adresserar de problem som

212 Sveriges advokatsamfund, 2025, s. 3 f.

213 Se en samlad beddmning av remissinstansernas yttranden betriffande SOU 2024:36.
214 Se avsnitt 3.4.1.

215 Se avsnitt 5.3.

216 Se kapitel 4.
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historiskt identifierats i praxis, sérskilt genom att lagfdsta kriterier som tidigare utvecklats

genom delvis osammanhédngande domstolsavgdranden.

Samtidigt kvarstar fragan om reglernas faktiska precision. Flera remissinstanser, diribland
SVCA och Sveriges advokatsamfund, har framhaillit att de foreslagna rekvisiten trots sin
detaljniva limnar utrymme for nya grinsdragningsproblem.?'” Min bedémning ir att risken
inte 1 forsta hand ligger i varje enskilt rekvisit, utan i samspelet mellan dem och det dvriga
3:12-systemet. Nar komplexa strukturer ska pressas in i ett redan detaljerat regelverk torde
sannolikheten for regelkonkurrens uppsta. Samtidigt har flera remissinstanser i anslutning till
SOU 2024:36 “Forenkla och Forbéttra!” betonat att 6kad detaljreglering inte per automatik
leder till oOkad forutsebarhet. En mer allsidig och forutséittningslos Oversyn av
3:12-regelverket har i stéllet efterfragats.’® Enligt min mening kan det ifrigasittas om
inforandet av ytterligare sarregler verkligen ligger i linje med ambitionen, eller om det

snarare riskerar att ytterligare undergrava regelverkets enhetlighet.

Skatteverket har dven betonat vikten av uttryckliga tillimpnings- och samordningsregler.*"
Att sétta grinser for réttsreglers tillimpningsomrade &r forvisso svért da reglerna inte sédllan
uppfattas som oklara. Just diarfor kan det finnas skil att ange klargérande och vigledande
avgrinsningar i lagtexten.””® Mot bakgrund hirav torde ett fortydligande, om att carried
interest som ska beskattas hos andelsdgaren 1 enlighet med forslaget inte ska beskattas hos

1

denne pad ndgot annat sitt, vara en potentiell 1osning.**' Utredaren erkdnner dven

problematiken i 2025 &rs promemoria men viljer avsiktligen att inte foresld nagot sddant

klargorande.**

Nigon mer ingdende motivering till varfor behovet av
samordningsbestdmmelser inte anses tillrdckligt starkt for att foranleda lagstiftning ldmnas

emellertid inte. Aven den omstindighet talar enligt min mening emot sirregleringens

hallbarhet.

Skattelagstiftningen stéller, som tidigare anforts, sédrskilt hoga krav pa tydlighet, forutsebarhet

och rittssdkerhet. Sddana krav kommer till uttryck genom legalitetsprincipen men &ven

217 Se avsnitt 5.4.

218 Se b.la. Sveriges advokatsamfund remissyttrande, R-2024/01273, 2024-10-16, Yttrande angdende
betdnkandet Férenkla och forbdttra! (SOU 2024:36).

219 Se avsnitt 5.4; se Skatteverket, 2024; se Skatteverket, 2025.

220 Aldén, Stefan, Om regelkonkurrens inom inkomstskatterdtten — med séirskild inriktning pd forhdllandet
mellan olika grunder for beskattning av dolda vinstoverféringar till utlandet, Nerenius & Santérus Forlag,
Stockholm 1998, s. 36.

221 Se avsnitt 5.3.

222 Skatteverket, 2025, s. 2.
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genom de skatterdttsliga principer som, dven om de inte alltid dr réttsligt bindande, fungerar
som vigledande normer vid lagstiftningens utformning och vid analysen av gillande ritt.*> 1
remissvaren till SOU 2024:36 ”Forenkla och Forbittra!”, vilket foranledde reformen av de
allmdnna 3:12-regelverket, framhalls genomgiende att reformens legitimitet ytterst ar
beroende av att dessa principer respekteras, inte minst i ett regelverk som riktar sig till ett
stort antal sma och medelstora foretag.*** Dirtill &r det barande motivet bakom de sérskilda
regler som foreslds gélla inom riskkapitalbranchen, att 0ka forutsebarheten genom att
kodifiera ett rattslige som under ldng tid préglats av osdker praxis, principiellt vialgrundat. I
det hédnseendet far forslaget anse tillgodose foreskriftskravet, genom att beskattningen
tydligare kopplas till ett definierat regelverk inom 57 kap. IL, vilket bidrar till 6kad
systematisk och rittslig tydlighet.

Samtidigt foljer av legalitetsprincipens krav pd forutsebarhet att det inte &r tillrackligt att
beskattningen har stod i lag. For att den skattskyldige ska kunna forutse de skattemaéssiga
konsekvenserna av sitt handlande krdvs dven att lagtexten &r tillrdckligt klar, entydig och
systematiskt samordnad. Som framhallits i doktrin innebdr inte foreskriftsfoljdsamhet i sig att
ett skatteutfall blir forutsebart, sirskilt inte nir lagstiftningen innehéaller vaga eller flertydiga
begrepp eller niir flera regelkomplex samverkar utan tydlig inbordes hierarki.’*® Mot den
bakgrunden framstar remissinstansernas invindningar som vilgrundade. De anfor att
inforandet av ett sirskilt regelverk inom ramen for ett redan tekniskt komplext 3:12-system
riskerar att motverka det syftet.”** Nir nya sérregler tillkommer utan att fullt ut harmoniseras
med de befintliga bestimmelserna 6kar enligt min mening dven behovet av kvalificerade
tolkningar. Avsaknaden av sddana riskerar 1 praktiken att forskjuta osdkerheten snarare én att
eliminera den. Foljden hédrav befaras bli att lagstiftarens grundliggande ambition om att
skapa enkla, enhetliga och forutsebara skatteregler inom 3:12-regelverket urholkas.
Forutsebarhet forutsitter ndamligen dven 1 min mening inte enbart att regler finns, utan dven

att de ar tillrickligt klara, samordnade och systematiskt konsekventa.

Bedomningen maste dartill goras i ljuset av fdimansforetagsbeskattningens dvergripande mal
om likformighet och neutralitet.”” Mot bakgrund av ambitionen att inkorporera beskattningen

av carried interest 1 regelverket &r min uppfattning att principerna dven i det sammanhanget

223 Se avsnitt 5.1.

224 Qe bl.a. Sveriges advokatsamfund, 2024.

225 Se avsnitt 5.1.1.

226 Se bl.a. Sveriges advokatsamfund, 2025, s. 1.

227 Prop. 1989/90:110, s. 294 f; prop. 2005/06:40, s. 38 ff; SOU 2024:36, s. 90 f.
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bor beaktas sidrskilt. Med neutralitetsprincipen efterfragas att skattelagstiftningen sa langt
som mdjligt ska vara utformad pa ett sitt som inte snedvrider ekonomiska beslut eller gynnar
vissa organisationsformer framfor andra. Samtidigt forutsitter neutralitetsprincipen att de
situationer som behandlas som likvirdiga ocksé ir funktionellt jimforbara.”?® I det avseendet
mojliggor forvisso de sirskilda reglerna ett mer strukturneutralt resultat mellan individer som
uppbér carried interest, oberoende av strukturens uppbyggnad. Det forutsitts dock en viss
anpassning for att omfattas av regelverket, vilket kan péverka den strukturella friheten
negativt och dirmed motverka neutraliteten.””” Om incitamentsstrukturer som i ekonomiskt
hinseende &r jdmforbara beskattas olika beroende pd om de faller inom eller utanfor
riskkapitalbranschens formella tillimpningsomréde, riskerar beskattningen att i hogre grad
styras av rittslig klassificering dn av den underliggande ekonomiska realiteten. En saddan
ordning kan 1 sin tur pdverka hur verksamheter struktureras, inte av affarsméssiga skél utan

av skattemaissiga Overviganden.

Ur ett likformighetsperspektiv kan utredningsforslaget delvis framsta som likformigt, delvis
inte. Principen tar som tidigare ndmnt sikte pé att skattskyldiga i jamforbara situationer ska
behandlas lika.”** A ena sidan kan forslaget, vid en intern jimforelse mellan deligare med ritt
till carried interest, anses stidrka likformigheten bland aktorer inom branschen genom
enhetliga regler. A andra sidan uppstér, trots en relativ enighet om att en sirreglering
motiveras av de strukturella sérdrag som forekommer inom riskkapitalbranschen,”' en risk
for oskilig sdrbehandling nér reglerna avviker i flera centrala avseenden fran de allménna
3:12-reglerna. Traditionella famansforetagare kommer ndmligen att omfattas av mer generdsa
regler betrdffande exempelvis en kortare karenstid samt tillimpning av utomstadenderegeln.
En sadan olikformighet kan enligt min uppfattning ifrdgasittas ur ett rittviseperspektiv, vilket
ar sarskilt relevant mot bakgrund av att en stor andel aktorer inom riskkapitalbranschen redan
i dag omfattas av och tillimpar de allménna reglerna i 57 kap. IL.*** En sidan skattemissig
forsamring for berorda aktorer riskerar enligt min bedomning att uppfattas som bade
olikformigt och orittvis, vilket i forlangningen kan underminera regelverkets legitimitet. I
sammanhanget bor det dven ifrdgasittas om inte sdrregleringen riskerar att fa oavsiktliga

konsekvenser for andra famansforetagare, exempelvis genom att dessa, utan att det varit

228 Se avsnitt 5.1.4.

229 Forslaget dr begréinsat till alternativa investeringsfonder; se avsnitt 5.4.
20 Se avsnit 5.1.3.

B! Se avsnitt 5.4.

22 Ibid.
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utredarens avsikt, kommer att omfattas av bestimmelser som &dr utformade for

riskkapitalstrukturer.

Inforandet av tva parallella 3:12-system torde dock inte per se vara oforenligt med de ovan
namnda skatterdttsliga principerna. Forfarandet kan tvdrtom bidra till 6kad materiell
traffsakerhet 1 beskattningen av carried interest, sérskilt i ljuset av den praxisosdkerhet som
priglat omradet under lang tid. Samtidigt 4r hallbarheten i en sddan ordning starkt beroende
av hur tydligt samspelet mellan systemen regleras. Utan klara regler om foretrdde och
samordning finns en pétaglig risk for regelkonkurrens som underminerar principerna om
forutsebarhet, neutralitet och likformighet. I ett sddant scenario riskerar reformen att
reproducera, snarare dn l0sa, de réttssdkerhetsproblem som motiverat utredningen. Det bor 1
sammanhanget uppmérksammas att bristande kvalitet i skattelagstiftningen ofta kan hirledas
till brister 1 beredningsprocessen, inte sdllan till f6ljd av sndva tidsramar samt ett
remissforfarande och efterfoljande beredningsarbete som priglats av tidspress.”** Det finns
skél att anta att sddana omstdndigheter foreligger i1 forevarande fall, vilket exempelvis
bekriftas av FAR som anser att utredningen saknar en djupare analys avseende behovet av en

sérreglering.”**

Ett sarskilt intressant inslag 1 2026 ars reform av de allminna 3:12-reglerna ar i
sammanhanget inférandet av en begrdnsning av loneunderlaget nir ett foretag direkt eller
indirekt dgs genom en alternativ investeringsfond. Darmed markerar reformen enligt min
uppfattning ett principiellt skifte dér riskkapitalbranschens sirdrag for forsta gdngen erkianns
direkt inom ramen for de allménna famansforetagsreglerna. Att just 16neunderlagsregeln
reformerats, och inte exempelvis rekvisitet verksam 1 betydande omfattning eller
karensreglerna, torde enligt min uppfattning forklaras av att I[oneunderlaget i praktiken utgjort
det mest patagliga instrumentet for riskkapitalaktorer att bygga upp betydande
kapitalutrymme inom ramen for de allmidnna 3:12-reglerna. Genom att utnyttja breda
dotterbolagsdefinitioner har portfoljbolagens 16nesummor fitt genomslag langt upp i
strukturen, trots att de anstdlldas arbetsinsatser haft begrinsad koppling till
forvaltningsbolagets virdeskapande verksamhet.”** Begriansningen av loneunderlaget framstar
dirmed enligt mig som ett riktat och proportionerligt svar pd ett identifierat

systemutnyttjande, snarare &n som ett generellt omtag av hela 3:12-systemet. Lagstiftaren

233 Hultqvist, 2018, s. 146.
B4FAR, 2025, s. 1.
235 50U 2024:36, s. 583 f.
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erkdnner &dven att betydelsen av koncernneutralitet som annars efterstrivas inom
fdmansforetagsregleringen inte uppndr sitt syfte inom riskkapitalbranchen. I sammanhanget
tillméits dven enligt min uppfattning vikten av neutralitet betydelse inom regelverket.
Samtidigt bor det noteras att bestimmelsen 4r den enda 1 den allménna reformen som explicit

tar sikte pa riskkapitalbranschen, vilket tyder pa en 1 ovrigt lagstiftningsteknisk forsiktighet.

Ett alternativ till den foreslagna sirregleringen torde vara att lata de befintliga allménna
3:12-reglerna omfatta dven carried interest, utan att infora ett parallellt regelsystem. Ett
sddant angreppssitt ligger vél 1 linje med det grundldggande syftet bakom 3:12-regelverket,
namligen att skapa ett enkelt, 6verskadligt och d@ndamalsenligt system for att motverka
otillborlig inkomstomvandling utan att i onddan belasta foretagsbeskattningen med teknisk
komplexitet.*® En mojlig 16sning skulle exempelvis vara att inféra den foreslagna, mer
strukturanpassade definitionen av rekvisitet verksam i betydande omfattning, samtidigt som
3:12-reglerna i ovrigt tillimpas pd samma siitt som for andra fimansforetagare.”” En sidan
reglering framstar som allt mer relevant dels for att den utdkade definitionen av rekvisitet
innebédr att aktorer inom branschen ostridigt omfattas av regelverket, varmed antalet
komplicerade bedomningar minskar samtidigt som forutsebarheten torde 6ka markant.”*® Dels
mot bakgrund av att de nyligen reformerade allménna 3:12-reglerna redan nu uttryckligen tar
riskkapitalstrukturer i beaktande genom begrinsningen av 16neunderlaget.”® Som utredaren
sjilv konstaterar i promemorian om beskattning av carried interest kan det dirmed vara mer
dndamalsenligt och forutsebart att ansluta riskkapitalaktorer till det befintliga regelverket,
snarare @n att infora ett parallellt beskattningssystem.”*® En sddan 16sning skulle potentiellt
eliminera regelkonkurrensen, stirka systematiken och bittre harmonisera med 2026 ars

reform vars dvergripande ambition dr att forenkla och forbéttra 3:12 regelverket som helhet.

236 Se avsnitt 5.2.

27 Ify Bertlin, s. 103.
238 Se avsnitt 4.1.2.

23 Se avsnitt 5.2.

240 Fi2025/00173, s. 33.
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6 Avslutande reflektioner

Mot bakgrund av det under lang tid osdkra réttsldget betrdffande beskattningen av carried
interest dr framstillningens huvudsakliga syfte att analysera det lagforslag som sarskilt tar
sikte pd sddan avkastning, samt att prova hur forslaget forhéller sig till det allmidnna
3:12-regelverket, vilket nyligen har reformerats 1 syfte att forenkla systemet. Analysen har
séledes fokuserat pd frigan om inforandet av ett sérskilt 3:12-system for riskkapitalbranschen
ar forenligt dels med lagstiftarens ambition att skapa ett mer dverskéadligt regelverk, dels med

grundldggande skatteréttsliga principer sdsom likformighet, neutralitet och forutsebarhet.

Analysen visar att den fOreslagna sérregleringen 1 vissa avseenden kan bidra till okad
forutsebarhet inom riskkapitalbranschen, vilket dven ligger 1 linje med legalitetsprincipens
krav pa att beskattning ska ha ett tydligt stod 1 lag. Genom att uttryckligen reglera
beskattningen av carried interest minskar beroendet av fragmentarisk och svartolkad praxis,
vilket 1 sig stirker den interna likformigheten mellan aktorer med jamforbara
ersdttningsstrukturer. I det hdnseendet svarar lagstiftningsinitiativet mot ett reellt behov av

klarhet och stabilitet i beskattningen.

Samtidigt framgir av analysen att den Okade forutsebarheten sker till priset av en dkad
systemkomplexitet. Genom att infora ett sirskilt regelverk vid sidan av de allménna
3:12-reglerna uppkommer en situation dér tva parallella regelsystem med delvis dverlappande
rekvisit ska tillimpas. Situationen skapar en pataglig risk for regelkonkurrens, dér
beskattningsutfallet i hog grad kan komma att bero pd hur en viss struktur klassificeras
snarare dn pa dess faktiska innebord. En sadan ordning riskerar att underminera

likformighetsprincipen.

Ett system som differentierar beskattningen beroende pd om avkastning uppkommer inom
eller utanfor ett sdrskilt definierat riskkapitalramverk riskerar att pdverka investerings- och
organisationsval av skatteskél, vilket sitter ambitionen om neutralitet ur spel. Problematiken
framstdr som sérskilt pataglig mot bakgrund av att de allménna 3:12-reglerna samtidigt
reformerats i syfte att bli mer generella och forenklade. I stillet for att bidra till ett mer
sammanhdllet regelverk riskerar lagstiftningen dérmed att forstdrka den bristande koherens

som lidnge préglat 3:12 regelverket.
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Dartill framstar det inte som sjdlvklart att inférandet av ett parallellt sirskilt 3:12-regelverk
utgdr den mest dndamalsenliga 16sningen. Analysen visar att ett alternativt angreppssitt hade
varit att lata de befintliga 3:12-reglerna omfatta dven carried interest, exempelvis genom ett
anpassat rekvisit for bedomningen av verksam i1 betydande omfattning, men 1 dvrigt tillimpa
regelverket enhetligt. Ett sadant forfarande hade i storre utstrackning tillgodosett kraven pa
likformighet och neutralitet samt minskat risken for regelkonkurrens, samtidigt som

forutsebarheten hade kunnat stérkas inom ramen for ett ssmmanhallet system.

Uppsatsen ar emellertid foremal for vissa begransningar. Analysen tar 1 huvudsak sin
utgangspunkt i forarbeten, vilket innebér att de faktiska tillimpningskonsekvenserna &dnnu
inte kan bedomas fullt ut. Diarmed finns det utrymme for vidare forskning. Forutsatt att
reglerna trader i kraft kan framtida studier med fordel undersoka hur regelverken systematiskt
samexisterar och tilldmpas 1 praktiken, sdrskilt i ljuset av ny réttspraxis och Skatteverkets

tillimpning.
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