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1 detta kapitel behandlas virdering av tillgingar under insolvensforfaran
den. Tillgangarna ska virderas till noggrant uppskattade virden i boupp
teckningen och vdrderingen far betydelse for ackordets utgang. Men en
vardering far ocksd betydelse for borgendrernas rostritt och likabehand
ling vid en ackordsuppgorelse. Virderingsfragan har dven relevans for om
en for ackordsuppgorelsen stilld sikerbet kan anses betryggande. Kapitlet

avslutas med avslutande synpunkter.
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1. INLEDNING

Virdering av tillgdngar har stor betydelse i flera sammanhang och
térekommer inom olika dmnesdiscipliner. Allting kan mer eller
mindre bli féremal for virdering. Det kan gilla foretag och deras

tillgangar och skulder, aktier, immateriella tillgingar sisom patent,

1 Denna artikel ir tidigare publicerad i virdering av tillgangar vid insolvens, Studentlitteratur AB,
Lund 2019, s. 47-60.
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varumirken samt affirshemligheter.? Virdering av tillgingar sker
inte minst under féretagsrekonstruktion och vid konkurs. Redan vid
ansokningstillfillet om foretagsrekonstruktion bor boets tillgangar
och skulder vara upptagna till noggrant uppskattade virden enligt 3
kap. 10 § och 14 § lagen om f6retagsrekonstruktion.’ Lagen uppstiller
dock inte nidgot krav pa att si ska ske annat dn om det i ansékan
om foretagsrekonstruktion ocksa avser en ansdkan om ett offentligt
ackord. Det anges inte hur virderingen ska ske eller vilka virden
som ska redovisas. Tidpunkten for virdering anges i 3 kap. 10 §
LFR den ska ske tidigast tre manader fore ansdkan om ackordstor-
handling men tidsangivelsen dr inte mer precis dn si. Tidpunkten
tor virderingen av sikerheten har dock betydelse i tva hinseenden.*
For det forsta for frigan om borgeniren har ritt att rosta pa ack-
ordsborgenirssammantridet, den s.k. réstrittstrigan. I denna inbe-
grips borgenirernas likabehandling. For det andra har tidpunkten
betydelse for frigan om borgeniren vid ett faststillt ackord har ritt
till ackordslikviden, den s.k. betalningsfrigan. Ett offentligt ackord
inom ramen for foretagsrekonstruktion rér frimst de oprioriterade
borgenirerna under foérfarandet. Men dven en féretagshypoteksha-
vare kan omfattas av en ackordsuppgorelse om det framgar att £6-
retagshypoteket har minskat i virde fore eller under en pigiende
foretagsrekonstruktion 3 kap. 8 § 2 st. LFR.* En forméansberittigad
borgenir omfattas ocksa av ett offentligt ackord om denne avsagt

2 Den 22 november 2016 kom forslag till Europaparlamentets och ridets direktiv om fore-
byggande omstruktureringsregelverk, en andra chans och for att 6ka effektiviteten i rekon-
struktions-, och insolvens atgirder skuldavskrivningsférfaranden och om dndring av direktiv
2012/30/EU, http://eur-lex. europa.eu/legal-content/SV/TXT/uri= CELEX:52016PC0723.
Se Bryssel den 1 oktober 2018 12536/18 och 2016/0359 (COD). Den 15 oktober 2018 pabor-
jades trepartsférhandlingar mellan kommissionen, radet och parlamentet (“trilogen”). Radet
och parlamentet kom strax fére jul éverens om en gemensam direktivtext som publicerades den
11 januari 2019 och vintas trida i kraft fére parlamentsvalet. Europaparlamentets och Réidets
direktiv (EU) 2019/1023 bérjade gilla den 16 juli 2019. Direktivet fick det slutliga namnet:
Ramverk for férebyggande rekonstruktion, om skuldavskrivning och niringsférbud och om
dtgirder for att gora forfaranden rérande rekonstruktion, konkurs och skuldavskrivning effek-
tivare samt om dndring av direktiv 2017/1132 (rekonstruktion och insolvensdirektivet) och ska
vara implementerat i medlemsstaternas nationella ritt senast den 17 juli 2021.

3 Lag (1996:764) om foretagsrekonstruktion benimns i det f6ljande LFR.

4 Se hir och i det féljande Gustafsson, L-E & Renman, H, Ackord, Norstedts forlag
Stockholm 2018, 108 f.

5 Se hir och i det foljande Karlsson-Tuula, M, Négra rittsliga sporsmal vid offentligt ackord
de lege ferenda, InraTi 1/2016, s. 50-55.
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sig sin f6rmansritt. Det saknas regler for hur en virdeférindring av
ett foretagshypoteks egendom ska komma en innehavare tillgodo
eller hur en virdeminskning ska berdknas vid ett ackord. En f6-
retagshypoteksinnehavare kan pésta att hans eller hennes egendom
har minskat i virde. Foretagshypotekshavaren fir di en oprioriterad
fordran mot den rekonstruerande gildendren och det uppstar flera
fragor att ta stillning till. Ut6ver detta sa har virdering av tillgang
betydelse nir en gildenir ska stilla sikerhet for ackordets fullgo-
rande av gildenirsforetaget. Domstolarna stills da infér att gora en
bedémning av om den av gildeniren stillda sikerheten ér tillrick-
lig. Sikerheten ska tas i ansprak om ackordsuppgoérelsen inte full-
gors. Problemen vid virdering av tillgdngar har inte varit f6remal
tér nagon mer omfattande diskussion och har behandlats ganska
sparsamt i doktrinen.® I det foljande redogérs for det forsta f6r vad
som kan vara ett noggrant uppskattat virde i bouppteckningen som
ligger till grund for ackordsuppgorelsen enligt 3 kap. 14 § LFR. Vid
ett offentligt ackord ska alla oprioriterade fordringar omfattas vid
tidpunkten f6r anskan, den s.k. frysningsprincipen. For det andra
behandlas virdering av oprioriterade fordringsansprik vid foretags-
hypotek och den rittsverkan som virderingen har savil i ackordet
som i en efterf6ljande konkurs. For det tredje fors en diskussion vad
som dr en s.k. betryggande sikerhet och hur en sidan kan virderas
ndr den stills som sidkerhet for ett ackords fullgérande. Kapitlet av-

slutas med nagra reflektioner.

2. INNEBORDEN AV LOKUTIONEN "NOGGRANT
UPPSKATTAT VARDE”

I 3 kap. 14 § LFR anges att tillgangarna i bouppteckningen ska tas
upp till "noggrant uppskattade virden”, men det anges inte vilken

virderingsmetod som ska anvindas. Foreskriften att tillgingarna

6 Se Lindskog, S, Rekonstruktion eller konkurs? Nordiska juristmétet i K6penhamn 2003, s. 5
f., Moller, M, Offentligt ackord négra fragor for diskussion, Insolvensrittsligt Forum, Uppsala
2007, s. 50, Gustafsson, L, Foretagsrekonstruktion och ackord, Norstedts forlag Stockholm
2014, s.51. Se dven Karlsson-Tuula, M, Nagra rittsliga sporsmal vid offentligt ackord de lege
ferenda, 1 InraTi 1 2016, s. 50-55. Gustafsson, L, & Renman, H, Ackord, 2 uppl. Norstedts
forlag, Stockholm 2018.
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ska tas upp till noggrant uppskattade virden innebir att ett timli-
gen hogt krav stills betriffande exaktheten i virderingen.” Kravet dr
t.ex. klart hogre dn det krav som stills betriffande den forteckning
over bl.a. gildendrens tillgangar som rekonstruktéren ska foga till
underrittelsen till borgenirerna enligt 2 kap. 13 § 1p.® Hur lingt
rekonstruktoren ska ga i exakthet dr dock nagot som maste avgoras
frin fall till fall.” Som tidigare sagts anges det inte heller vid vilken
exakt tidpunkt som tillgingarna ska virderas.” Virdet pé en tillging
paverkas ofta av om antagandet gors att verksamheten ska drivas
vidare eller om verksamheten ska avvecklas genom styckevis forsilj-
ning av tillgdngarna. Uttrycket noggrant uppskattat virde fir enligt
Gustafsson och Renman anses utgora noggrant uppskattade fortlev-
nadsvirden pa tillgingarna och kan dven bendmnas tillgangarnas
marknadsvirde." Enligt Gustafsson och Renman bor fortlevnads-
virdena utgora tillgingarnas virde vid tidpunkten f6r upprittandet
av ackordsbouppteckningen. Om antagandet dr att verksamheten
kommer att overleva dverensstimmer de olika tillgdngsposternas
samlade fortlevnadsvirde med verksamhetens avkastningsvirde.
Detta 6verensstimmer i sin tur med det virde som en kopare kan
antas vara beredd att betala for verksamheten nir rekonstruktions-
planen har genomforts och ett ackord faststillts.? Ett annat synsitt
ir att fortlevnadsvirdet dr det pris gildenirsforetaget dr berett att

betala genom att med ackordslikviden frikopa verksamheten frin

7 Hellners, T, & Mellqvist, M, Lag om féretagsrekonstruktion. En kommentar, 2 uppl.
Norstedts forlag, Stockholm 2013, s. 204.

8 Hellners, T & Mellqvist, M, Lag om foretagsrekonstruktion. En kommentar, 2 uppl.
Norstedts forlag, Stockholm 2013, s. 204.

9 Jfr prop. 1970:136, s. 107 dir det sigs att bouppteckningen bor anpassas till syftet och inte i
friga om tillgingarnas specificering goras mer detaljerad 4n som dr behévligt for att den ska
ge en tillf6rlitlig bild av gédldenirens ekonomiska stillning. Uttalandet upprepas av Walin
och Gregow i Walin, G, § Gregow, T, Ackordslagarna m.m. P A Norstedt & Séners forlag,
Stockholm 1972, s. 74. Jfr ocksd Arnesdotter, I, Om betalningsinstillelse och offentligt
ackord, P A Norstedt & Soners forlag, Stockholm 1982, s. 306 f.

10 Se hir och i det foljande Gustafsson, L & Renman, H, Ackord, Norstedts forlag, Stockholm
2018,s.108 f.

1 Jfr artikel 13.2 i EU-kommissionens direktivférslag den 22 november 2016 som féreskriver
att vid bedémningen av om en omstruktureringsplan strider mot regeln om absolut prioritet
ska bedémningen goras pa grundval av foretagets virde som pigiende verksamhet.

12 Gustafsson, L-E, & Renman, H, Ackord, 2 uppl. Norstedts forlag, Stockholm 2018, s. 109.
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ackordsborgenirerna och driva verksamheten vidare.’® Det sam-
manlagda fortlevnadsvirdet ska i ackordsbouppteckningen férdelas
mellan de tillgdngsposter som skulle kunna ha ett eget forsiljnings-
virde om tillgingarna forsiljs var for sig. Fortlevnadsvirdet kan
utgoéra underlag for en berikning av den hogsta ackordsprocent som
kan erbjudas. Den ligsta ackordsprocenten bestims av tillgingar-
nas forvintade forsiljningsvirde i en konkurs (konkursvirdet). Det
ar darfor lampligt, enligt Gustafsson och Renman, att komplettera
ackordsbouppteckningen med en kolumn dir tillgingarnas forvin-
tade konkursvirde samt den forvintade utdelningsprocenten i en
konkurs anges. En foretagsrekonstruktion ska avbrytas pi begiran
av rekonstruktoren eller en borgenir om syftet med rekonstruktio-
nen inte kan antas bli uppnatt enligt 4 kap. 7 § 1 st. 4 p. LFR. Om
en sddan begiran inte har gjorts fir en fortlevnadsvirdering normalt
sett anses vara den riktiga virderingsmetoden vid bedémningen av
om sikerheten ticker borgenirens fordran. I frigan om borgenirens
ritt till ackordslikvid ska det, enligt Gustafsson och Renman, an-
tagligen goras en ny virdering vid tidpunkten for utbetalningen av
ackordslikviden enligt ackordsférslaget.' En borgenir med sirskild
térmansritt som inte har full tickning for sin fordran enligt ack-
ordsbouppteckningen och dirfoér har rostritt for en 6verskjutande
fordran kan saledes antas ha kvar sin méjlighet att gora sig betald ur
sikerheten med ett hogre belopp dn vad som kunde tickas ur siker-

heten enligt virderingen i ackordsbouppteckningen.'

3. VARDEBESTAMNING AV FORETAGSHYPOTEK

Sikerstilld egendoms virde kan férindras under en foretagsrekon-

struktion. Egendomen som omfattats av foretagshypotek kan for-

13 Se Lindskog, S, Kapitalbrist i aktiebolag, 2 uppl. Nordstedts f6rlag, Stockholm 2015, avsnitt
4.3.13

14 Gustafsson, L-E, & Renman, H, Ackord, Norstedts férlag Stockholm 2018, s. 109 £.

15 Se Walin, G, & Gregow, T, Ackordslagarna m.m. P A Norstedt & Soners forlag, Stockholm
1972, s. 47 ”Skulle vid betalningen av ackordsdividenden borgeniren och gildeniren ha
delade meningar om hur stor del av fordringen som ticks av sikerheten, far i sista hand talan
foras vid domstol”. Jfr Welamson, L, Konkursritt, P A Norstedt & Soners forlag, Stockholm
1961,s.721 not 6.
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ddlas eller forslitas.’® Virderingen av tillgdngen utgér underlaget for
bedémningen av ackords- bouppteckningen och dirmed édven for
rostrittsfrigan som ovan sagts. Enligt 3 kap. 14 § 4 st. LFR ska det
anges i bouppteckningen om virdet av en sikerhet understiger bor-
genirens fordran. Virdeforindringar av foretagshypotek far frimst
betydelse i en efterféljande konkurs eftersom virdet di bestims vid
tidpunkten for konkursbeslutet. Det innebir att det som har hint
under en foretagsrekonstruktion och har paverkat sikerhetens virde
far betydelse. Forarbetena till LFR innehiller inga bestimmelser
om virdeférindringar av sikerstilld egendom under foretagsre-
konstruktion. Enligt kommentaren till 3 kap. 14 § LFR ska, som
ovan nimnts, gildenirens tillgangar tas upp i bouppteckningen till
noggrant uppskattade virden.” Det som torde avses dr det verkliga
marknadsvirdet som tillgingarna har. Om ackordets forménlighet
ska bed6émas i férhallande till vad som kan utgé i en konkurs kan det
i stillet vara forsiljningsvirdet som ska anges. Vid foretagshypotek
kan virdet ocksa vara hogre och det borde kanske vara mer relevant
att utgd frin ett going concern-virde eftersom verksamheten van-
ligtvis drivs vidare under en féretagsrekonstruktion. Enligt Méller
ger inte jaimférelsen med konkursvirdet nigon stérre vigledning
eftersom tillgangarna i en konkurs kan siljas savil styckvis som till-
sammans.'® Enligt Gustafsson gors virderingen av tillgingarna vid
ett ackord genom att det verkliga virdet tas upp i bouppteckning-
en med utgingspunkt frin en konservativ virdering utan att den
for den sakens skull utgor en konkursvirdering.” En bra jimforelse
ar, enligt Gustafsson, vad dessa skulder skulle vara upptagna till i
bokféringen hos ett bolag med goda finanser och som velat gora sa
stora skattemissiga avskrivningar som mojligt. Virderingen maste

ddrfor ske sa att bolagets framtida beriknande 16nsamhet ska moj-

16 Kommande avsnitt bygger delvis pa Karlsson-Tuula, M, Nigra rittsliga sporsmal vid
offentligt ackord de lege ferenda, InraTi 1/2016, s. 51-53.

17 Hellners, T, & Mellqvist, M, Lagen om féretagsrekonstruktion. En kommentar, 2 uppl.
Norstedts forlag, Stockholm 2013, s. 204.

18 Moller, M, Offentligt ackord négra fragor for diskussion, Insolvensrittsligt Forum, Uppsala
2007, s. 50.

19 Se hir och i det foljande Gustafsson, L, Foretagsrekonstruktion och ackord, Norstedts forlag
Stockholm 2014, s. 51.
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liggora fortsatta avskrivningar pa tillgangarna enligt en affdrsmissig
plan. Virderingen av bolagets tillgingar i en ackordsbouppteckning
innebir oftast en nedskrivning av virdet jimfort med det bokférda
virdet av samma tillgangar. Lindskog har féreslagit att borgenirer
med sikerhet borde dela in sina fordringar i tva delar, en del som
far goras gillande i sikerheten men endast i denna, och en del i
vilken sidkerheten inte lingre sdrskilt hiftar for, vilken far ligga till
grund for konkurrensen med 6vriga borgenirer.?’ Ett sidant system
skulle enligt Lindskog innebira att borgeniren sjilv bestimmer sin
riskexponering. Det bista vore enligt Lindskog att en borgenir som
har sikerhet for sin fordran inte fir delta i ett ackord om denne inte
helt avstar sin formansritt. Vid konkurs ar rittsliget dock klarlagt
genom frysningsprincipen i det s.k. Minitube-malet, NJA 1982, s.
900.% Virdebestimningen av foretagshypoteket sker pa konkursda-
gen vid tidpunkten f6r konkursbeslutet. Om virdet i egendomen har
okat under den fortsatta driften i konkursfoérfarandet justeras virdet

enligt den s.k. kostnadsproportionaliseringsmetoden.

4. VARDERING AV FORETAGSHYPOTEK OCH
DESS RATTSVERKAN I OFFENTLIGT ACKORD
OCH I EN EFTERFOLJANDE KONKURS

En diskuterad fraga dr vilken rittsverkan en virdering av ett f6-
retagshypotek egentligen har i ett offentligt ackord.?? I den gamla
lagen, om ackordsférhandling utan konkurs frin 1921, berordes inte
en borgendr som hade en fordran med férmansritt i viss egendom av
ett offentligt ackord. Detta gillde dven om sidkerhetsegendomen inte
tickte borgenirens fordran fullt ut. Innebérden var att en borgenir
med sikerhet, sedan ackord accepterats och gildenirens ekonomi
sanerats, kunde kriva full betalning f6r sin fordran och dven f6r den
del han eller hon i sjilva verket inte hade sikerhet for. I 1970 ars
lag om ackord stadgades att en borgenir enbart fick delta i ackord

20 Lindskog, S, Rekonstruktion eller konkurs? Nordiska juristmétet i Kopenhamn 2003, s. 5 £. 20

21 Se NJA 1973,s. 635.

22 Se hir och i det foljande Karlsson-Tuula, M, Négra rittsliga spérsmal vid offentligt ackord de
lege ferenda, InraTi 1/2016,s. 51-53.
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till den del borgeniren avstod fran f6rmansritt eller om sikerheten
understeg virdet av fordran. Det fick till f6ljd att borgendren deltog i
ackordsuppgorelsen endast med den del som inte ticktes av sikerhe-
ten. Enligt kommentaren till lagstiftningen skulle virdet av en si-
kerhet uppskattas med forsiktighet. Detta giller dven i dag eftersom
dagens 3 kap. LFR i huvudsak bygger pa forarbetena till 1970 ars
ackordslagstiftning, bortsett frin smirre justeringar vid rekonstruk-
tionslagstiftningens inférande den 1 september 1996. Men vilken
rittsverkan fir da en virdering? Enligt Moller foreligger det inte
sillan olika uppfattningar bland praktiker om vilken rittsverkan
en virdering av sikerhetsstilld egendom egentligen har.*® Moller
menar att sivil lagen som dess forarbeten klart ger uttryck for att en
virdering endast har betydelse vid omrdstningen vid ackords- upp-
gorelsen. Sikerhetshavarens ritt att vid en realisation fi betalt for
hela sin ursprungliga fordran avskdrs inte. Ser man till lagens inne-
hall framgar detta tydligt av reglerna som handlar om deltagande i
och genomférande av omrostningen vid en ackordsuppgorelse. Det
uttrycks att sikerhetsbristen understiger virdet pa den sikerstillda
fodringen i enlighet med 3 kap. 14 § 4 st. samt 3 kap. 16 § LFR. Nir
en virdering av sikerheten for fordringen har betydelse f6r omrost-
ningen enligt 3 kap. 20 § 2 st. och 3 kap. 23 § 1 st. ska domstol utreda,
torlika och ytterst vid en férhandling préva en framstilld anmiérk-
ning mot en rekonstruktors virdering av sikerheten. I betinkandet
till 1970 ars ackordslagstiftning uttrycktes sirskilt att bedomningen
av virdet endast har betydelse f6r omrostningen och att borgeniren
far "njuta sin ritt i sikerheten till godo, om denna i sjilva verket har
ett storre virde dn vad som antagits”.?* En borgenir som kan komma
att omfattas av ett ackord bor ej berévas sin rostritt vid forhand-
lingen. I utredningen Ett samlat insolvensforfarande konstaterades
att det dr ett problem att man enligt nuvarande forhéllanden inte

vet vilket det egentliga virdet dr av en sikerhet eller dess forméns-

2 Se hir och i det féljande Moller, M, Villkor for oftentligt ackord. Vad ir en del av ackordet
och vad ligger utom ackordet? Insolvensrittsligt Forum 2007, s. 51. Med hinvisning till SOU
1999:1, 5. 309.

24 Citatet dr himtat frin Walin, G, & Gregow, T, Ackordslagen m.m. P A Norstedt & Séners
forlag, Stockholm 1972, 5. 52. Se dven SOU 1968:41,s. 97.
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ritt vid ett offentligt ackord.” Avsaknaden av rittsverkan kan anses
vara negativ ur flera vinklar. For det forsta kan det medféra avsteg
frin likabehandlingsprincipen av borgenirerna.”* Om en borgenir
skulle vilja att inte delta i ett offentligt ackord till nagon del, och
sedan viljer att avrikna amorteringar mot den fordran som de facto
ar oprioriterad, bidr inte borgeniren samma risk som 6vriga borge-
nirer. For det andra kan man inte under dessa omstindigheter fast-
stilla ackordets konsekvenser fullt ut, eftersom det ar osikert vilket
virde som sikerheten kommer att generera. For det tredje dr det en
nackdel att man inte genom en virdering en gang for alla kan fastsla
vilka fordringar som ingir i ett offentligt ackord. Detta innebir att
vissa frigor "hinger kvar” oavgjorda nir rekonstruktionsforfaran-
det har avslutats. Detta uppmarksammades, enligt Moller, redan vid
lagstiftningens inforande ar 1970.%” Vid inférandet av 3 kap. 8 §
LFR framhdll lagberedningen att borgeniren maste visa hur stort
beloppet dr som ej kan tas ur sikerheten innan borgeniren kan fa
utdelning for bristen.”® Lagberedningen framholl ocksé att kontan-
ta medel inte behover reserveras for borgeniren si linge man inte
har skil att rikna med att sikerheten inte forslar och att det méinga
ganger skulle kunna vara en stor nackdel om egendomen skulle
behova realiseras for att en eventuell brist skulle kunna konstateras.?’
Det naturliga skulle da vara att den gode mannen, numera rekon-
struktoren, da skulle gora upp i ett si tidigt skede som mojligt. Lag-
stiftaren var siledes fullt medveten om att bristen pa rittsverkan var
inbyggd i regelverket, men valde att inte l6sa frigan pa ndgot annat
sitt. Formansrittskommittén foreslog i sitt huvudbetinkande att de
angivna bristerna skulle kunna atgirdas genom att rekonstruktoren,
gildeniren eller en borgenir, sedan anmarkning mot rekonstrukto-
rens virdering framstillts, skulle fa begira att ritten med bindande

verkan skulle faststilla hur stor del av borgenirens fordran som ska

25 Se SOU 2010:2, s. 344. Se idven s. 346-348.

2 Bergfelt, S, Kreditsikerheters stillning under féretagsrekonstruktion och fortsatt drift i
konkurs, Examensuppsats Uppsala 2012, s. 48.

27 Se Méller, M, Villkor for offentligt ackord. Vad ér en del av ackordet och vad ligger utom
ackordet? Insolvensrittsligt Forum, Uppsala 2007, s. 51. Med hinvisning till SOU 1999:1, s. 309.

28 Se hir och i det féljande SOU 1968:41, 5. 122.

29 Se hir och i det foljande SOU 1968:41, 5. 122.
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anses osikrad.’® Men detta infordes emellertid inte av lagstiftaren. I
utredningen till ett samlat insolvensforfarande framhélls behovet av
att de osdkerheter som rader om sikerhetsrittens virdering far be-
traktas som otillfredsstillande. Utredningen framholl ocksa att det
ar onskvirt att infora bestimmelser om att en virdering av samtliga
sikerhetsritter som ingar i rekonstruktionen blir bindande for par-
terna och en virdering bor goéras redan i samband med bouppteck-
ningen.*' Utredningen féreslog att en bestimmelse skulle inféras
med samma innehall som férmansrittsutredningen redan foreslagit.
Vidare forordades en 16sning med ett innehdll som motsvarar de
virderingsprinciper som finns i finsk rittspraxis betriffande virde-
ring. I Finland ges en konkursdomstol ritt att uppskatta till vilken
del sdkerhetsborgenirens fordran ér oprioriterad om sikerheten hade
salts under rekonstruktionsférfarandet, varefter borgeniren deltar i
ackordet med denna del av fordringen. I férarbetena till den finska
lagen om foretagssanering utvecklas dessutom frigan om de s.k. si-
kerhetsskuldernas virde. Det anges att en skuld av nimnt slag ska
anses som sikerhetsskuld endast till den del sikerhetens virde vid
tidpunkten for inledande av férfarandet skulle ha rickt till for att
ticka skuldbeloppet efter att realiseringskostnaderna och de ford-
ringar som betalas med bittre formansritt har dragits av. Forslaget

har dock inte lett till nagon reglering pa omradet.

5. BETRYGGANDE SAKERHET FOR ACKORDETS
FULLGORELSE

Nir ett offentligt ackord ska faststillas, under en foretagsrekon-
struktion, férekommer det allt oftare att en eller flera borgenirer
stiller krav pa att rekonstruktionsgildeniren ska stilla betryggan-
de sikerhet for att ackordet ska fullgoras.’> Vad begreppet "betryg-
gande sikerhet” innebir framgar inte av forarbeten, doktrin eller av

prejudikat rérande foretagsrekonstruktion. Enligt 3 kap. 25 § LEFR

30 Se SOU 1999:1, 5. 65-67, 309-312 och 350-353.

st Se SOU 2010:2, 5. 346-347.

32 Se hir och i det foljande Karlsson-Tuula, M, Inneborden av begreppet "betryggande sikerhet
och gildenirens beviskrav vid offentligt ackord”, InraTi 2/ 2018, s. 21 f.
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uppstills det, under vissa forutsittningar, krav pa att gildeniren ska
stilla betryggande sikerhet for ackordets fullgérande. Vad dr det
da som kan anses utgéra betryggande sikerhet i lagens mening och
hur ska virderingen av densamma ske? Fragan som kan stéllas dr
om rekvisitet betryggande sikerhet i 3 kap. 25 § LFR kan likstil-
las med rekvisitet betryggande sikerhet i 2 kap. 10 § konkurslagen
(1987:672).% Flera offentliga ackord har dock, efter en eller flera
borgenirers bestridande, inte kunnat faststillas i landets tingsrit-
ter pd grund av att betryggande sidkerhet inte har stillts av gilde-
niren. Det finns foga ledning och frigan dr om bestimmelsen om
konkurshinder kan ge nigon ledning. I 2 kap. 10 § KonkL fére-
skrivs bl.a. att en borgendr inte har ritt att fi en gildenidr forsatt i
konkurs om borgeniren har betryggande pant eller dirmed jimfor-
lig sikerhet i egendom som tillhor gildeniren. Ett konkurshinder
toreligger ocksd om tredje man har stillt betryggande sidkerhet for
borgenidrens fordran och konkursansékningen strider mot villkoren
tor sikerhetens stillande. En tredje situation, nir en géildenir inte
kan forsittas i konkurs, dr att en borgenirs fordran inte dr forfal-
len till betalning och betryggande sikerhet erbjuds av tredje man. I
bestimmelsen avses dven sikerhet som har stillts eller erbjudits av
tredje man i form av borgen. I ett sidant fall svarar borgensmannen
sasom for egen skuld. Frigan har dock provats av Hogsta domstolen
om nir betryggande sikerhet kan anses utgora ett konkurshinder i
2 kap. 10 § KonkL. Tidigare angavs att den egendom, vari borge-
ndren hade pantritt, skulle "forsla till fordringens fulla gidldande”.**
Denna bedémning har sedan linge funnits och gillt under skiftande
torhillanden.® En friga som behover belysas i rittstillimpningen dr
hur bestimmelsen om sidkerhet som konkurshinder ska tolkas och
tillimpas da den aktuella egendomens virde pi kort tid kan variera
relativt kraftigt.

33 Konkurslagen (1987:672) benimns i det f6ljande KonkL.

34 Se prop. 1975:6,s. 162 ff.

35 NJA 2011, 5. 951 var frigan om prévningstillstind i hovritt. Hogsta domstolen ansag att det
var av vikt for rittstillimpningen att hogre ritt prévar om en sikerhet ir betryggande och
dirigenom utgor konkurshinder.
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INJA 2013, s. 421, framholl Hogsta domstolen att det dr tre frigor
som madste besvaras for att det ska gi att bedéma om det i ett visst
fall foreligger ett konkurshinder. For det forsta maste innebdrden av
uttrycket betryggande sikerhet faststillas. For det andra maéste be-
visbordans placering bestimmas och for det tredje bor man ta stall-
ning till vilka beviskrav som gor att sikerheten dr att betrakta som
betryggande. Huvudfrigan var, i aktuellt fall, vad som fordras for att
fastigheter som har stillts i pant kan anses utgéra sidan betryggande
sikerhet och att borgendren dirmed inte har ritt att fa gildendren
torsatt i konkurs. Vid berdkning av borgenirens fordran pa gildeni-
ren uppkommer dirvid frigan i vad mén ett proprieborgenséitagande
som gildendren har gjort till borgenidren, sisom f6r annan gildendrs
skuld, ska beaktas. Hogsta domstolen konstaterade att en borgendr
inte har rdtt att fa gildendren forsatt i konkurs om borgeniren har
betryggande pant eller dirmed jimforlig sikerhet i egendom som
tillhor gildendren. Nar sikerheten kan besta av pant i fastigheter dr
frigan, enligt domstolen, om fastigheternas virde ger borgeniren
en sidan sidkerhet som hindrar bifall till borgendrens ansékan om
konkurs. Hogsta domstolen bedémde direfter vad som ér att be-
trakta som betryggande sidkerhet och anférde foljande: Enligt 1921
ars konkurslag krivdes att sikerheten skiligen kunde antas "forsld
till fordringens fulla gildande”. I den nu gillande bestimmelsen ut-
trycks kravet si att det ska finnas "betryggande pant eller dirmed
jamforlig sikerhet i egendom som tillhér gildendren”. For att en
sikerhet ska anses betryggande krivs enligt forarbetena i allmin-
het att sikerheten bereder full tickning f6r borgenirens fordringar
och dessutom ir skyddad mot atervinning.** En borgenir har ritt
att begira att en insolvent gildenir ska forsittas i konkurs. Kravet
pa betryggande sikerhet bor dirfor normalt inte tolkas si att det
innebdr hinder mot konkurs nir borgenirens berittigat intresse av
att konkursen kommer till stind. Emellertid kan ett sidant intresse
i allminhet inte anses foreligga nir sikerheten kan beriknas ge full

tickning utan avveckling genom konkurs.*” Nir sa dr fallet bor bor-

36 Se prop. 1975:6,s. 162.
37 Se prop. 1975:6,s.163.
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geniren i stillet vara hinvisad till annat ianspriktagande av siker-
heten, exempelvis genom utmitning. En stilld sikerhet bor hindra
konkurs bara om det vid tidpunkten fér bedémningen kan slés fast
att sikerheten med viss marginal kommer att forsld dven under den
tidsperiod som ir relevant, dvs. den period som krivs for annat ian-
spraktagande av sikerheten. Den bedémning som ska goras av om
sikerheten dr betryggande skiljer sig saledes i friga om tidsperioden
frin den som gors vid sedvanlig kreditgivning, dir bedémningen
normalt avser frigan om sidkerheten kan anses betryggande under
lanets hela l6ptid. Nir sikerheten kan variera i virde 6ver tid dr det
t6r beddmningen av om den ér betryggande nodvindigt att gora en
prognos av hur virdet kommer att utvecklas i férhallande till gilde-
nirens skuld under den tid det kan antas komma att ta f6r borge-
ndren att pd alternativ vig fa betalt for sin fordran. I denna prognos
ska dven beaktas hur skulden kommer att utvecklas under perioden.
Hinsyn far darfor tas till vad den férfallna fordringen avser, stor-
leken pa fordringen och tillimpliga bestimmelser om rinta. Vidare
ska beaktas omstindigheter som roér den stillda sikerhetens art. Nar
sikerheten, som i rittsfallet NJA 1995, s. 554, bestir av ett depone-
rat penningbelopp uppkommer typiskt sett inga virderingsproblem.
I vissa fall kan det, sisom vid sikerhet i form av pant i fastigheter
eller i 18sore, foreligga en osikerhet i virderingen av egendomen som
paverkar bedémningen av om sikerheten dr betryggande eller inte.
En annan omstindighet av betydelse dr, enligt Hogsta domstolen,
de sannolika sitten att realisera sikerheten pd. Om det blir fraga
om en forsiljning kan férsiljningsformen, exempelvis pi exekutiv
auktion eller under hand, ha betydelse for sikerhetens forvintade
virde. Ytterligare en omstindighet av betydelse kan vara hur mycket
virdet pa sikerheten varierar over tid (den s.k. volatiliteten). Om
virdet av sikerheten under en kort period kan variera mycket finns
det en storre risk dn annars for en kraftig nedgang i virdet pa kort
tid. I ett sadant fall krivs det ddrfor stérre marginal for att sikerhe-
ten ska anses betryggande.
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6. AVSLUTANDE SYNPUNKTER

Det kan konstateras att virdering av tillgdngar har betydelse i en
bouppteckning vid en ansékan om ett offentligt ackord. Tillgang-
arna ska upptas till noggrant uppskattade virden och far dirfor be-
tydelse for ackordets utging. Bouppteckning ligger ocksa till grund
tor borgenirernas omrostningsregler i ackordet och att borgenirer-
na ska behandlas lika enligt likabehandlingsprincipen. Virdering av
tillgangar far dven betydelse vid stillande av sidkerhet vid faststil-
landet av ett offentligt ackord enligt 3 kap. 25 § LFR. Det saknas
savil lagstiftning som principer for hur en virdering ska genomfor-
as. Enligt min mening bor det inféras bestimmelser om att frysa
underlaget i en formansritt vid beslutet om foretagsrekonstruktion
pa samma sitt som gors vid ett konkursbeslut. Det skulle betyda
att det bestims en tidpunkt en gang for alla nir virderingen ska
ske. For det andra bor det klargdras hur en virdering av ett oprio-
riterat fordrings- ansprik vid féretagshypotek ska goras och vilka
principer som ska tillimpas av rekonstruktéren. Det ridande ritts-
liget dr otillfredsstillande och medfér bl.a. att tvister kan uppsta.
Oklarheterna dr dven till nackdel fér de borgenirer som berdrs av
ackordsuppgorelsen. For egen del anser jag att det dr angeldget att
de grundtankar som Férménsrittskommittén foreslog genomfors.
Under viren kommer det tidigare nimnda insolvensdirektivet om
bl.a. forebyggande omstrukturering och en andra chans. Vid inf6-
randet av direktivet i den svenska lagstiftningen vore det onskvirt
att ta ett helhetsgrepp om LEFR och de lege ferenda se éver dven de

brister som finns i den nu géllande lagstiftningen.
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