LAGRADET

Utdrag ur protokoll vid sammantrade 2004-05-17

Narvarande: f.d. regeringsradet Karl-Ingvar Rundqyvist, justitieradet

Torgny Hastad och regeringsradet Géran Schader.

Finansiella sakerheter

Enligt en lagradsremiss den 15 april 2004 (Finansdepartementet) har
regeringen beslutat inhamta Lagradets yttrande 6ver forslag till

1. lag om andring i konkurslagen (1987:672) och

2. lag om &andring i lagen (1991:980) om handel med finansiella

instrument.

Forslagen har infor Lagradet foredragits av kansliradet Katarina
Back.

Forslagen foranleder foljande yttrande av Lagradet:

Inledning

| remissen gors en bedémning av i vad man svensk ratt dverens-
stammer med Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG
av den 6 juni 2002 om stallande av finansiell sakerhet (sékerhets-
direktivet) och féreslas de anpassningar i svensk lagstiftning som

anses nddvandiga.

Vissa av sakerhetsdirektivets bestammelser, namligen de om effektiv

realisation, slutavrakning och atervinning av tillaggssakerheter, an-



sluter till direktivet 98/26/EG om slutgiltig avveckling, som redan blivit
foremal for svenska anpassningar i 5 kap. 1 § lagen om handel med
finansiella instrument samt i 4 kap. 12 § och 8 kap. 10 8§ konkursla-
gen. Bestammelsen i 5 kap. lagen om handel med finansiella instru-
ment galler bara avtal vid handel med finansiella instrument, med
andra liknande rattigheter och ataganden eller med valuta (se harom
prop. 1994/95:130 s. 21 f. och Ds 2003:38 s. 115). Sakerhetsdirekti-
vet galler daremot enligt artikel 1.1 avtal om finansiellt sékerstallan-
de. Det betyder att den bakomliggande affaren (den relevanta eko-
nomiska forpliktelsen) inte behdver avse finansiella instrument utan
kan avse exempelvis kreditforsaljning av en maskin. Om bara den
stallda sakerheten ar finansiell (jfr artiklarna 1.1 och 2.1.a), sa blir

direktivet tillampligt.

Genom att sakerhetsdirektivet har detta breda tillampningsomrade
aktualiseras bl.a. problemet, om eventuella anpassningar i svensk
ratt skall géras genom en vidgning av tillampningsomradet for lagen
om handel med finansiella instrument eller genom andringar i andra
relevanta och generellt tillAmpliga lagar som konkurslagen. Bestam-
melsen om att en slutavrakningsklausul ar giltig ocksa mot parternas
borgenarer star f.n. i lagen om handel med finansiella instrument,
medan reglerna om annan effektiv verkstallighet och om att sékerhe-
ter stallda med dréjsmal fran skuldens tilkomst (tillaggssakerheter)
inte kan atervinnas om stallandet av dem var ordinart aterfinns i kon-

kurslagen.

Regeringen foreslar i lagradsremissen att anpassningar gors i kon-
kurslagen rérande forutsattningarna for kvittning eller slutavrakning
och rérande forutsattningarna for forsaljning av panter vid konkurs.
Dessutom foreslas att de sarskilda formkraven i lagen om handel
med finansiella instrument for giltigheten av avtal om réatt att férfoga

Over annans finansiella instrument upphavs utom nar agaren ar en



fysisk person och att bestammelsen i samma lag om aterpantsattning
justeras. P& en rad andra punkter bedémer regeringen att svensk réatt
Overensstammer med sakerhetsdirektivet, varav féljer att direktivet gj

foranleder lagstiftning.

Sakerhetshavarens ratt vid sakerhetsdverlatelse

Sakerhetsdirektivet omfattar avtal om finansiellt sakerstallande vare
sig detta sker i form av finansiell aganderattsoverféring, dvs. avtal
dar den fulla aganderatten overfors for att sékerstalla underliggande
forpliktelser, eller finansiell sékerhet, dvs. avtal dar den fulla (eller
snarare: viss del av) aganderatten kvarstar hos sakerhetsstallaren
(artikel 2.1).

Enligt ingressmening 13 syftar sdkerhetsdirektivet till att skydda gil-
tigheten av sakerstallanden dar den fulla aganderéatten till den finan-
siella séakerheten overfors (sékerhetsoverlatelser), t.ex. genom att
sadana avtal inte omklassificeras som sakerstallande ("security inte-
rests”). | artikel 6 stadgas att medlemsstaterna skall sakerstalla att
avtal om finansiell &ganderattsoverforing kan fa verkan i enlighet

med villkoren i detsamma.

| svensk ratt far en sakerhetskopare inte mer an ett sakerhetsintresse
satillvida att 37 § avtalslagen angaende sékerhetsstallarens ratt till
overhypotek galler ockséa for sakerhetsdverlatelser. Vidare behandlas
sakerhetsoverlatelser atminstone i vissa sammanhang som pantsatt-
ningar, exempelvis i 4 kap. 12 § konkurslagen rérande atervinning.
Det kan ocksa papekas att en sakerhetskopare enligt svensk ratt inte
har en generell ratt att férfoga 6ver sékerheten for andra syften an att
tacka den underliggande forpliktelsen, men sedvaneratten kan tan-

kas vara annorlunda inom vissa branscher.



Regeringen beddmer att de ndmnda avsnitten i sakerhetsdirektivet
inte pakallar ndgon lagstiftning i Sverige. Lagradet godtar den be-
démningen under beaktande av dels att rubriken till artikel 4 om
verkstallighet inkluderar sékerhetsoverlatelser samtidigt som artikeln
ger medlemsstaterna mojlighet att foreskriva en skyldighet att redou-
sa Overhypotek (jfr artikel 4.6), dels att bestammelserna om atervin-
ning i artikel 8 inte hindrar svensk ratt fran att tillampa 4 kap. 12 §

konkurslagen péa de transaktioner som behandlas i direktivet.

Sékerhetsstallarens radighet 6ver sékerheten

Enligt ingressmening 9 till direktivet far medlemsstaterna som (enda)
giltighetskrav for finansiella séakerheter stipulera att sékerheten skall
overlamnas, overforas, hallas, registreras eller pa annat satt beteck-
nas, sa att sakerhetstagaren, eller annan person som handlar pa sa-
kerhetstagarens vagnar, innehar eller kontrollerar den. | artiklarna 1.5
och 2.2 forutsétts att det ar fraga om sakerheter som lamnas, 6ver-
fors, halls, registreras etc. Dessa bestammelser medger eller t.o.m.
kraver att sékerhetsstallaren i enlighet med svensk ratt avskurits fran

radigheten over sakerheten.

I ingressen p. 9 uttalas emellertid dessutom att direktivet inte uteslu-
ter sddana sakerhetstekniker som ger sékerhetsstallaren mojlighet
att ersatta sadkerheten eller dra tillbaka dverskjutande sakerhet. | arti-
kel 2.2 tillaggs att en ratt for sdkerhetsstéllaren att byta ut den finan-
siella sakerheten eller att dra tillbaka 6verskjutande finansiell saker-
het inte skall paverka det faktum att den finansiella sakerheten anses
ha stallts till sakerhetstagaren enligt direktivet. Sakerhetstagaren
skall m.a.o. ha en sakrattsligt skyddad stallning, a&ven om han med-
gett sékerhetsstallaren att byta ut sakerheten (mot annan sakerhet

av samma varde) eller att dra tillbaka 6verhypotek.



| praxis inom den finansiella sektorn ar det ytterst vanligt att saker-
hetsstéallaren medges en uttrycklig eller, oftare, implicit ratt att dra
tillbaka sa mycket av sakerheten (varderad till sitt belaningsvarde)
som overstiger den skuld som sdkras. Sdkerheten kan darmed, &ven
under sakerhetstiden, sagas vara vardebestamd (vid realisationen far
sékerhetstagaren naturligtvis aldrig tillgodogdra sig mer &n vad som

behovs for att tadcka skulden).

| Ds 2003:38 sags (s. 54) att det ar oklart om en sadan vardebe-
stamd pantratt godtas i svensk ratt. | remissen uttalas (avsnitt 5.6) att
det inte ryms inom detta lagstiftningsarende att, sdsom Stockholms-

borsen AB efterfragar, reglera vardebegransad pantsattning.

Lagradet konstaterar att direktivet kraver ett stallningstagande — men
inte obetingat en lagreglering — betraffande fragan huruvida en bytes-
ratt eller en rétt att disponera 6ver 6verhypotek enligt svensk ratt
aventyrar séakerhetstagarens ratt till sékerheten. Lagradet noterar att
de forfattare som inte bara allmant har behandlat den s.k. speciali-
tetsprincipen utan som konkret har diskuterat vardebestamd pantratt

i vardepappersdepaer dragit slutsatsen att en sakerhetshavare bor
anses ha giltig sakerhet i den egendom som han har kontroll 6ver,
aven om hans ratt och darmed kontroll redan under sékerhetstiden ar
bestamd till ett visst varde av helheten. (Se Hastad, Sakratt avseen-
de 16s egendom, 6 uppl. 1996, s. 334 ff. och Walin, Pantratt, 2 uppl.
1998, s. 116; det bor observeras att 4 kap. 12 8§ konkurslagen and-
rats sedan Hastad gjorde sina uttalanden, vilket minimerar risken for
atervinning vid underlatet, mojligt uttag.) Svensk ratt torde darfor vara

forenlig med de ndmnda bestammelserna i sakerhetsdirektivet.



Séakerhetstagarens forfoganderatt; 3 kap. 1 8 lagen om handel

med finansiella instrument

Enligt artikel 5.1 i direktivet skall villkoren i ett avtal om finansiell sa-
kerhet om att sdkerhetstagaren har ratt att forfoga 6ver stallda finan-
siella séakerheter respekteras. Det ar underforstatt att forfogandet
skall ske for egen rakning och att det ar fraga om ett forfogande in-
nan en realisation av sékerheten blir aktuell (jfr artikel 4). Denna be-
stammelse utgor i huvudsak inget problem enligt svensk ratt, efter-
som avtalsfrinet rader mellan parterna. Problemen ar dels huruvida
svensk ratt maste modifiera det formkrav som enligt 3 kap. 1 och

3 88 lagen om handel med finansiella instrument géller for saddana
avtal, dels huruvida sadana avtal enligt svensk ratt har vissa andra

rattsverkningar som eventuellt forutsatts i direktivet (artikel 5.2-5).

Det ar lampligt att forst beréra ett forfogandemedgivandes rattsverk-
ningar, eftersom dessa kan tillmétas betydelse fér uppstallandet av
sarskilda formkrav for att sadana medgivanden skall bli giltiga eller

naringsrattsligt tillatna.

Enligt direktivets artikel 5.2 skall en sékerhetstagare, som utnyttjat en
forfoganderatt, vara skyldig att 6verfora likvardig sakerhet for att er-
satta den ursprungliga senast pa forfallodagen for de ekonomiska
forpliktelser som sakras. Alternativt skall sakerhetstagaren i enlighet
med parternas avtal kvitta vardet av den likvardiga séakerheten mot
sin fordran eller anvanda den likvardiga sdkerheten till uppfyllelse av
motpartens forpliktelse. Enligt artikel 5.3 skall en likvardig sakerhet,
som Qverforts enligt punkt 2, omfattas av samma avtal som den ur-
sprungliga sakerheten och behandlas som om den likvardiga séker-
heten stallts enligt detta avtal vid samma tidpunkt som den ursprung-
liga. Medlemsstaterna skall enligt artikel 5.4 sakerstélla att saker-

hetstagarens utnyttjande av sakerheten enligt denna artikel inte in-



nebar att sdkerhetstagarens rattigheter blir ogiltiga eller omojliga att
gora gallande enligt avtalet i férhallande till den sékerhet som saker-
hetstagaren 6verfort till uppfyllandet av sin skyldighet att stalla likvar-
dig sakerhet. Slutligen anges i artikel 5.5 att, om en utldsande han-
delse intraffar innan forpliktelsen att dverfora likvardig sakerhet upp-

fyllts, denna forpliktelse kan bli foremal for en slutavrakningsklausul.

Syftet med direktivet &r antagligen att sakerhetstagaren skall behalla
sin separationsratt till den ursprungliga sékerheten trots forfogande-
medgivandet (jfr artikel 5.3), men detta uttalas inte uttryckligt i nagon
artikel. Sarskilt med hansyn hartill bor ingressmening 19 fa genom-
slag. Dari anfors att sdkerhetstagarens foérfoganderatt dver den fi-
nansiella sékerheten inte skall paverka tillampningen av nationell
lagstiftning som ror separation av tillgdngar och orattvis behandling
av borgenarer. Svensk ratt lamnas saledes i orubbat bo vad galler

sakerhetsstallarens ratt till sdkerheten i sakerhetstagarens konkurs.

Med hansyn till att forfogandemedgivandets rattsverkningar har rele-
vans for fragan i vad man formkravet i 3 kap. 3 § lagen om handel
med finansiella instrument bor behallas, skall ndgra ord anda sagas

om dessa rattsverkningar.

| remissen anfors att rattslaget i Sverige ar osakert nar det galler sa-
kerhetsstéallarens separationsratt. Lagradet har svart att foérsta denna
bedémning. Om sakerhetstagaren har fatt ratt att forfoga 6ver saker-
heten for egen rakning utan att sékerhetstagaren ar forskingringsan-
svarig vid oférmaga att aterlamna motsvarande egendom (och nagot
sadant straffansvar torde inte anses foreligga enligt branschuppfatt-
ningen), ar det klart att sdkerheten inte mottas och forvaras for sa-
kerhetsstallarens rakning med s.k. redovisningsskyldighet i den me-
ning som avses i lagen (1944:181) om redovisningsmedel, vilken ar

direkt tillamplig pa pengar och analogt tillamplig pa annan fungibel



egendom. Darmed foreligger en forstrackning, s.k. pignus irregulare
(med kvittningsratt for parterna), och sakerhetsstallaren saknar sepa-
rationsratt till 6verhypoteket &ven om séakerheten ar orubbad och
darmed avskild fran sakerhetstagarens 6vriga formogenhet. Det utta-
lande som Undén gjorde pa 1920-talet, och som sedan utan nagon
diskussion upprepats av ett antal forfattare, gjordes saledes fore till-
komsten av lagen om redovisningsmedel och pa en tidpunkt da det
avgorande for separationsratten var obrutet avskiljande (se Hastad,
a.a. s. 155 ff. med hanvisningar i not 15; jfr Walin, a.a. s. 116 f. Han-
visning kan aven goras till den nordiska principen att &ganderatts-
forbehall ar fran borjan ogiltiga, om kdparen fatt fri forfoganderatt.).
En foljd av att avtalet ses som en forstrackning ar att sdkerhetsstélla-
ren inte kan fa sakrattsligt skydd till det substitut som sakerhetstaga-
ren skaffat forran sadant skydd upptrader enligt 6verlatelseregler. Ett
avskiljande ar saledes inte tillrackligt, inte ens om det sker medan
sakerhetstagaren fortfarande &ar solvent, nar nagon redovisningsskyl-
dighet inte foreligger. Redan ett medgivande till fri férfoganderatt ar

aventyrligt for agaren av sakerheten.

Det ar uppenbart att enligt svensk ratt sdkerhetstagarens forfogande-
ratt inte medfor att hans stallning blir samre i forhallande till saker-
hetsgivarens borgenarer &n om fo rfoganderatt saknats. Ratten byter
emellertid karaktar. "Sakerheten” ingar i sakerhetstagarens formo-
genhet med skyldighet fér honom att aterleverera ett Gverhypotek.
Vid bristande fullgérelse av sakerhetsstéllaren behdver sdkerhetsta-
garen inte tillampa regler om pantrealisation utan han kan férfoga
over sakerheten, om det inte redan skett, och vid fullgérandet av sin
egen skyldighet till aterleverans réakna av sin fordran. Kravet i artikel
5.4 ar saledes uppfyllt.

Nar sakerhetstagaren har 6verfort en likvardig sakerhet till sdker-

hetsstéllaren (i allmdnhet genom att denne registrerats som agare av



tillgangen), kan fradga uppkomma om overférandet kan atervinnas till
sakerhetstagarens konkursbo. Forutsatt att sakerheten inte mottagits
med redovisningsskyldighet och substitutet avskilts utan dréjsmal
eller medan sakerhetstagaren fortfarande var solve nt, bor fragan om
atervinning bedémas enligt de regler som galler for fullgérelse ur den
egna férmogenheten. Om sakerhetstagaren lanat pengar (ev. i
frammande valuta), blir 4 kap. 10 § konkurslagen tillamplig. Daremot
ar det ovisst om fullgorelse av en naturaforpliktelse (leverans av ett
finansiellt instrument) kan atervinnas enligt annan regel &n 4 kap. 5 §
konkurslagen (se NJA 1950 s. 417); olampligheten av en sadan
distinktion illustreras tydligt pa det finansiella omradet. Att det i direk-
tivets artikel 5.3 foreskrivs att sakerheten efter dverférandet skall be-
handlas som om den var den ursprungligen stallda sdkerheten med-
for i detta sammanhang emellertid inget problem, eftersom en aterle-
verans av den ursprungligen stéllda séakerheten (nar den pa grund av
forfogandemedgivandet dgdes av sékerhetstagaren) ockséa skulle

beddmas som en fullgdrelse ur den egna formodgenheten.

Det kan tillaggas att, eftersom ett avtal med fri forfoganderatt for sa-
kerhetstagaren i sig utgor handel med finansiella instrument, en slut-
avrakningsklausul blir giltig redan enligt 5 kap. 1 8§ lagen om handel

med finansiella instrument.

Vad harefter galler formkraveti 3 kap. 1 och 3 88 lagen om handel
med finansiella instrument finns en bestammelse i direktivets artikel
3.1 om att medlemsstaterna inte skall krava att skapandet, giltighe-
ten, fullbordandet, verkstalligheten eller tillatligheten som bevisning
av ett avtal om finansiellt sékerhetsstéllande eller stallandet av en
finansiell sékerhet i enlighet med ett sadant avtal ar beroende av na-
gon formell handling. Detta skulle kunna uppfattas sa att, exempelvis
vid aterpantsattning, avtalet mellan aterpantséattaren och aterpantha-

varen inte fick vara beroende av form; daremot skulle den nationella
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ratten kunna krava att pantagarens samtycke till aterpantsattningen
ar formbundet. Denna tolkning ar dock knappast avsedd, utan artikel
3.1 torde vara att forsta sa att villkoren i ett sakerhetsavtal skall galla
oberoende av en formell handling (Iat vara att sjalva stallandet skall
kunna styrkas skriftligen eller pa ett rattsligt likvardigt satt, se artikel
3.2). Darmed maste det kvalificerade formkravet i 3 kap. 1 och 3 8§
lagen om handel med finansiella instrument modifieras savitt galler
avtal mellan aktérer omnamnda i artikel 1.2 a-d, dar direktivet ar obli-
gatoriskt tillampligt. Inget hindrar att modifikationen ocksa omfattar

avtal mellan andra parter.

Enligt remissférslaget skall det kvalificerade formkravet i 3 kap. 1 8
gélla endast nar agaren av de finansiella instrumenten ar en fysisk
person och nar foretag under Finansinspektionens tillsyn medverkar
till ett avtal om fri férfoganderatt mellan andra parter och nagon av
dessa ar en fysisk person. | Ds 2003:38 hade undantaget fran det
kvalificerade formkravet begréansats till de fall som ar obligatoriska
enligt direktivet, dvs. i stort sett nar bada inblandade parter ar aktorer

med sarskild inriktning pa det finansiella omradet.

| remissen (avsnitt 6.2.2) motiveras det omfattande undantaget — in-
kluderande ocksa mindre aktiebolag som i huvudsak verkar inom
annan bransch men som investerat overlikviditet i finansiella instru-
ment — med att skyddet for sadana aktorer kan tillgodoses genom
annan lagstiftning. Det skulle t.ex. finnas en mgjlighet for Finansin-
spektionen och Marknadsdomstolen att ingripa mot foreteelser som
inte kan anses forenliga med sund verksamhet, och slutligen skulle
ocksa avtalslagens bestammelser om ogiltighet och jamkning kunna

bli aktuella (vid allman domstol).

Lagradet har svart att forsta poangen i att tillata formlosa avtal om fri

forfoganderatt i den bestammelse som just reglerar denna fraga och
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som forbjuder sadana avtal i relation till vissa personer for att sedan
eventuellt forbjuda eller ogiltigférklara dem med stéd av andra regler,
som 36 § avtalslagen eller foreskrifter fran Finansinspektionen. Det
leder varken till 6verskadlighet eller till angelagen visshet om rattsi-
get, och det kan dessutom betvivlas att ingripanden enligt andra reg-
ler kan ske annat an i speciella fall, om bestammelsen i lagen om
handel med finansiella instrument lamnar ett reservationslost god-
kéannande. Fragan ar emellertid om ifragavarande avtal om fri forfo-
ganderatt, med hansyn till den radikala och svarinsedda forsvag-
ningen av agarens rattsstallning, bor generellt omgardas med en tyd-
lig varning och om rattsfoljden av ett asidosattande bor vara ogiltig-
het (som i lagen 1919:242 med vissa bestammelser om ratt att for-
foga 6ver annan tillhériga fondpapper, med utforlig beskrivning i
forarbetena av den praxis som utbrett sig innan ogiltighetsregeln
infordes) eller blott naringsrattsliga pafélider (som enligt 1979 ars
forfogandelag och enligt 1991 ars lag om handel med finansiella in-
strument, vilkas forarbeten helt saknar motivering for uppluckringen).
Ett sarskilt skal till att vara forsiktig med att ur holka agarnas skydd ar
att bestammelserna i 3 kap. lagen om handel med finansiella instru-
ment galler inte bara avtal dar de finansiella instrumenten ar férema-
let for handeln (som i 5 kap. denna lag) utan alla avtal om forfogan-
deratt 6ver sadana instrument, exempelvis i samband med deposi-
tioner dar agaren inte mottagit nagon kredit fran det finansiella insti-
tutet.

Lagradet ifragasatter sammanfattningsvis att det ar lampligt och att
det finns tillrackligt beredningsunderlag for att i 3 kap. 1 § lagen om
handel med finansiella instrument slopa det kvalificerade formkravet
for andra an de sarskilt kvalificerade aktorer som tagits upp i Ds
2003:38.
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Sarskilt om aterpantséttning; 3 kap. 3 § lagen om handel med

finansiella instrument

Nar det i artikel 5.1 i direktivet foéreskrivs att medlemsstaterna skall se
till att sakerhetstagaren med stdd av ett formlost samtycke far forfoga
Over sakerheten enligt avtalet, betyder forfoga enligt artikel 2.1 m att
sakerhetstagaren skall ha ratt att forfoga dver sakerheten som agare.
Fragan uppkommer vad detta medfor savitt galler aterpantsattning.
Har artikel 5.1 baring pa annat an aterpantsattning av sjalva panten?
Om panthavaren pantsatter sin pantratt, forfogar han ju inte dver sa-

kerheten som agare.

Aterpantsattning av sjalva panten, dock inte pa strangare villkor &n
som galler mellan pantséattaren och panthavaren/aterpantsattaren,
kan ske utan pantsattarens samtycke enligt 10 kap. 6 8 handelsbal-
ken. Denna bestammelse galler dock inte till férman for foretag under
Finansinspektionens tillsyn. Dessa far enligt 3 kap. 1 § lagen om
handel med finansiella instrument férfoga 6ver panten for egen rak-
ning endast med &garens i sarskild ordning givna samtycke. Enligt
3 kap. 3 8 samma lag far de dessutom — utan agarens samtycke —
pantsatta eller 6verlata pantratten (dvs. sin egen egendom) tillsam-
mans med den fordran som panten utgor pant for. For "aterpantsatt-
ning eller 6verlatelse pa annat satt” fordras avtal i sadan form som
foreskrivs i 3 kap. 1 § namnda lag. Aterpantséttning eller 6verlatelse
far enligt 3 § inte ske for hogre belopp eller pa strangare villkor &n

vad som géller hos panthavaren.

Bestammelserna i 3 kap. 3 § lagen om handel med finansiella in-

strument ar i flera avseenden dunkla. Inledningsvis kan anmarkas att
deti 1919 ars lag talades om aterpantsattning av fondpapperen, dvs.
sjalva panten, sdsom i 10 kap. 6 § handelsbalken. Ar 1979 fick para-

grafen nuvarande innebord, dvs. den avser férfogande 6ver pantrat-
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ten. Nagon forklaring till &ndringen gavs inte i motiven. | litteraturen
har ifrdgasatts om det 6ver huvud taget ar meningsfullt att forfoga
over pantratten skild fran den pantséakrade fordringen ("pa annat
satt”). For att aterpanthavaren (en term som &r nagot oegentlig vid
forvarv av pantratt) skall kunna ta pantratten i ansprak (dvs. sélja
panten) for sin egen fordran, maste han kunna erbjuda pantséattaren
(agaren) en nedskrivning av den pantsakrade fordringen. Denna
maste saledes atminstone reserveras for aterpanthavaren, vilket i
praktiken blir likvardigt med en pantsattning/overlatelse dven av ford-
ringen. Om panthavaren skulle ha forfogat 6ver den sékrade ford-
ringen till forman for nagon annan, uppkommer en tvesaluliknande
situation. Ocksa bestammelsen om att en aterpantsattning inte far
ske pa strangare villkor blir meningslos i relation till en pantsattning
av pantratten. Oavsett denna bestdmmelse ar det klart att pantratten
kan utnyttjas bara om forutséttningar for realisation intratt enligt avta-
let mellan pantsattaren (&garen) och panthavaren och bara for betal-
ning av den sakrade fordringen eller i vart fall mot nedskrivning av
denna fordran. Méjligen bor darfoér andra och tredje meningarna i

3 kap. 3 § lagen om handel med finansiella instrument forstas sa att
dar asyftas panthavarens aterpantsattning av sjalva panten och
sakerhetsoverlatelse av densamma. Men da blir & andra sidan han-
visningen till formkravet i 3 kap. 1 § 6verflodig, eftersom férfoganden

Over sjalva panten redan regleratsi 1 8.

Nu foreslas i remissen att andra meningen i 3 kap. 3 § lagen om
handel med finansiella instrument andras. Fortfarande skall ett fore-
tag under Finansinspektionens tillsyn enligt férsta meningen — utan
krav pa samtycke fran pantsattaren — fa pantsatta eller 6verlata pant-
ratten bara tillsammans med den fordran som panten utgor pant for,
men tillampningsomradet inskranks till panter stéllda av fysiska per-
soner. Darefter stadgas: "For ate rpantsattning eller overlatelse pa

annat séatt av panten fordras sadant avtal som anges i 1 §. Aterpant-
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sattning eller 6verlatelse far da inte ske for hdgre belopp eller pa

stréangare villkor &n vad som galler hos panthavaren.”

Inforandet av orden "av panten” och "da” har ingen motsvarighet i Ds
2003:38 och saknar motivering i remissen. Enligt vad som uppgavs

vid féredragningen har andringen gjorts av sprakliga skal.

En effekt av &ndringen i andra meningen blir att férsta meningen i
paragrafen ar agnad att lasas motsattningsvis, sa att pantsattning av
pantratten 6ver huvud taget inte far ske utan samband med fordring-
en. Men ar en sadan regel lamplig, om en pantsattning av pantratten
implicit far anses innebéara ocksa en pantsattning eller atminstone en
reservation av den pantsakrade fordringen for aterpanthavarens ut-

nyttjande? Borde inte i stdllet detta uttalas?

Angivandet i 3 § andra meningen av att aterpantsattning pa annat
satt av panten, dvs. utan samband med aterpantsattarens fordran,
far ske endast med pantagarens kvalificerade samtycke enligt 1 § ar
som ovan namnts overflodigt. Detta star ju redan i 1 §. Daremot fyller
den tredje meningen om att aterpantsattningen av panten inte far ske
till hogre belopp eller strangare villkor en viktig funktion som tvingan-
de regel; i 10 kap. 6 8§ handelsbalken &r den dispositiv. Inskrankning-
en ar dock inte tillaten inom sakerhetsdirektivets obligatoriska om-
rade.

Att en dverlatelse av sjalva sakerheten utan samband med aterpant-
sattarens fordran far ske med iakttagande av formkravet i 3 kap. 1 §
star som namnts redan i 1 8. Efter tillagget av orden "av panten” i
andra meningen kommer tredje meningen att bli obegriplig savitt
galler 6verlatelser, om det ar fraga om ar en omsattningsoverlatelse.

En omsattningsoverlatelse av panten med dgarens samtycke enligt



15

1 8 blir slutlig och sker mot en kopeskilling. | detta sammanhang kan
man inte tala om "fér hégre belopp eler strangare villkor”. Om dar-
emot en sékerhetsoverlatelse avses, blir tillagget meningsfullt, sdsom
vid aterpantsattning av panten. | 1919 ars fondpapperslag markera-
des att bestammelsen om forbud mot stréangare villkor avsag ater-
pantsattning och sakerhetsoverlatelse (men inte omsattningsoverla-
telse) genom anvandandet av ordet "Utsattande” i 3 § andra mening-

en.

Det finns knappast nagot tvingande behov av att omnamna att en
panthavare — utan agarens/pantséattarens samtycke — far pantsatta
sin pantratt (dvs. sin egen egendom) bland bestdmmelser som hand-
lar om férfogande dver annan tillhérig egendom. Det skulle dock be-
hovas klargéranden i lag av att en amortering av pantsattarens skuld
till panthavaren inte garna kan galla mot den som forvarvat pantrat-
ten frdn panthavaren, om pantsattaren kande till (eller borde ha kant
till) att pantratte n 6vergatt till annan (jfr 29 § skuldebrevslagen och

16 8§ konsumentkreditlagen). Annars skapar pantratten i pantratten
ingen tillforlitlig sakerhet for aterpanthavaren, och det kan pa denna
grund sattas i fraga om aterpanthavarens ratt alls kan anses skyddad
mot aterpantsattarens borgenarer (se Hastad, a.a. s. 299 f. not 43).
Det skulle ocksa vara fordelaktigt att det klargors vad som galler ifall
panthavaren forfogar 6ver bade pantratten och sin sakrade fordran
men till olika personer samt under vilka forutsattningar fo rvarvaren av
pantratten far skydd mot borgenarerna till den som forfogat éver
pantratten. | sistnAmnt hanseende talar mycket for att pantratten skall
ses som ett accessorium till det uttryckliga eller implicita forfogandet
over den underliggande fordringen (jfr 3 § fé rmansrattslagen), men
aven andra asikter forekommer. Savitt géller aterpantsattning av sjal-
va panten kan det synas lampligt att det, nar pantens agare ar en
fysisk person eller en i sammanhanget okvalificerad juridisk person,

finns en tvingande regel om att aterpantsattningen — trots kravet pa



16

kvalificerat samtycke — inte far ske pa strangare villkor. Emellertid ar
denna regel inkonsistent med mdjligheten enligt 1 § att panthavaren
med pantagarens kvalificerade samtycke far helt fritt forfoga over
panten; varfor skall den som bara deponerat finansiella instrument bli
bunden av ett obegransat forfogandemedgivande, medan den som
upplatit pantratt eller som (av och till) ar bunden av en legal pantratt
inte kan avkravas ett obegransat forfogandemedgivande. Ocksa be-
traffande aterpantséattning av sjalva panten vore det fordelaktigt med
klargéranden av vilken verkan en amortering i ond tro till &terpantsat-
taren har och vad som kravs for att aterpanthavaren skall fa skydd

mot aterpantsattarens borgenérer.

Fastan inférandet av ordet "panten” i det remitterade forslaget medfor
vissa fordelar jamfort med den géllande lydelsen, &r det uppenbart
att det saknas underlag for att i detta lagstiftningsarende bringa ord-
ning i 3 kap. 3 § lagen om handel med finansiella instrument och an-
slutande aterpantsattningsfragor. Saken borde snarast bli féremal for
en sarskild utredning (varvid nyttigt underlag kan inhamtas fran en i
juni 2004 utkommande avhandling av Staffan Myrdal). Nu bor endast
atgarder vidtas som provisoriskt bringar paragrafen i samklang med
sakerhetsdirektivet. Lampligen goérs det genom att de &ndringar som

foreslagits i Ds 2003:38 genomfors.

Verkstallighet; 5 kap. 15 8§ och 8 kap. 10 § konkurslagen

Enligt artikel 4 i direktivet som enligt rubriken omfattar verkstéallighet
av avtal om finansiellt sakerhetsstallande — vilket enligt definitionen i
artikel 2.1 a inkluderar sakerhetsoverlatelser — skall medlemsstaterna
enligt artikel 4.1 se till att sékerhetstagaren, nar en utlésande han-
delse intraffat, kan realisera stéllda finansiella sakerheter — enligt
definitionen i art. 2.1 ¢ saledes sakerheter dar den fulla &ganderatten

kvarstar hos sékerhetsstallaren — enligt villkoren i avtalet genom for-
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saljning, tillagnelse eller kvittning. Enligt artikel 4.2 kan tillagnelse ske
endast om parterna i avtalet kommit 6verens om hur de finansiella
instrumenten skall varderas. Medlemsstaterna far enligt artikel 4.6
foreskriva att realisationen och varderingen skall genomféras pa ett
affarsmassigt rimligt séatt (jfr aven ingressen p. 17). Staterna far enligt
artikel 4.4 (se aven artikel 7.2) inte uppstalla krav pa att realisationen
skall foregas av meddelande till sakerhetsstallaren eler godkannan-
de av domstol e.d. eller att realisation skall ske pa auktion eller nagot
annat foreskrivet satt eller att nagon ytterligare tidsfrist skall ha 16pt
ut. Staterna skall vidare enligt artikel 4.5 se till att avtalet far verkan
utan hinder av insolvensforfarande. (Jfr &ven artikel 7.2 om slutav-

réakningsklausuler.)

| konkurslagen finns ett par bestammelser som star i strid mot direk-
tivet, namligen dels 5 kap. 15 § om att kvittning inte far ske ifall kvitt-
ning ar utesluten pa grund av fordringarnas beskaffe nhet, dels 8 kap.
10 § rérande forsaljning av pant i konkurs. Bestammelsen i 5 kap.

15 § ar visserligen inskréankt genom 5 kap. 1 8§ lagen om handel med
finansiella instrument, men den inskrankningen géller bara vid handel
med finansiella instrument m.m., inte om ett finansiellt instrument

utgor sakerhet vid annan handel.

Av bestammelsen om fordringarnas beskaffenhet i 5 kap. 15 § kon-
kurslagen anses folja att fordringar far — oavsett vad parte rna avtalat
— avraknas mot varandra i konkurs bara om de ar av samma art. Sa-
ledes kan penningfordringar inte avrdknas mot aktiefordringar. | be-
greppet fordringarnas beskaffenhet ligger emellertid mer &n sadan
s.k. komputabilitet. Om konkursgéldenaren t.ex. har en fordran pa
underhallsbidrag, anses borgenaren inte kunna kvitta med annan
fordran. Inte heller kan borgenaren anvanda en efterstalld fordran for
kvittning i konkurs. (Se NJA Il 1976 s. 221 f.) Att borgenérens skuld
utgor en redovisningsskuld hindrar dock inte kvittning (NJA 1971
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5.122).

| forslaget till &ndring av 5 kap. 15 § konkurslagen foreskrivs i tredje
stycket att bestammelsen om att kvittning inte far vara utesluten pa
grund av fordringarnas beskaffenhet inte skall galla, om borgenéren
till kvittning anvander finansiella instrument eller valuta som han in-
nehar som sakerhet och det framgar av avtalet mellan borgenaren
och géaldenaren att forplikte Iserna dem emellan skall slutavrédknas om
en av parterna forsatts i konkurs eller att borgenaren far realisera

sékerheten genom kvittning.

Darmed kommer en sdkerhet i ett finansiellt instrument eller valuta
med stod av ett villkor i avtalet att kunna anvandas till kvittning, aven
om kvittning skulle ha varit utesluten pa annan grund &n bristande
komputabilitet. Visserligen torde det vara ovanligt att t.ex. en fordran
pa underhallsbidrag kommer att std mot en fordran sakrad med ett
finansiellt instrument eller valuta, men Lagradet far intrycket att bak-
om remissforslaget ligger uppfattningen att termen "fordringarnas
beskaffenhet” syftar uteslutande pa komputabilitet och att andra kon-
sekvenser av forslaget inte ar 6vervagda. Salunda finns ingen varde-
rande diskussion av huruvida det ar lampligt att kvittning i konkurs
med stdd av ett generellt avtalsvillkor far ske med finansiella instru-
ment, som sékrar en fordran pa leverans av en maskin, mot leveran-
torens fordran pa betalning eller skadestand hanforlig till samma
eller en annan affar. Det skulle betyda att en kopare, som angrade
sitt kop, vid konkurs skulle kunna frigéra sig fran detta i de fall han
rakar ha en konnex eller inkonnex skuld till leverantdren, varigenom
konkursboets ratt enligt 63 § forsta stycket koplagen att intrada i av-

talet satts ur spel.

Det kan dessutom anmarkas att, om enligt parternas avtal aven in-

komputabla fordringar far kvittas mot varandra utom konkurs, det inte
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finns nagot behov av att infora det foreslagna undantaget. Kvittning
ar ju da tillaten aven i konkurs enligt huvudregeln. Vad som astad-
koms genom forslaget ar att ett avtal som innebar att kvittning far ske
vid endera partens konkurs, men inte annars, blir bindande foér kon-
kursboet. Ett sddant avtalsvillkor bér emellertid inte respekteras, och

det har knappast heller varit syftet med direktivet.

Samtidigt som forslaget saledes skulle fa langtgaende verkningar, ar
det i ett annat avseende for inskrankt for att astadkomma vad som
asyftas. Undantaget omfattar endast situationen nar borgenaren in-
nehar finansiella instrument eller valuta som sakerhet. Om han mot-
tagit ett "aktielan” med fri forfoganderatt Gver aktierna pa kredit, inne-
har han inte aktierna som sékerhet for en annan forpliktelse utan
med aganderatt. Hans skuld att leverera likadana aktier till "langiva-
ren” faller utom den foreslagna lagbestammelsen. Ibland kan emel-
lertid "aktielanet” eller repan ingd som ett moment i en storre helhet,
dar skyldigheten att leverera likadana aktier utgor sékerhet i den
egna skulden for en fordran pa den som "lanat” ut aktierna. Huruvida
en skyldighet till leverans enligt repan utgor sékerhet for ett annat
atagande borde rimligen bedomas med hansyn till andra regler &n
den kvittningsratt som enligt lagforslaget blir féljJden om repan utgor
en sakerhet; i annat fall skulle det bli frdga om ett rent cirkelresone-
mang. Lagradet férmodar att ifrdgavarande bedémningar kan bli in-
trikata. Samtidigt noteras att leveransskyldighet enligt repor med st6d
av en kvittnings- eller slutavrakningsklausul kan avraknas enligt

5 kap. 1 8§ lagen om handel med finansiella instrument.

Slutligen vill Lagradet ifragasatta huruvida en andring i 5 kap. 15 §
konkurslagen éver huvud taget behovs. Nar det foreslas att en bor-
genar i enlighet med parternas avtal skall fa anvanda finansiella in-
strument eller valuta till kvittning, innebéar det i realiteten att borgena-

ren utan realisation skall fa tillgodogora sig sakerhete n mot att han
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redovisar dverhypoteket till galdenarens konkursbo. En sadan regel
har sitt naturliga hemvist i 8 kap. 10 § konkurslagen. Att det i séker-
hetsdirektivet anges att borgenaren skall ha ratt att tillgodogora sig
sékerheten under beteckningen kvittning bor rimligen inte kréava att

en andring gors i konkurslagens kvittningsparagraf.

Sammanfattningsvis anser Lagradet att en andring inte alls behover
goras i 5 kap. 15 8 konkurslagen; sakligt sett passar den féreslagna
andringen battre i 8 kap. 10 8 samma lag (se strax nedan). Dessut-
om anser Lagradet att underlaget sviktar vad galler en sa generell
andring som den forslagna. Lagradet ifragasatter darfor om det inte
vore lampligare att tills vidare begréansa andringen till avtal mellan
parter som faller under sékerhetsdirektivets obligatoriska omrade,
dvs. sadana som namns i artikel 1.2 a-d. En sadan andring utfors
lampligen genom att 5 kap. 1 8§ lagen om handel med finansiella in-
strument far ett vidgat tillampningsomrade, sa att paragrafen inte
bara géller vid handel med finansiella instrument m.m. utan ocksa
nar finansiella instrument eller valuta lamnats som sakerhet mellan

sadana parter.

Enligt artikel 4 i sdkerhetsdirektivet racker det inte att medlemssta-
terna ser till att en finansiell sakerhet kan anvéndas till omedelbar
"kvittning”. Staterna skall ocksa se till att en borgenar, som innehar
finansiella sdkerheter eller valuta, utan hinder av insolvensforfarande
kan realisera sakerheterna i enlighet med villkoren i parternas avtal.
Darfor foreslas i remissen att 8 kap. 10 § andra stycket forsta me-
ningen konkurslagen far ett tillagg av denna innebord. Aven mot
denna bestammelse kan anmarkningen riktas att den kan leda till att
ett konkursbos ratt att intrdda i galdenarens avtal enligt 63 § kop-
lagen och liknande regler satts ur spel. Om det anges i avtalet att en
parts konkurs ger motparten ratt att omedelbart salja eller tillgodo-

gora sig en sakerhet i finansiella instrument eller valuta, kommer den
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som har sadan sakerhet for motpartens ratta fullgorelse av en leve-
ransforpliktelse att kunna hava och ta sakerheten i ansprak trots att
konkursboet enligt 63 § kdplagen har en tvingande ratt att inom ska-
lig tid efter forfragan avvarja havning genom intrade i avtalet. Vid till-
komsten av 5 kap. 1 § lagen om handel med finansiella instrument
ansags det visserligen lampligt att ett konkursbo inte skulle ha ratt att
intrdda i galdenarens dar aktuella avtal, men ar den bedémningen
beréttigad nér det underliggande avtalet kan gélla vad som helst?
Den nuvarande bestammelsen i 8 kap. 10 8§ andra stycket konkursla-
gen kan lasas med forbehallet att innehavaren av de pantsatta, note-
rade finansiella instrumenten enligt saval parternas avtal som tving-
ande rattsregler vid sidan av konkurslagen ar berattigad att ta saker-
heten i ansprak. En sadan tolkning blir inte méjlig av den foreslagna
nya forsta meningen i andra stycket, eftersom tolkningen skall vara
konform med artikel 4 i sakerhetsdirektivet. Ocksa pa denna punkt
borde det darfér 6vervagas om en begransning av den nya regelns
tillampningsomrade borde goras till direktivets obligatoriska omrade,
dar det i praktiken alltid torde vara fraga om handel med finansiella
instrument. | sa fall kunde den nya bestammelsen placeras i 5 kap.

lagen om handel med finansiella instrument.

Enligt foreslagen andring i 8 kap.10 § skall endast ett villkor om att
borgenéren har ratt att sjalv sélja sdkerheten galla mot konkursboet.
| sakerhetsdirektivet anges dessutom att ett villkor som ger borgena-
ren ratt att utan forsaljning tillgodogoéra sig sdkerheten enligt varde-
ringsprinciper som framgar av avtalet ocksa skall galla mot konkurs-
boet. Som nyss anforts bor det Gvervagas att infora aven en sadan
bestammelse i 8 kap. 10 § i stéllet for den foreslagna andringen i

5 kap. 15 §, savida inte andringarna gors i 5 kap. lagen om handel

med finansiella instrument. Oavsett om den nya bestammelsen infors
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I 8 kap. 10 § konkurslagen eller i 5 kap. lagen om handel med finan-
siella instrument bor det betonas att det enda som borgenéren enligt
tilagget far gora ar att "sjalv salja” i enlighet med avtalet. Dar anges
inte hur stor del av likviden som borgenaren kan kreditera sig. Enligt
37 § avtalslagen ar forbehall — om att pant eller annan sakerhet ar
forverkad, om den forpliktelse for vars fullgérande sékerheten stallts
icke ratteligen fullgors — utan verkan. Harav far anses folja att ett
Overhypotek alltid skall utges till sakerhetsstallaren och att realisatio-
nen skall ske pa ett affarsmassigt rimligt satt (jfr artikel 4.6 i saker-
hetsdirektivet).

Sedan ett undantag gjorts for dotterbolagsaktier i den féljande me-
ningen, foreskrivs att noterade finansiella instrument samt valuta
"aven i annat fall” far séljas omedelbart till gallande bors- eller mark-
nadspris. Orden "aven i annat fall” kan uppfattas som syftande pa
den narmast foregdende meningen men syftar i sjalva verket pa
andra fall &n da parterna avtalat om att borgenaren skall ha en ratt
att salja sjalv. Paragrafen skulle bli lattare att tillagna sig om det i den
andra meningen stadgades: "Aven om det inte avtalats far finansiella
instrument etc.” (med borttagande av orden "aven i annat fall”). Dar-
efter kunde den foreslagna andra meningen komma som en tredje
mening, lydande: "Borgenéren skall dock alltid forst ge etc.”. Aven
denna bestammelse maste anses forsedd med det tysta undantaget
att forsaljningen (t.ex. av en kontrollpost) maste ske pa ett affars-
massigt rimligt satt, eftersom dverhypotek tillkommer sakerhetsstalla-
ren.
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Fordringar 6verlatna till tredje man

Enligt artikel 7.1 i direktivet skall medlemsstaterna sakerstélla att en
slutavrakningsklausul kan genomforas i enlighet med dess villkor a)
utan hinder av konkurs etc. och b) utan hinder av varje pastadd éver-
latelse, rattsligt eller annat beslagtagande eller disposition Gver eller
avseende sadana rattigheter. Enligt ingressmening 15 bor direktivet
dock inte paverka "tillampningen av restriktioner eller krav i den na-
tionella lagstiftningen som innebar att krav och forpliktelser skall be-
aktas vid kvittning eller avrakning, till exempel eftersom de ar 6mse-
sidiga eller har uppstatt innan sakerhetstagaren kande till eller borde
ha kant till inledandet av (insolvensférfarandet)”. Denna svenska ver-
sion ar mindre lyckad. Ingressmeningens ratta innebord ar att — trots
direktivet — alla nationella krav for kvittning respekteras, till

exempel krav pd att fordringarna skall vara 6msesidiga eller ha upp-

statt innan etc. Detta framgar av den engelska te xten.

"This Directive should be without prejudice to any restrictions or requirements un-
der national law on bringing into account claims, on obligations to set-off, or on
netting, for example relating to their reciprocity or the fact that they have been con-
cluded prior to when the collateral taker knew or ought to have known of the com-

mencement --- of winding-up proceedings ---.”

Man kan ater forvana sig dver en lagstiftningsteknik som innebar att
en artikel i direktivet motsags genom satser i ingressen, men Lagra-

det utgar fran att reservationerna i ingressen kan tas ad notam.

Detta innebar till att borja med att kravet i 5 kap. 15 § konkurslagen —
att fordringarna skall ha uppkommit fére konkursen eller den ut-
strackta tid som framgar av 3 kap. 2 § konkurslagen — ar tillatet. Det
foljer av att det i ingressmening 15 star "any restrictions” och "for e x-

ample”.
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Fragan blir harnast hur bestammelsen i artikel 7.1, om att "varje pa-
stadd overlatelse” inte skall hindra kvittning eller avrakning, forhaller
sig till svensk ratt. Ar ocksa den bestammelsen utan betydelse pa
grund av ingressmening 15 rorande tillatligheten av krav pa 6msesi-
dighet?

For regeringen uppkommer inte den fragan, eftersom regeringen i
remissen antar att den svenska regleringen av slutavrékning vid
partsbyten dverensstammer med sakerhetsdirektivets bestammelser
(avsnitt 8.5). | remissen kommer regeringen fram till denna slutsats
genom ett konstaterande av att avsikten med artikel 7.1 torde ha varit
att "traffa nettningsbara forplikte Iser som harror fran samma avtal och
dar ena forpliktelsen darfor inte kan dverlatas utan vidare. Det ar
framst fraga om olika former av repor (aterk6psavtal), men aven avtal
som innehaller en ratt for ‘panthavaren’ att férfoga Gver panten som
agare, och likaledes en skyldighet att lamna tillbaka likvardig saker-
het. --- Den ena forpliktelsen kan i sa fall inte skiljas fran den andra,
vilket i sin tur innebar att penningfordringen inte ar avsedd att Gverla-
tas.” Vidare anfors att formuleringen "pastadd” ("purported”) framfor
"Overlatelse” tyder pa att e n slutavrakningsklausul bara skall kunna
goras gallande séa lange Overlatelsen inte fullbordats sakrattsligt. Ef-
tersom den Overlatna fordringens galdenar i stort sett far kvitta med
en motfordran hos éverlataren innan han blivit underrattad om over-
latelsen, varvid sakrattsligt skydd uppkommer for férvarvaren, skulle
svensk ratt uppfylla kravet pa kvittningsmaojlighet trots forekommande

overlatelser.

Lagradet har till att bérja med svart att forsta hanvisningen till repor
och pantsattningar dar panthavaren har fri forfoganderatt. Den
omstandigheten att "lantagaren” respektive "panthavaren” ar skyldig
att aterlamna likadana finansiella instrument och inte kan befria sig

fran denna skyldighet utan motpartens samtycke hindrar inte att han
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kan Overlata en fordran som han har pa motparten. Denna éverlatna
fordran behover inte inga i aterkopsavtalet respektive pantavtalet

eller ens vara konnex med detta.

Vidare finns inget stod for att i ordet "pastadd” ("purported”) skall in-
lasas betydelsen att det bara ror sig om éverlatelser som inte fatt
sakrattsligt skydd. Bristande sakrattsligt skydd brukar uttryckas pa
annat satt ("not perfected” eller "not provided”, se ingressen p. 8 och
9 samt artikel 9.2 b).

Det kunde emellertid téankas, vilket delvis framhalls i remissen, att
reglerna i skuldebrevslagen medfér att en part har rétt att i enlighet
med parternas avtal kvitta sin motfordran hos Gverlataren (den insol-
venta parten) aven om denne 6verlatit huvudfordringen till en tredje
man. | remissen framhalls att en férvarvare enligt 27 § skulde-
brevslagen inte ager battre ratt an 6verlataren. Harav skulle folja att
forvarvaren blir bunden av avtalet om kvittning/slutavrékning. Emel-
lertid torde 27 § savitt galler kvittning ha modifierats av 28 § i syfte att
bereda en forvarvare ett visst kvittningsskydd. Enligt 28 § skulde-
brevslagen ar kvittning med motfordran hos 6verlataren utesluten
inte bara om géaldenaren forvarvat sin motfordran sedan han fatt
kannedom om dverlatelsen utan ocksa— utom vid konkurs — om han
forvarvat den dessférinnan men motfordringen forféll senare &n
huvudfordringen. Det betyder exempelvis att en motfordran som for-
faller den 1 april inte kan kvittas mot en huvudfordran som forfaller
den 1 mars samma ar, sedan huvudfordringen éverlatits till en tredje
man, aven om galdenaren (konkursborgenaren) forvarvat motford-
ringen innan han hade skalig anledning att férmoda att huvudford-
ringen overlatits. Skulle huvudfordringen ha manifesterats i ett I6pan-
de skuldebrev, ar galdenérens kvittningsratt &n mer inskrankt (se

18 § skuldebrevslagen).
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Hindret enligt skuldebrevslagen mot kvittning nar den insolventa
motparten overlatit sin fordran (huvudfordringen) lakes inte i 5 kap.
15 § konkurslagen, dar msesidighet eller ratt till kvittning enligt skul-
debrevslagen forutsatts, och inte heller i 5 kap. 1 § lagen om handel
med finansiella instrument, dar det bara sé&gs att slutavrakningskla u-
sulen géaller mot parternas borgenarer (men ej mot dem som forvar-

vat deras fordringar, s.k. singularsuccessorer).

Det anforda leder sammanfattningsvis till slutsatsen att svensk ratt
inte uppfyller kravet i artikel 7.1 att en part i ett slutavrakningsavtal
kan genomfora slutavrakning utan hinder av varje (pastadd) éverla-
telse eller, i analogi harmed, varje rattsligt beslagtagande (utmat-
ning). Det ar i h6g grad diskutabelt att en part med stod av ett avtal
generellt far kvitta utan hinder av att motparten 6verlatit sin fordran.
Valet star darfor mellan att med stod av ingressmening 15 helt bortse
fran artikel 7.1 savitt galler 6verlatelse och att géra en lagandring
som begransar sig till den finansiella sektorn. | sistnamnt fall skulle
det i 5 kap. lagen om handel med finansiella instrument kunna info-
gas en bestammelse om att, ifall tva parter som omnamns i saker-
hetsdirektivet artikel 1.2 a-d avtalat om slutavrakning, denna skall
omfatta ocksa fordringar som endera parten haft pa motparten men
overlatit till tredje man eller som blivit utmétta. Det torde ligga i Oppen
dag vilken osékerhet en sadan bestammelse skulle féra med sig for
tredje man. Lagradet forordar darfor att Sverige — med stdd av in-

gressmening 15 — ej vidtar nagon atgard i anledning av artikel 7.1.

Fordringar forvarvade fran tredje man; 5 kap. 16 §

konkurslagen

Enligt 5 kap. 16 § konkurslagen far en fordran mot galdenaren som
har forvarvats genom en dverlatelse fran tredje man senare an tre

manader fére den i 4 kap. 2 § angivna fristdagen inte anvandas till
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kvittning mot en fordran som géldenaren hade nar borgenaren for-
varvade sin fordran. Detsamma géller om en fordran mot galdenaren
har forvarvats tidigare genom sadan dverlatelse och borgenaren da
hade skalig anledning att anta att galdenaren var insolvent. Syftet
med dessa kvittningsinskrankningar ar att en borgenar, som har en
vardel6s fordran mot en insolvent galdenar, inte skall kunna skaffa
sig viss betalning for fordringen genom att éverlata den till en person
som haftar i skuld till galden&aren och darfér kan anvanda fordringens

hela nominella belopp till kvittning mot sin skuld.

| remissen anfors (avsnitt 7.2.3) att 5 kap. 16 8 konkurslagen inte ar
forenlig med sékerhetsdirektivet, eftersom direktivet inte gér nagon
skillnad mellan fordringar som uppkommit mellan parterna och ford-
ringar som forvarvats fran tredje man, bara de ar séakerstallda enligt
avtalet. Dartill sags tremanadersregeln inte sta i samklang med for-
budet mot rent objektiva atervinningsregler (dvs. atervinningsregler
som uteslutande beaktar tid) i artikel 8 i direktivet (jfr &ven ingressen
p. 16).

| anledning av det anforda foreslas att den strikta regeln — om att
fordringar forvarvade inom tre manader fore fristdagen ej far kvittas —
kompletteras med ett undantag. Kvittning skall anda fa ske, om for-

varvet med hansyn till omstandigheterna kan anses som ordinart.

Det kan inledningsvis noteras att en forutsattning enligt sakerhets-
direktivet for att en forvarvad fordran skall kunna anvandas till kvitt-
ning ar att fordringen enligt parternas avtal ar sakerstalld med finan-
siella instrument etc. Det innebéar att parternas avtal maste innebéara
att varje sakerhet som stallts mellan dem skall utgora sékerhet ocksa
for fordringar som forvarvats fran tredje man. Enligt NJA 1923 s. 258
kan en generellt forskriven pant emellertid inte anvandas for téackan-

de av fordringar forvarvade fran tredje man. Det ror sig har om en
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avtalsrattslig ogiltighetsregel (se aven SOU 1974:83 s. 184 ff.). Sa-
dana nationella ogiltighetsregler synes vara respekterade i direktivet.
Hartill kommer att det i den namnda ingressmeningen 15 star att var-
je nationellt forbehall rérande avrakningsbarhet, t.ex. avseende 6m-
sesidighet, skall respekteras. Behovet av att alls géra nagon andring

i 5 kap. 16 § pa grund av direktivet kan darfor sattas i fraga.

En annan sak ar att 5 kap. 16 § konkurslagen &anda kan behova in-
skrankas avseende fall da forvarvet var ordinart. Lagradet har darfor
ingen invandning mot forslaget men vill betona att frineten fran ater-
vinning skall inskrankas till sadana forvarv som gjorts utan hansyn till
att galdenaren var eller kunde tankas bli insolvent, t.ex. i samband

med omstrukturering i en koncern.

Pa grund av det nu berorda forslaget gors i 5 kap. 16 § forsta stycket
en ny sammanknytning av andra meningen med den forsta. Inget i
remissen tyder pa att det reflekterats 6ver den sakliga konsekvensen
av den nya sammanknytningen. Det kan emellertid diskuteras vilken
regeln bor vara. Eftersom ett férvarv inom tremanadersfristen tidigare
alltid uteslot kvittning, hade lagstiftaren da att ta stalning till vad som
skulle gélla avseende férvarv som skett "tidigare”. Om nu foérvarv
inom tremanadersfristen kan medfdra kvittningsratt nar forvarvet ar
ordinart, uppkommer fragan om kvittning i sddana fall anda skall vara
utesluten ifall borgenaren vid forvarvet hade skalig anledning att anta
att galdenaren var insolvent. Man kunde tycka att kvittning i sddana
fall borde vara utesluten a fortiori: om ond tro alltid utesluter kvittning
nar forvarvet skett exempelvis ett ar fore fristdagen, aven om forvar-
vet var ordinart, borde den onda tron i an hogre grad utesluta kuvitt-
ning om forvarvet skett senare an tre manader fore fristdagen. Det
kan inte tas for givet att ett forvarv alltid kan anses extraordinart, nar
forvarvaren ar i ond tro, och att nagot undantag for ond tro darfor inte

behdvs inom tremanadersfristen. Lagradet férordar darfor att ordet
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"tidigare” stryks i andra meningen. Alternativt kunde férsta meningen
ges den utformningen, att en fordran som forvarvats fran tredje man
nar borgenaren hade skalig anledning att anta att galdenaren var

insolvent inte far anvandas till kvittning mot en fordran som géaldena-
ren hade hos borgenaren nar denne forvarvade sin fordran, utom om

forvarvet med hansyn till omstandigheterna kan anses som ordinart.

Foretagsrekonstruktion och slutavrakning m.m.

| avsnitt 7.2.5 gor regeringen bedémningen att bestammelserma i la-
gen (1996:764) om foretagsrekonstruktion ar forenliga med séker-
hetsdirektivet. Skélet synes vara dels att lagen om foretagsrekon-
struktion enligt dess 1 kap. 3 § inte tillampas pa finansiella féretag,
dvs. sddana finansiella aktérer som omfattas av sakerhetsdirektivet,
dels att lagen om foretagsrekonstruktion inte hindrar slutavrakning
nar motparten till ett finansiellt féretag (ett vanligt aktiebolag eller en

fysisk person) undergar foretagsrekonstruktion.

| remissen anfors bl.a. att 2 kap. 20 § foretagsrekonstruktionslagen —
enligt vilken rekonstruktionsgaldenéren kan hindra havning med an-
ledning av betalningsférsummelse fére rekonstruktionens inledning —
inte borde medfdra nagot hinder for borgenaren att realisera sin sa-
kerhet, eftersom en realisation av sdkerheten inte hindrar galdenéren
fran att fortsatta sin verksamhet och eftersom 6verhypoteket tillkom-
mer galdenaren. Det tillaggs att en sddan tolkning understéds av

2 kap. 17 § samma lag, dar det star att en panthavare kan fa verk-
stallighet i panten aven under foretagsrekonstruktion; det skulle vara
inkonsekvent, sags det, att lata panthavaren vidta exekutiva atgarder
enligt utsokningsbalken men inte l1ata honom realisera panten enligt

avtalet.
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Lagradet tvivlar pa att det férda resonemanget haller. Ratten till verk-
stallighet enligt 2 kap. 17 § forutsatter att relevant betalningsforsum-
melse foéreligger. Om borgenéren havt avtalet fore inledandet av fore-
tagsrekonstruktionen eller galdenaren forklarat att han inte vill fullfolja
avtalet (fullgora betalningen) eller dréjsmalet med betalningen intraf-
fat forst sedan rekonstruktionen inletts, far borgenaren saga upp kre-
diten och realisera sin sdkerhet, och borgenaren kan aven begéara
utmatning av denna. Men det skulle strida mot &ndamalet med 2 kap.
20 8 om galdenéaren, nar varken havningsforklaring (uppségning av
krediten) skett eller panten realiserats fore inledandet av rekonstruk-
tionen, skulle sakna ratt att undanrdja havningsgrunden (uppsag-
ningsgrunden) genom en omedelbar betalning. (Se aven prop.
1995/96:5 s. 239 och prop.1999/2000:18 s. 75, dar det forutsatts att
2 kap. 20 § foretagsrekonstruktionslagen behdvde modifieras i lagen

om handel med finansiella instrument.)

Borgenaren har emellertid réatt att — i den man det ar frdga om handel
med finansiella instrument, dvs. dessa utgoér inte bara sakerhet for
annan handel — kréava slutavrakning trots foretagsrekonstruktionen
med stdd av 5 kap. 1 § andra stycket lagen om handel med finansiel-
la instrument. Harmed uppfylls dock inte kraven i artikel 4.1 och 4.5
pa att borgenaren, oavsett forekomsten av en slutavrakningsklausul,
skall ha réatt att enligt inganget avtal sélja eller tillagna sig sakerheten
trots inledd foretagsrekonstruktion. Dessutom faller som namnts avtal
som inte ror handel med finansiella instrument utom 5 kap. 1 §
namnda lag, &ven om ena parten lamnat finansiella instrument som

sdkerhet.

Darmed synes sakerhetsdirektivet krdva en komplettering av lagen
om foretagsrekonstruktion, inneb&rande att 2 kap. 20 § inte skall till-
lampas om borgenaren enligt avtalet har ratt att salja en finansiell

sakerhet i sakerhetsdirektivets mening. Dessutom maste 5 kap. 1 §
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lagen om handel med finansiella instrument utvidgas sa att den om-
fattar alla situationer som obligatoriskt faller inom sakerhetsdirektivet.
Dessa modifikationer skulle kunna avse alla fall, dar ena parten har
sékerhet i finansiella instrument eller valuta. Som tidigare anforts
roérande forslagen till 5 kap. 15 8 och 8 kap. 10 8§ konkurslagen kan
det emellertid befaras att en sadan reglering skulle ga alltfor langt
med hansyn till att den underliggande forpliktelsen kan avse vad som
helst. En annan mojlighet ar att begrénsa lagandringarna till séker-
hetsdirektivets obligatoriska omrade, dvs. dar bada parter hor till na-
gon av de kategorier som namns i direktivets artikel 1.2 a—d och den
underliggande affaren i praktiken kommer att avse handel med finan-

siella instrument.

| detta sammanhang vill Lagradet fasta uppmarksamheten pa den
nuvarande lydelsen av andra stycket av 5 kap. 1 § lagen om handel
med finansiella instrument. Dar stadgas att ett villkor om att slutav-
rakning skall ske av samtliga utestaende forpliktelser vid foretagsre-
konstruktion galler mot géldenaren och de borgenéarer vars fordringar
omfattas av ett offentligt ackord. Bestammelsen ger intrycket att vill-
koret inte géaller mot borgenarer med formansratt (t.ex. foretagsin-
teckningshavare och anstallda), vilka inte omfattas av ett offentligt
ackord. Men ockséa dessa borde vara bundna av villkoret (jfr deras
bundenhet vid alternativet konkurs). Formuleringen i andra stycket
kunde darfor ges lydelsen att villkoret galler mot galdenaren och

dennes borgenarer.

Slutligen bor kvittningsbestammelsen i 2 kap. 21 § lagen om fére-
tagsrekonstruktion anpassas till de andringar som gors i 5 kap. 15
och 16 88 konkurslagen (savida inte andringarna i stallet gors i

5 kap. 1 8 lagen om handel med finansiella instrument) for att se till

att ett finansiellt institut kan kvitta enligt sakerhetsdirektivet nar mot-
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parten till ett finansiellt institut undergar foretagsrekonstruktion men

det inte ar fraga om handel med finansiella instrument.

Rattshandlingar efter konkursbeslutet

| sékerhetsdirektivets artikel 8.2 foreskrivs att ett avtal om finansiellt
sakerstallande eller en relevant finansiell forpliktelse som har tréatt i
kraft eller en finansiell sékerhet som har stéllts pa dagen foér, men
efter tidpunkten for, inledandet av insolvensforfaranden skall ha ratts-
lig verkan och vara bindande for tredje man, om sékerhetstagaren
kan bevisa att han varken kande till eller borde ha kéant till att insol-

vensforfarandet inletts.

| remissen anfors att svensk ratt star i 6verensstammelse med sa-
kerhetsdirektivets artikel 8.2. Regeringen hanfor sig har till 3 kap. 2 8
konkurslagen. Enligt denna bestammelses férsta mening skall en
rattshandling mellan galdenaren och nagon annan som vidtas senast
dagen efter den da kungorelsen om konkursen var inford i Post &
Inrikes Tidningar gélla, om det inte visas att den andre var i ond tro
om konkursbeslutet. Eftersom direktivet ar ett minimidirektiv (se in-
gressmening 22) tillgodoser konkurslagens bestammelse sa langt
direktivet. Enligt den namnda bestdmmelsens andra mening skall en
overlatelse eller ett annat férfogande 6ver egendom som pa grund av
det sagda skall galla likval ga ater, om konkursboet utan oskaligt up-
pehall yrkar det och boet erséatter den andre vad han har utgett jamte

nodvandig eller nyttig kostnad.

De nu namnda bestammelserna, sarskilt atergangsregeln, ar emel-
lertid inte tillampliga nar de sarskilda bestammelserna i 14 § skulde-
brevslagen, 3 kap. 6 § aktiebolagslagen (1975:1385) eller 6 kap. 4
och 7 88 lagen (1998:1479) om kontoftring av finansiella instrument

ar tillampliga. Enligt dessa bestammelser kan en medkontrahent i
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god tro dberopa en overlatelse eller pantsattning, aven om tverlata-
ren av det [6pande papperet eller finansiella instrumentet var forsatt i
konkurs utan att konkursboet har nagon ratt att begara atergang. Om
enkla fordringar, t.ex. bankfordringar, 6verlats eller pantsatts av en
som forsatts i konkurs, galler dock 3 kap. 2 § konkurslagen utan in-

skrankning.

| remissen antas avseende det sistnamnda fallet att, om ett forfogan-
de skall aterga enligt den andra meningen i 3 kap. 2 §, direktivet
anda far anses tillgodosett genom att borgenaren har ratt att fa tillba-
ka vad han utgett (dvs. krediten). Enligt gallande ratt far det emeller-
tid anses hogst tvivelaktigt att ett konkursbo, som kraver atergang
enligt 3 kap. 2 § konkurslagen, behdver ge ut vederlaget nér detta
mottagits av galdenaren vid en tidigare tidpunkt &n da galdenéarens
forfogande agde rum (se Hastad, a.a. s. 99, och Lennander i Karnov
vid 3 kap. 2 § konkurslagen not 47; jfr NJA 11 1976 s. 155, dar det
anfors att betalning efter konkursbeslutet skall atergd, utan att det
samtidigt anfors att tidigare utgett vederlag maste aterlamnas). Aven
regeringen synes hysa uppfattningen att vederlaget, for att det skall
behova aterstallas, maste ha utgetts av medkontrahenten samtidigt
med géldenarens férfogande, eftersom det i remissen darefter anfors
att sakerhetshavaren inte har ratt till aterbaring av krediten e nligt

3 kap. 2 8§ konkurslagen, om en tillaggssakerhet utgetts efter kon-
kursbeslutet for en tidigare uppkommen fordran. | remissen tillaggs
att artikel 8.2 emellertid inte traffar tillaggssakerheter. Svensk ratt
skulle darmed inte std i strid mot direktivet, aven om sakerstallandet

inte far full rattslig verkan i enlighet med artikel 8.2.

Lagradet tror dock att artikel 8.2 far anses omfatta aven tillaggssa-
kerheter. Att det finns en sarskild bestammelse rérande atervinning

av tillaggssakerheter i artikel 8.3 forklaras av att den bestammelsen
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inte galler en sakerhet som stalls samtidigt med utgivandet av kredi-

ten.

Sakerhetsdirektivet far saledes anses krava att 3 kap. 2 § konkursla-
gen andras. En mojlighet ar att forfoganden ovillkorligen blir besta-
ende om foérvarvaren darvid var i god tro om konkursbeslutet. Bered-
ningsunderlaget for en sadan generell andring ar emellertid bristfal-
ligt. Lampligen infors darfér en regel som bara omfattar forfoganden
mellan sadana parter som omnamns i artikel 1.2 a-d i direktivet. En
sadan specialregel placeras antingen i 3 kap. 2 § konkurslagen eller
kanske hellre — jfr hanvisningen till andra regler i paragrafens tredje
stycke — i1 5 kap. lagen om handel med finansiella instrument. Den
redan befintliga h&nvisningen i tredje stycket skulle kunna anses

tacka aven ett undantag roérande finansiella instrument och valuta.

Sammanfattning

Lagradet far har sammanfatta sin installning till de framlagda lagfor-
slagen och till behovet av lagbhestammelser som komplettering av
remissforslagen. | flera fall grundar sig Lagradets rekommendation
pa att det remitterade forslaget inte innehaller en narmare diskussion
av om det ar lampligt att de nya reglerna blir tillampliga pa under-
liggande forpliktelser som avser annat &n handel med finansiella in-

strument eller liknande.

Konkurslagen

5kap. 15 8§

Forslagen avstyrks. Den asyftade andringen kan battre astadkom-
mas genom ett tillagg i 8 kap. 10 § konkurslagen eller genom en

vidgning av 5 kap. 1 § lagen om handel med finansiella instrument.
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5 kap. 16 §

En jamkning bor géras av andra meningen, sa att ondtrosregeln blir
tillamplig aven pa rattshandlingar som foretagits hogst tre manader
fore fristdagen. Darjamte bor 6vervagas huruvida ett forvarv som
skett i ond tro skall vara fredat fran atervinning, ifall férvarvet var

ordinart.

8 kap 10 §

Det bor 6vervagas om forslaget till andra stycket forsta meningen
skall inskrankas till sékerhetsdirektivets obligatoriska omrade och i s&

fall flyttas till 5 kap. lagen om handel med finansiella instrument.

Vidare bor en redaktionell andring géras i andra stycket tredje

meningen.

Lagen om handel med finansiella instrument

3kap.18

Inskrankningen av det kvalificerade formkravet bér géras i enlighet
med forslaget i Ds 2003:38.

3kap.3 8
Paragrafen bor temporart &ndras i enlighet med forslaget i

Ds 2003:38. En Gversyn av paragrafen och andra regler om ater-

pantsattning bor foretas.
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5kap.18§

Paragrafens tillampningsomrade boér vidgas sa att den omfattar inte
bara handel med finansiella instrument utan alla avtal mellan aktorer
namnda i sékerhetsdirektivets artikel 1.2 a-d och sa att den avser
inte bara ratt till slutavrakning utan ocksa ratt att omedelbart salja
eller tillgodogora sig stalld sakerhet. (Jfr Lagradets anmarkningar
rorande 5 kap. 15 8§ och 8 kap. 10 § konkurslagen samt 2 kap. 20 §

lagen om féretagsrekonstruktion.)

Den nuvarande andra stycket bor jamkas sa att dar anges att vill-

koret galler mot galdenéren och dennes borgenarer.

Ett nytt stycke bor tillfogas, innebarande att ett konkursbo ej har ratt
att begéara atergang enligt 3 kap. 2 § forsta stycket andra meningen
konkurslagen, ifall sdkerhet i finansiellt instrument eller valuta har
overlamnats och bada parter finns omnamnda i sékerhetsdirektivet
artikel 1.2 a-d.

Lagen om foretagsrekonstruktion

2 kap. 20 §
Om Lagradets rekommendationer i dvrigt foljs, bor det i denna para-
graf infGras en hanvisning till 5 kap. lagen om handel med finansiella
instrument.

2kap.218§

| den man andringar gors i 5 kap. 15 och 16 88 konkurslagen bor en



anpassning goras i foretagsrekonstruktionslagens kvittningsregel.
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