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Sammanfattning

I takt med att véart samhaille blir allt mer internationellt blir vi ocksé allt mer
beroende av att ha en rittslig struktur som dr gangbar i internationella
sammanhang. Foretag idag strivar efter internationellt erkdnnande och ser
det som positivt att kunna gora afférer virlden 6ver. Men nér avtal sluts Gver
landers granser stiller det stora krav pd juridiken. Hur ska man kunna
sdkerstilla att vad som dr réttsligt gangbart 1 ett land &dr det dven i1 de 30
andra lander som é&r berdrda av kontraktet? Internationella samarbeten och
komparativa studier dr nddvéndiga for ett fungerande samhélle.

Emittering av obligationer, en i hdgsta grad internationell transaktion, dr
idag en foreteelse dir de angloamerikanska avtalen &r betydligt mer
omfattande &n vara svenska motsvarigheter. [ samband med
obligationsemissioner, bade av traditionellt slag genom syndikering och nér
det sker via virdepapperisering, finns det ofta s.k. no-petition klausuler
inbakade i dessa avtal. No-petition klausuler innebér klausuler som pa ett
eller annat sitt vill hindra ndgon fran att framstélla en talan 1 domstol. Syftet
med den foljande avhandlingen é&r att titta ndrmre p& hur sddana no-petition
klausuler kan komma att bli behandlade i svensk ritt. Ar det mojligt att
skriva no-petition klausuler som blir accepterade av svensk domstol? Hur
bor da en sddan klausul vara utformad och vilka effekter for det med sig for
de inblandade parterna?

Mojligheten till att skriva svenska avtal med samma innebord och
rattsverkningar som de utldndska varianter som anvidnds idag é&r inte av
avgorande betydelse for huruvida avtal kommer att skrivas eller inte. Men
det kan vara avgorande att veta till vilken del rittsystemen dverensstimmer
eftersom vi kan behOova gardera oss genom eventuella andra
avtalsmekanismer. For att gora internationella avtal gangbara i svenska
sammanhang ligger vi ett steg fore om vi i god tid tagit reda pé skillnader
och likheter mellan oss och andra lidnder.



Forord

Med denna uppsats dr det dags att satta punkt for nistan fem ars studier.
Samtidigt som det kénns oerhdrt skont kommer det ocksé att finnas dagar av
saknad. Studentlivet dr ofta ett vildigt intensivt sétt att leva. Att kédnna
stodet frdn vinner och familj betyder mycket och under de hér &ren har jag
traffat fantastiska manniskor som férhoppningsvis alltid kommer att finnas 1
mitt liv. Min sambo Erik dr vérd ett sérskilt omndmnande for att han alltid
trott pa mig dven ndr jag inte sjilv gjort det.

Nér jag paborjade denna uppsats tyckte jag relativt omgaende att jag kom
fram till hur réttsldget borde vara. Men allteftersom jag ldste mer och mer
om dmnet blev mina sé sjilvklara idéer alltmer ifragasatta och slutresultatet
blev inte riktigt vad jag ténkte att det skulle bli. Samtidigt som det minga
ganger kan vara véldigt pafrestande att alltid ifragasitta och fundera si ar
det ocksd en oerhort utvecklande process. Det dr ju faktiskt detta som &r
meningen med att studera, att f& en mojlighet tdnka, tinka om och i
slutdndan st en erfarenhet och kunskap rikare.

Ett stort tack vill jag rikta till Carl Brodén vid Mannheimer Swartling som
hjalpt mig forstd dmnet och som stillt upp nérhelst jag haft en fraga. Till

Lars Gorton, tack for att du alltid har haft 6verseende med mina stindiga
andringar och for att du fatt mig att ténka.

Lund, december 2006.

Christine Persson
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1 Inledning

Samtidigt som jordens befolkning bara vixer blir virlden mindre och
mindre. I dag dr det helt naturligt att kunna resa dverallt och gora affirer
over hela vérlden. Tekniska framsteg gor att vi kan transportera pengar till
andra sidan jorden pd nagra millisekunder. Den finansiella marknaden,
marknaden for kapitalet, vdxer sig bara storre och storre och transaktionerna
genomfors allt oftare pd en internationell niva. Med en handel som strécker
sig Over grinserna stélls stora krav péd juridiken. Att kunna genomfora
samma transaktioner hdr som i ndgon annan del av vérlden, med samma
rittigheter och skyldigheter, kan fa stor betydelse. Ibland behover linder
anpassas, ibland maste vi inse att det &r helt olika system och da far man
utgd frin det. En viktig utgangspunkt dr dock att veta vilket.

Inom finansiell ritt dr det utan tvekan den angloamerikanska ritten som é&r
den mest betydelsefulla. London é&r virldens finansiella centrum och
dagligen gors det affdrer for enorma summor. Sverige ér ett litet land dér
dessa transaktioner inte forekommit alls i samma utstrickning och de
svenska avtal som anvédnds i sammanhanget dr langt ifrédn lika utvecklade
och heltickande som de angloamerikanska varianterna. For att kunna
fungera vél pa den internationella marknaden finns det dirfor ett intresse for
att undersoka i vilken utstrickning vi skulle kunna anvinda oss av dessa
avtal. Den hér uppsatsen ska egentligen bara handla om en enda liten
klausul som ofta finns med i1 dessa angloamerikanska avtal, och detta ska
goras utifran svensk ritt for att ta reda pd hur vara svenska lagar ser pd
anvindandet av denna sorts klausul. Klausulen jag asyftar ar den s.k. no-
petition klausulen, en klausul som skrivs med for att i vissa ldgen hindra
parter fran att gé till domstol.

Emittering av obligationer kan ske pa flera olika sitt, ddribland emittering
genom  syndikering och emittering genom  virdepapperisering.
Syndikeringsmetoden géar ut pa att emittenten vénder sig till en bank som i
sin tur arrangerar ett syndikat av banker som deltar i emissionen och pa sa
vis sprider riskerna. Vérdepapperisering gér ut pd att en aktor flyttar
tillgdngsmassa till ett specialbolag som sen ger ut obligationer med sidkerhet
i den dverforda tillgdngsmassan. No-petition klausulen féorekommer i bada
varianterna av avtal och i1 bdda fallen som en form av sékerhetsmekanismer.
Beroende pa avtalsform dr dock skyddsaspekten med klausulen annorlunda
inriktad och som kommer att utredas ldngre fram i uppsatsen &r syftet med
klausulen en viktig del i fragan om klausulens giltighet.



1.1 Syfte

Eftersom den angloamerikanska vérlden &r sd framstdende inom den
finansiella virlden finns det ett intresse av att i storre utstrdckning an idag
anvinda sig av angloamerikanska avtalsforlagor dven 1 Sverige. For att vi
ska kunna anvinda oss av dessa utldndska avtal krdvs det dock att vi &r
medvetna om till vilken grad vart rittsystem godtar avtalsinnehallet i de
angloamerikanska avtalen. Det vore inte sirskilt lampligt att Gversétta ett
avtal rakt av for att sedan uppticka att delar av innehallet ar ogiltigt enligt
svensk ritt.

Nér det giller emittering av obligationer dr de svenska varianterna av dessa
avtal forhallandevis déliga jamfort med de angloamerikanska mer utarbetade
avtalen. For att ta del i internationella transaktioner vore det alltsd en fordel
om vi kunde anvinda oss av dessa angloamerikanska avtal. Foljdfragan blir
dd genast om vart rittsystem godtar innehéllet i de angloamerikanska
avtalen som anvédnds i1 samband med obligationsemitteringar. Ett av
fragetecknen &r anvindningen av no-petition klausuler, klausuler som
innebdr ett hinder mot domstolsprovning och forekommer i lite olika
varianter i finansiella avtal. Syftet i denna uppsats ar att undersoka om det ar
troligt att svensk rétt kan tinkas godkdnna en s.k. no-petition klausul och
om sa dr fallet hur denna klausul da bor vara utformad. Vad ar det som
avgér om klausulen &r oskélig eller inte? Kan utformningen och
ordalydelsen paverka bedomningen? Vilken paverkan har syfte och
partsvilja 1 sammanhanget? For att &skadliggora problematiken skrivs
uppsatsen utifrdin de tvd avtalsslag som nidmnts som exempel pd nir
klausulen kan forekomma, syndikering och vérdepapperisering.
Anledningen till att uppsatsen i relativt langtgédende utstrickning tar upp
anviandandet av trustees i angloamerikansk rétt beror pa att detta utgor en
visentlig skillnad gentemot svenska emitteringar och blir ddrmed ocksé en
visentlig faktor ndr det kommer till bedémningen av no-petition klausulens
giltighet.

1.2 Metod

Uppsatsen skrivs utifrdn en traditionell rattsdogmatisk metod. Lagar, praxis,
forarbeten och doktrin kommer att ligga till grund for analys och slutsats.
Det aktuella omrddet innebédr ett avtalsrittsligt problem som har sin
utgangspunkt i ett finansiellt system. Med utgangspunkt 1 den anvéndning
den aktuella klausulen idag har i angloamerikanska avtal gors en analys av
hur ett svenskt rittsystem kan tidnkas se pa anvindandet av en sddan klausul.

Valet av sprédk for framstdllningen var inte helt sjalvklart och jag ber om
ursékt for att det forekommer en hel del ’svengelska”. Detta beror framst pa



att ndr det ibland inte funnits nagon tillrackligt bra korresponderande term
har jag valt att anvinda mig av de engelska orden.

Vissa begrepp anvinds for att ticka in flera olika tidnkbara aktorer.
Exempelvis anvdnds bendmningen bank i situationer didr é&ven
kreditinstitutioner, virdepappersforetag etc. kan vara aktuella. Detta dr gjort
som en ren forenkling for 14saren och ska inte spela ndgon roll for innehallet
1 uppsatsen.

Att uppsatsen inte innehdller négra faktiska exempel pd hur man har
utformat de hér klausulerna nér de anvinds beror pa framforallt tva saker.
Ett, det dr svart att fa tag pa avtalen och tva, eftersom det hela handlar om
vildigt avtalsspecifika klausuler dr det svart att hitta bra exempel som ar
tillrackligt heltdckande. Uppsatsen behandlar den generella innebdrden av
klausulen for att ge en idé om hur klausulen kan anvéndas och for en ldsare
som inte dr insatt i den finansiella vérlden &r det enklare att tidnka sig en
grundform som sdger att “innehavaren av detta virdepapper far ej vicka
talan med anledning av innehéllet” alternativ “originatorn fér ej vécka talan
mot specialbolaget”. Det &dr utifrdn denna generalisering som uppsatsen
skrivs. I verkligheten handlar det sjdlvklart om betydlig mer “forfinade”
klausuler vilket kommer att paverka bedomningen av klausulernas giltighet.
For att 4nda ge ldsaren en uppfattning om klausulernas komplexitet finns
som bilaga A en variant av en no-petition klausul som infogats i ett s.k. junk
bond' avtal och dir klausulen var giltig gentemot innehavarna.

1.3 Avgransningar

For att géra omfinget pa uppsatsen rimligt blir beskrivningen av de béda
situationerna dir klausulen aktualiseras pa en vildigt grundliggande niva.
Att sdtta sig in 1 detalj i en s komplex struktur &r inte rimligt for ett
examensarbete men jag hoppas att de synpunkter jag har att komma med
anda kan vara relevanta for en fordjupande diskussion. Speciallagstiftning
for vad som giller for de inblandade aktdrerna och mycket av de
associationsrittliga frigorna som uppkommer i sammanhanget ldmnas av
utrymmesskdl utanfor uppsatsen. Eftersom uppsatsen utgar frén en
foreteelse som aldrig varit foreméal for bedomning i1 svensk ritt blir analysen
pa en generell nivd. Av samma anledning anvédnds praxis i véldigt liten
utstrackning. Daremot har forarbeten och doktrin getts ett storre utrymme i
den deskriptiva delen.

Valet av dmne dr av sddant slag att det inte gér att utreda alla aspekter som
kan vara aktuella. En infallsvinkel leder till vissa slutsatser medan ett annat
perspektiv leder till att samma slutsats blir desto osannolikare. For att
komma fram till ett exakt svar bor flertalet av de i uppsatsen ndmnda
omstdndigheterna utredas grundligare. Det dr @&ndd min forhoppning att

! Junk bonds, fritt Gversatt skripobligationer, 4r en “ligre stiende” obligation och begreppet
anvénds ndr man ger ut obligationer pé olika nivéer dér vissa har béttre ritt an andra.



kunna ticka in och kommentera flertalet av de fragestéillningar som
aktualiseras i sammanhanget och pa sd vis ge en sd heltickande bild som
mojligt av problematiken. Det dr ocksd av denna anledning jag valt att
diskutera tva olika situationer dér no-petition klausuler féorekommer, for att
kunna visa pé svarigheterna med klausulens giltighet och hur denna giltighet
eventuellt kan variera beroende pa sammanhang.

Syftet med en no-petition klausul &r som sagt att hindra nadgon frén att vicka
talan. Men ndr kan det vara aktuellt for en obligationsinnehavare att vicka
talan? Troligtvis framforallt om emittenten visar sig vara insolvent och
obligationsinnehavaren ser risken att inte fa betalt for sin obligation.
Anvindandet av no-petition klausuler foregar dock insolvenssituationen. Ar
det tal om ett konkursforfarande finns det andra regler som blir aktuella och
dessa ligger utanfor denna uppsats omrdde. No-petition klausulen &r en
sakerhetsmekanism fOr att inte hamna i en insolvenssituation. Sig att det har
skett en felutbetalning eller att ndgon dr missndjd med villkoren for réntan,
det dr exempel pa situationer som no-petition klausulen ska forhindra fran
att bli domstolsprocesser. Klausulen finns 1 ett forebyggande syfte, for att se
till att skydda en stabilitetskrdvande struktur fran kollaps. Syfte kontra
praktisk anvindning utvecklas i analysen men det kan vara vért for ldsaren
att redan nu uppmirksamma att det 4r i detta forebyggande syfte som
klausulen kan ténkas bli aktuell.

1.4 Disposition

I det andra kapitlet ges en bakgrundsbeskrivning av obligationer och hur det
gar till ndr man ger ut dessa. Utgangspunkten ar emittering genom
syndikering och 1 kapitlet gors dven en relativt ingdende beskrivning av
trusteens arbete eftersom detta &r av stor betydelse for no-petition klausulen.
Kapitlet avslutas med en beskrivning av hur no-petition klausulen ar ténkt
att anviandas i sammanhanget samt nagra korta rader om utlindsk praxis. I
det tredje kapitlet gors en beskrivning av den andra aktuella situationen,
viardepapperiseringen, samt no-petition klausulens anviandning i det
sammanhanget. Fjdrde kapitlet behandlar den processrittsliga delen och
borjar med en beskrivning av ritten att vicka talan. Darefter foljer ett
exempel pd nédr denna rétt avtalats bort, nimligen skiljedomsforfarandet. I
samma kapitel diskuteras ocksa skillnaden mellan materiell och formell rétt
samt mojligheten att eventuellt skriva om klausulen fran en formell till en
materiell inskrdnkning. Slutligen diskuteras rattegdngsfullmakten och
mojligheterna till att paverka utformningen av en sadan. Femte kapitlet
behandlar 36 § avtalslagen och inleds med négra kortare stycken om allmén
avtalsritt och standardavtalsritt for att direfter fortsétta in i anvindningen
av generalklausulen. I de deskriptiva kapitlen kommer det att paborjas en
analys utifran respektive kapitels omrade. Denna analys utvecklas sedan i
sjatte kapitlet dar de olika problemomradena knyts ihop och f6ljderna av
olika varianter av klausulen diskuteras narmare. Avslutningsvis skrivs en
sammanfattande slutsats.



2 Emittering av obligationer

Huvuduppgifterna for den finansiella marknaden ar att kunna omfordela
risker, tillhandahélla kapital och uppritta ett betalningssystem.’
Obligationer &r ett véldigt vanligt instrument pd virdepappersmarknaden
och ges ut av sévil foretag som stater. En obligation dr ett skuldebrev, ett
bevis pd att innehavaren har rétt att fi en viss summa pengar av den som
gett ut/emitterat obligationen. Att ge ut obligationer &r alltsd helt enkelt ett
sdtt att inforskaffa kapital och anvidnds som ett alternativ till t.ex. en storre
kredit. Emittenten, den som emitterar obligationerna, far in pengarna som de
som koper obligationerna betalar och kommer sedan att fa betala tillbaka
beloppet efter hand, antingen i delbetalningar eller efter att obligationens
16ptid gatt ut, normalt jimte viss rdnta. Uppldgg pd amorteringar och
rantebetalningar kan variera men principen ir densamma, den som &r i
behov av kapital, exempelvis stater och foretag, ”ldnar” in pengar genom att
ge ut obligationer. Koparna kan vara i stort sett vilka som helst, stater,
foretag, viardepappersinstitut, banker och enskilda konsumenter.

Négon egentlig definition pd begreppet obligation finns inte mer &n att man
sdger att det ar ett vardepapper i form av ett skuldebrev som representerar en
skuld som normalt sett loper dver en langre tidsperiod, ofta flera &r. En
anledning till att det dr pé det viset, att det inte finns en mer exakt definition,
ar att marknaden fordndras s snabbt att en siddan definition troligtvis inte
skulle vara gangbar sirskilt linge. Begreppet anvénds alltsd som en generell
term for langfristiga skuldebrev.’ Obligationer delas normalt in i tre olika
grupper, nationella obligationer®, utlindska obligationer’ och s.k.
Eurobonds. Nationella obligationer &r precis som det liter obligationer som
ges ut i emittentens hemland och i den valuta som det landet har (vilket
givetvis inte hindrar att dven en utlindsk kopare kan kopa en nationell
obligation). Utlindska obligationer &r obligationer som ges ut i annat land
dn emittentens hemland och i den valuta som finns i landet dir de ges ut.
Eurobonds dr obligationer som ges ut i en annan valuta dn den som finns i
landet dir obligationerna ges ut och kan dven séljas internationellt, dvs. 1
flera lander. Prefixet ”Euro” kommer fran att det var i Europa som man
borjade med att ge ut den hir sortens obligationer, obligationerna kan ges ut
i vilken valuta som helst varsomhelst i varlden. Utldndska obligationer och
Eurobonds kallas dven for internationella obligationer.® Inom varje grupp
finns nistintill odndligt med varianter for den mer exakta utformningen.

> Ds 1998:71, s. 70.

3 Bl.a. Cranston, s. 326 och Fischer, s. 1.

* Eng. domestic bonds, bond = obligation.

> Eng. foreign bonds.

S Fischer, s. 1 — 2, Gallant, s. 8 och Oxford Dictionary of Law and Finance, “eurodollars”
och “international bond”.



Den internationella finansiella marknaden har under de senaste dren vuxit
enormt och fortsitter vixa i snabb takt.” Marknaden for Eurobonds ir idag
en av virldens storsta kapitalmarknader.® Aven om marknaden till viss del
ir oreglerad anses obligationerna fortfarande som sikra investeringar.’
Generellt s& har emittenterna pa den internationella obligationsmarknaden
vildigt hog kreditvdrdighet och marknaden forlitar sig mycket pd namn
vilket far till foljd att védlkdnda foretag kan skaffa sig kapital ”billigt” genom
att ge ut obligationer. Exempelvis har IBM (International Business
Machines) kunnat erhalla kapital via obligationsemittering till formanligare
villkor 4n amerikanska staten.'” Trovirdigheten for olika foretag &r
sjdlvklart inte bara beroende pa namnet pa foretaget, pa en sa kvalificerad
marknad finns det béttre beslutsunderlag én sa. Det finns idag ett flertal s.k.
ratinginstitut, exempelvis Standard & Poor’s, Moody m.fl., som arbetar med
att gora fristdende beddomningar av staters och fOretags ekonomiska
situation. Utifrdn denna beddmning ges sedan ett betyg, en rating, som
investerare och andra kan anvédnda for att gora en riskbedomning. En hog
rating innebér hog kreditvardighet och ddrmed normalt léttare tillgang till
obligationsmarknaden och ldgre kostnader for finansiering eftersom det inte
anses att investerare tar sa hog risk. Det &r saledes framforallt foretag med
hog rating som véljer att ge ut obligationer eftersom l4g rating oftast innebar
att andra finansieringsalternativ, exempelvis en syndikerad kredit blir ett
billigare alternativ. Alltséd ar det ovanligt att foretag som inte tros kunna
betala tillbaka skulderna ger ut obligationer och den hér sortens viardepapper
anses normalt sdtt som investeringar med 1ag risk. Flexibiliteten pd
marknaden attraherar investerare fran hela vérlden och nya tekniska
framsteg gor det mojligt for marknaden att vixa dnnu snabbare.

2.1 Syndikering enligt angloamerikansk
modell

Emission av internationella obligationer sker ofta genom syndikering.''
Med syndikering avses att institutet som &dr i behov av kapital och darfor
planerar att ge ut obligationer vénder sig till en bank som 1 sin tur bjuder in
andra banker att ta del i emissionen. Bankerna gar ihop i ett syndikat som tar
pa sig ansvaret for sjilva emissionen. Genom att bankerna gar ihop och
delar pé ansvaret delar de ocksa pé risken vilket gor att man kan genomfora
affdrer som inte vore Onskvérda, eller ens mojliga for en ensam bank att
genomfora till f6ljd av krav pé riskspridning och kapitaltillgang. Den bank

7 For statistik se t.ex. Gardener och Molyneux, p. 27-36.

8 Gallant, s. 9.

? Bla. Gardener och Molyneux, s. 175.

' Walmsley, s. 130.

"' Bla. Fischer, s. 1. I princip skulle en emittering kunna ske utan att ndgon extern aktor alls
ar inblandad och mindre emitteringar finns det sannolikt ingen anledning att bilda ett
syndikat for. For att ge ett lite storre perspektiv pa det hela véljer jag att beskriva den
situation dér flera aktrer gar samman, detta mest for att ge ldsaren ett perspektiv pa hur
omfattande och komplexa de hér transaktionerna ofta &r, vilket i sin tur leder till hoga krav
pa stabiliteten i strukturerna.



som ges 1 uppdrag att bilda syndikatet kallas normalt for lead manager eller
bookrunner.'* Vanligtvis samordnas syndikatet genom att man skickar runt
ett prospekt bland eventuella intressenter och utifran de svar man far gor
man upp villkoren for samarbetet. "

I en klassisk Eurobond emittering efter brittisk modell finns det tre
hirarkiska nivder inom syndikatet. P4 hogsta niva finner man managern,
eventuellt tillsammans med ytterligare banker som bjuds in till att vara co-
managers. P4 andra nivan finner man s.k. “underwriters”, de banker som
gitt med pd att garantera emissionen, dvs. de har gatt med pa att kdpa upp
obligationerna om inte alla séljs till externa investerare. Darigenom
garanterar de att emittenten fér in sitt kapital. Lagst ner, pa den tredje nivén,
finns sdljgruppen, de banker som géitt med bara for att vara med och
distribuera forsdljningen av obligationerna till diverse investerare. En hogre
niva kan alltid ta pa sig en lagre nivas uppdrag och det &r inte ovanligt att
man hittar syndikat som enbart har managers, eller eventuellt managers och
underwriters. Valet av niva beror dels pa riskvillighet, dels pd om de som ar
managers erbjuder en mdjlighet att ta del pa onskvérd nivd. En hogre niva
innebdr ett hogre risktagande, men dven en storre fortjdnstmojlighet. Det ar
heller inte ovanligt med s.k. “bought deals”'* emissioner dir den som 4r
lead bank inte bjuder in andra banker till att delta utan kdper hela
emissionen frdn den som vill ge ut obligationerna och forst dérefter
eventuellt séljer ut delar av obligationerna till andra aktorer."

Emittering av obligationer kan sjélvklart &ven ske utan att det ar flera
aktorer inblandade 1 utgivningen. For att ge ett lite storre perspektiv pa det
hela viljer jag 4nd4 att beskriva den situation dir flera aktorer gar samman,
detta mest for att ge ldsaren ett perspektiv pd hur omfattande och komplexa
de hédr transaktionerna ofta dr, vilket i sin tur leder till hoga krav pa
stabiliteten i strukturerna.

2.1.1 Trustees

Utover de banker som samarbetar inom syndikatet finns det dven ett antal
agenter som arbetar for dem.'® Nir emitteringar gors efter angloamerikansk
forlaga ar det wvanligt att en trustee anlitas som representant for
innehavarekollektivet.'” Ju mer komplicerad sjilva emitteringen ar desto
storre dr sannolikheten att denna agent anvéinds for att skota relationerna
med innehavarna.'® Relationen mellan trusteen och emittenten styrs av det

'2 Gardener och Molyneux, s. 186.

" Wood, s. 124 m.fl..

'* Sv. ung. “kopta uppgorelser”.

'S Fischer, s. 74 och Wood, s. 124 - 125.

' Inte att forvixla med den s.k. "agent bank”, vilket &r en av bankerna i syndikatet, normalt
sett samma som lead bank, som efter att syndikatet bildats dr den som tar pa sig att vara
namnet utét, skoter all dokumentering och haller i betalningar inom syndikatet, ett valdigt
prestigefullt uppdrag for en investmentbank.

7Wood, s. 164.

18 Fischer, s. 86.
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lands lag som emitteringen sker under, likasi relationen mellan innehavare
och trustee. I de lander dér trust/trustee &r ett erkdnt institut finns normal
specialreglering for dessa, exempelvis the Recognition of Trust Act 1987 i
England."” Ibland kan det dven vara sé att det 4r lag som foreskriver att en
trustee ska anvindas, i de fallen brukar det dven finnas vissa krav for sjdlva
trusteen, uppstéllda for att skydda de inblandade parterna. De trustees som
anviands 1 samband med obligationsemitteringar dr normalt sjdlvstindiga,
fortroendeingivande trustinstitut med otvivelaktig kreditvdrdighet. Det dr
trusteen som skoter eventuella processer, handhar egendom och eventuella
sdkerheter, skoter betalningsstrommarna etc. Trusteen blir foretradaren for
det enade innehavarekollektivet, den kan agera i1 eget namn som
representant vid eventuella forhandlingar och méten med emittenten och
den kan genomfora omstruktureringar om siadan ska ske. Anvéndandet av en
trustee ser ocksa till att pro-rata férdelningen inom kollektivet uppratthélls.
Om trusteen mot formodan skulle bli insolvent ska detta inte kunna paverka
innehavarnas rittigheter.”’ Stater vill oftast inte bli utsatta for den stindiga
granskning som trusteen genomfor & kollektivets vignar utan ser detta som
en foroldmpning vilket gor att det dr ovanligt att trustees anlitas nér en stat
ger ut obligationer.’

Institutet trust/trustee kommer frin den angloamerikanska ritten® och
innebdr att det 4r ndgon som &ger tillgdngar at ndgon annan, eng. "to the use
of someone”®. Trusteen #Ager egendomen (manga ginger som en sorts
parallellt dgande, se nedan) men det 4r ndgon annan som ska &tnjuta
formanen av den, nimligen “the beneficiary”, ungefir “férmanstagaren”.*
Man talar om ett delat dgande, ”split ownership”, dir den ena parten &r “real
owner” och den andra “benficiary owner”. Trustees forekommer i de flesta
common law ldander och anvinds i alla mgjliga sammanhang, men nigon
exakt motsvarighet i Sverige finns inte. I vissa ordbocker Oversitts ordet
med god man® men dessa har juridiskt sett inte samma funktion och att
likstalla de tva ar helt fel. Vara gode mén och forvaltare har en uppgift som
liknar trusteens men det finns en avsevérd skillnad, en forvaltare eller god
man &dger fortfarande inte sin huvudmans egendom.

Den egendomen som gar Over till trusteen 1 samband med
obligationsemissioner ar rétten till betalning.*® Trusteen far, parallellt med
obligationsinnehavarna, ett betalningsléfte av emittenten och dédrmed en ratt

" Wood, s. 164 -165, 172, 176, 187.

2 Wood, kapitel 8 och 10.

2! Fischer, s. 86 och Wood, s. 166-167.

*? Trusteen 4r ungefir en foretradare for en trust. Trust/trustee kommer frén det brittiska
equity-systemet som idag till stor del sammanforts med brittisk common law men som
ursprungligen varit ett separate system. Mer om de historiska aspekterna och innebérden, se
exempelvis Petitt 1 kap.

» Den som trusteen dger egendomen &t bendmns beneficiary, sv. forméanstagare.

HWood, s. 169, m.fl.

3 Eng. trust oversitts dven med fortroende, to have trust in someone”, sv. att ha fortroende
for ndgon. Termen tyder pa att trusten/trusteen innehar en speciell fortroendeposition i
forhallande till sin forménstagare.

28 For det fall att sikerhet har stillts for obligationerna s Gvergar dven denna i trusteens
ago.
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att stdlla betalningskrav mot densamme. Det uppstar alltsa 1 princip ett
dubbelt dgande av obligationerna, en situation som vi inte har nigon
motsvarighet till i svensk rétt. Trusteen kommer att ha en lika stor ritt som
varje enskild innehavare att kriva betalning av emittenten till foljd av att
den faktiskt dger egendomen. Aven om den Ziger egendomen &t den
egentliga dgaren sa dr det fortfarande en lika stark dganderitt som om det
vore ett “riktigt” dgande. Anledningen att det dr sd &r att trusteen ska dga
ritten att agera & kollektivets védgnar. Trusteen kan agera sjdlvstindigt
eftersom den faktiskt dger sitt ansprdk, men fortfarande goér den det &
forménstagarens véignar sa rimligtvis borde intressena i1 saken vara
desamma. For att undvika missforstand skrivs trusteens ratt normalt in som
beroende av innehavarens ritt. Niar en innehavare har fatt betalt innebir
detta att trusteens ritt till motsvarande betalning ocksd forsvinner. Har
innehavaren fétt betalt finns det ju ingen skuld lingre och ddrmed sédger det
sdg sjilv att trusteen inte kan g& och krdva ndgon betalning for en skuld som
inte finns.*’

Som ndmnts 1 ovanstdende stycke ska trusteen agera for innehavarnas bésta.
Men att alltid sdga att en trustee och innehavarna har samma intressen ar
kanske inte helt sant, &ven om sd borde vara fallet. Situationen blir nigot
speciell eftersom det dr emittenten, motparten, som anstéller trusteen till att
se efter innehavarnas intressen. Ett sddant uppligg medfor att trusteen
hamnar i en sirskild ”fortroendeposition” som bl.a. innebdr att det foreligger
en potentiell intressekonflikt. Trusteen maste se till att inte en part
forfordelas pa den andres bekostnad och har samtidigt ett ansvar att
tillgodose bada parter och skota sitt uppdrag. For att kunna gora detta pé ett
godtagbart sétt finns regler som giller just for dessa situationer. Den
brittiska termen &r att trusteen har vissa “fiduciary duties”®, vilka regleras i
lag. Common law lédnder anser automatiskt att vissa relationer star under
denna hardare reglering, ddribland just nédr det handlar om vissa huvudmin
och agent forhdllande. Aven for lead banken i syndikatet foreligger en
liknande intressekonflikt, dels har den sitt ansvar mot sin uppdragsgivare,
emittenten, dels mot sina “affarspartners” i form av syndikatet. Emittenten
vill ha en sé billig finansiering som mojligt, bankerna vill {4 ut sa stor vinst
som mojligt vilket de far genom att emittenten fi betala en hog ranta. Det ér
framforallt den potentiella intressekonflikten som dr avgérande och som en
fiduciary maste se till att undvika. Darfor maste den alltid agera med
forsiktighet och noga se Over sina handlingsalternativ sd en part inte
missgynnas. Trustees star ofta sjdlva under sirreglering vilket gor att de
redan genom att folja de reglerna ofta dven tillgodoser stor del av sina
fiduciary duties. Déaremot andra agentforhallande kan manga ginger bli
vildigt komplicerade och gor att olika sorters ansvar foreligger 1 olika
situationer. Vad som kan hénda &r att det uppstir situationer déar
agenten/trusteen inte kan agera med risk for att annars anses vérdslos. I
vérsta 2£all kan det dven bli tal om straffansvar for brott mot fiduciary
duties.

2 Wood, s. 170.
2 Fritt 6versatt, skyldigheter till foljd av fortroendeposition.
¥ Cranston, s. 186 — 188, Wood, kap. 11.
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2.1.1.1 Trusteen i Sverige

Att vi 1 Sverige inte har nagon motsvarighet till den angloamerikanska
trusteen gor att vi inte kan ha vissa av de avtalsstrukturer som forekommer i
dessa ldnder. Detta dr dock en sanning med viss modifikation, vi kan inte ha
en trustee och ge den samma rittstatus som den ges i angloamerikanska
lander men vi kan fortfarande ha en aktor som 1 viss utstrackning har samma
sysselsdttning. Vi ger visserligen inte representanten  nagon
dganderittsstatus men fortfarande kan vi ha den pé frivillig basis som en
samordnare for ett obligationsinnehavarkollektiv. Det dr inte sé att det inte
gar att emittera obligationer bara for att det inte kan finnas en trustee.
Emitteringar sker dven i Sverige efter en struktur liknande den som
beskrivits ovan men dér trusteen far ersidttas med en fOretrddare vars
riattshandlingsférméga blir ndgot annorlunda. En svensk representant kan
inte ha ett delat dgande av en rittighet.

2.1.1.2 Norsk Tillitsmann

I Norge finns det ett foretag vid namn Norsk Tillitsmann ASA som enligt
egen utsago agerar som en norsk trustee. De tjanster som tillhandahalls
stimmer vl dverens med dem som aligger en “vanlig” trustee och flertalet
tjdnster sdsom Overvakning, betalningar etc. dr det inga problem med att
ndgon som egentligen inte dr en “riktig” trustee kan utfora. Men det sdgs
ocksa att tillitsmannen ser till att ingen innehavare far béttre stidllning dn
ndgon annan. Fragan ar 4ndd om det ndgonsin provats 1 vilken utstrackning
denna  likafordelning kan tillgodoses nidr det kommer till
domstolsprovningen. Norge har rimligtvis samma problem som Sverige nér
det kommer till fragorna kring no-petition klausuler. De nordiska linderna
har relativt lika rattsystem och det verkar inte troligt att Norge skulle godta
trustee till fullo.”

2.1.2 Ovriga agenter

I de fall dér emittenten inte anvénder sig av ndgon trustee dr det vanligt att
man istillet anvinder sig av en s.k. “fiscal agent™'. Skillnaden mellan
trusteen och denne fiscal agent ir att de arbetar for olika parter. Aven om
trusteen anstdlls av emittenten arbetar den fOr innehavarna. “The fiscal
agent” didremot ar en agent at emittenten. Trusteen stdr normalt under
betydligt hardare ansvarsregler dn vad fiscal agenten gor och det ar betydligt
billigare for emittenten att “bara” anlita en fiscal agent. Den huvudsakliga
sysslan for fiscal agenten é&r att handha betalningsfloden, hantera
administrationen i §vrigt och se efter sjélva emitteringen. En fiscal agent har

30 www.trustee.no, 061227.

3! Ordet fiscal direkt dversatt skulle bli nigot i stil med skatteagent. Eftersom detta inte ér
en sarskilt korrekt bendmning foredrar jag att anvénda den engelska termen.
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inga skyldigheter att sjdlv ldgga ut nagra pengar a emittentens viagnar for det
fall att pengar inte kommit in till agenten och den fGrvaltar séllan ndgra
pengar for obligationsinnehavarnas rikning. >

Oavsett om emittenten véljer att anvinda sig av en fiscal agent eller en
trustee anlitas en s.k. “paying agent”. Aven denna agent anstills av
emittenten och dven om de ofta har en understilld roll gentemot
trusteen/fiscal agenten sa har dessa normalt inget ansvar for dessa
underordnade agenter. Ofta krévs det att det finns en paying agent i det land
vars valuta obligationerna har getts ut i och ytterligare en, eller flera, i annat
land. Borser i ldnder dér obligationerna finns listade har ofta som krav att
det finns en inhemsk agent och emittenten kan ofta ha ett flertal sddan hir
agenter av bekvamlighetsskal.*

Den sista formen av agenter som anlitas utgdrs av s.k. clearingagenter. |
dagens tekniskt utvecklade samhille &r det sédllan att en
obligationsinnehavare verkligen innehar en fysisk variant av obligationen.
Registreringar av obligationer och kop och forsdljningar skots normalt via
en clearingagent. Euroclear och Cedel dr exempel pd den hdr formen av
agenter som rent praktiskt dr de som tar emot betalningar & innehavarnas
viagnar och tar hand om den administrativa biten. Genom anvindandet av
den hér sortens agenter blir det betydligt enklare vid eventuella kop och
forsdljningar.

2.2 No-petition i samband med
obligationsemittering

I och med att det dr s& ménga inblandade aktorer i en syndikering blir
sjdlvklart systemet forhallandevis komplicerat. Grundidén &r annars ganska
enkel, flera aktorer gar thop for att kunna erbjuda en intressent en mer
formanlig affdr samtidigt som den egna risken minskar. Som ensam aktor
vore det troligtvis omojligt att stdlla upp pa de summor som det oftast
handlar om i dessa sammanhang men tack vare det stora antalet inblandade
tar varje part pd sig en mindre del samtidigt som sjdlva syndikatet blir
mindre kénsligt for det fall att ddr dr ndgon av medlemmarna som hamnar i
svérigheter. Bankerna inom syndikatet tar pa sig ansvar for krediten pé olika
nivder och blir pa sd vis ocksa olika ansvariga och fir ddrmed olika rantor.
Aven inom de olika nivaerna finns det alltsé olika uppligg for vilket ansvar
bankerna tar pa sig.

Det dr inte svart att forsta att en s& komplicerad struktur med s& manga
inblandade aktorer behover vissa inslag av sdkerhetsmekanismer for att

32 Fischer I11, s. 86 - 87, Wood, s.168-169. I vissa fall kan det stéllas lagkrav pa att agenten
forvaltar visst kapital at obligationsinnehavarna vilket gor att det andé kan forekomma.

33 Sv. ung. “betalningsagent”.

3 Wood, s.169. Enligt viss litteratur anvinds inte paying agenter om det finns en fiscal
agent, se t.ex. Gallant, s. 136 och 141 - 142, men enligt Wood kan de anvédndas samtidigt.
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undvika att ndgot gar snett. Den finansiella marknaden har ett stort behov av
stabilitet for att undvika dominoeffekter. Om en innehavare gér till domstol
mot en emittent finns risken att ryktet sprids att nagot skulle vara fel vilket
far alla andra innehavare att ocksd gé till domstol vilket 1 sin tur kanske
leder till att d&ven andra som har affdrer med foretaget ser till att f4 ut sina
pengar och i slutindan har man orsakat oreparerbara konsekvenser for
emittenten, trots att det egentligen kanske inte alls fanns nagon riktig grund
men efter att ha fatt ett antal hundra processer mot sig sa blir det problem.
No-petitionklausulen dr en av dessa sikerhetsmekanismer som finns till for
att undvika sddana effekter. Utformningen pa no-petition klausulen 1
samband med obligationsemittering har nira samband med trusteens
uppdrag. No-petition klausulen sdger att innehavaren inte far vicka talan
med anledning av obligationsinnehavet men tanken dr egentligen inte att
fullstdndigt utestdnga innehavaren fran sin rétt. Det man vill 4stadkomma ar
en mojlighet till ett samlingsforfarande. Med tanke pa att det kan finnas ett
antal tusen innehavare med ansprdk pd en och samma emittent dr det
forstéeligt att emittenten inte vill std risken att bli stimd av dem alla. Hander
detta skulle det bli badde oerhort kostsamt och tidskrdvande. Dessutom vill
man sdkerstédlla att inte en innehavare far sina ansprak tillgodosedda pa
bekostnad av resten av kollektivet. Om en innehavare gar till domstol kan
detta fa resterande innehavare att ocksé rusa dit for att se till att de inte
hamnar 1 ett simre ldge. Genom att lata en foretrddare agera for alla dr det
troligare att alla blir lika gynnade eller missgynnade hur man nu vill se det.
Hela processen blir enklare om det finns en representant som forestir hela
kollektivet.” Det klausulen rent praktiskt &r tinkt att gora ar alltsi att ge
representanten foretrdde ifall det blir process. Frdgan dr dock om en klausul
med detta innehdll verkligen kommer att kunna goras géllande gentemot
obligationsinnehavaren. Aven om klausulens syfte inte #r att helt ta bort
innehavarens ratt till provning sé gor utformningen av klausulen att det dnda
verkar sa, eller till och med att det faktiskt dr det den gor. Det dr inte helt
enkelt att forsoka fa fram en klausul som tillgodoser det positiva syftet med
no-petition klausulen utan att utgora en alltfor langtgdende inskrénkning i
innehavarnas rittigheter.

Aven om det inte finns sérskilt mycket rittsfall att gd efter si finns det nigra
utldndska fall dér varianter av no-petition klausuler har blivit provade. Vad
som kan ségs dr att det verkar vara mycket tveksamt att klausulen ges full
verkan ndgonstans. 1 ett fall, Shaughnessy v The Imperial Trust Company
(1904) NB (Eq R 5), konstaterade domstolen rakt av att det spelade ingen
roll vad trusteen hade for ansvar och uppgifter utan det var varje
innehavares absoluta rittighet att fi ga till domstol och krdva sina egna
pengar. Aven i ett franskt fall, Kerr v Societe Pyrennees Minerals®®, dir
man hade skrivit in en variant av no-petition klausul for att skydda de lan
som stillts till sdkerhet for obligationsemitteringen undanrdjde domstolen
klausulen. Domstolen jdmforde trusteen och innehavarnas forhallande med

35 Mer om klausulens syfte och anvindning, se Wood, s. 176-177. Wood skriver om "no-
action clauses”, bland vilka no-petition klausulen ingar.

36 Kerr v Societe Pyrennees Minerals (Cass February 19, 1908, Clunet 1912, 243 affirming
Court of Appeals, Toulouse July 18, 1905, Clunet 1906, 451).
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det forhallande som enligt fransk rdtt normalt fanns mellan
obligationsinnehavare och deras foretridare och menade utifrdn denna
jamforelse att klausulen inte skulle uppritthallas gentemot innehavarna. Att
klausulen inte godkindes 1 detta fall kan alltsd ha berott pd det faktum att
Frankrike, liksom Sverige, inte har ndgon motsvarighet till en trustee och
didrmed inte erkdnner vissa av de uppgifter som en siddan kan ha enligt
common law.

I ett kanadensiskt avgorande, Re Imperial Steel Corp Ltd (1925) 28 OWN
242 (Ont App Div), slog man fast att vilken obligationsinnehavare som helst
kan, om trusteen inte gjort vad som éaligger den, stimma trusteen och pa sa
sdtt tvinga denne att agera 4 innehavarnas vdgnar. Hiar handlade det alltsa
inte om innehavarnas rétt att agera sjdlva utan mer att de kan kriva av
trusteen att denne ska agera for dem. Aterigen kan no-petition klausulens
utformning komma att ifragasattas. Utifran réttsfallet bor en no-petition
klausul rimligtvis vara utformad pd sddant sdtt att den atminstone inte
hindrar innehavaren att stimma fOretrddaren. Och tvirtom, om den &r
utformad sé att den forhindrar innehavaren att stimma dess foretrddare sa ar
klausulen sannolikt oskélig i denna del.

I USA har denna sorts klausuler till viss del reglerats i lag, sektion 316 i the
Trustee Indentures Act frdn 1939 dér det ségs att innehavarens réttigheter
méste skyddas. Aven frin domstolarna har man sen sagt att om en emittent
inte foljer kraven i1 lagen kommer en siddan tvist att 16sas pd emittentens
bekostnad till innehavarens fordel.”’

37 Perry v Darlington Fireproofing Co, 76 Ohio App 101, 63 NE 2d 222 (1945). Wood, s.
177.
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3 Vardepapperisering

Virdepapperisering™ 4r en form av finansiering som gar ut pa att skapa
likviditet. Att ett foretag sdljer tillgangar for att fa hogre likviditet ar
knappast nigot nytt. En virdepapperisering ir i princip en tekniskt mer
komplicerad variant av en vanlig forséljning. De viardepapperiseringar som
hittills skett med svenska tillgdngar har skett via utlindska bolag. Frigan ar
vad som skulle hinda om vi genomforde en vérdepapperisering helt och
hallet efter svensk lag?’

3.1 Tekniken

Virdepapperisering innebdr att en tillgdngsmassa omvandlas till
viardepapper. Jamfort med en vanlig obligationsemittering kan
virdepapperiseringsforfarandet ses som en bakomliggande transaktion.
Forenklat gar tekniken ut pa att den aktér som &r i behov av likvida medel
Overlater en tillgingsmassa till ett sdrskilt bolag, vars enda syfte &r att dga
dessa tillgangar. Detta foretaget finansierar i sin tur dverlatelsen genom att
emittera virdepapper, exempelvis obligationer. Overlitaren benimns
originator®® och det bildade bolaget kallas specialbolag eller SPV*'.
Normalt sett utgdrs den Overlitna tillgingsmassan av en omfattande
homogen fordringsmassa som kan generera betalningsstrommar, exempelvis
fordringar med pantrdtt 1 fastigheter, kreditkortsfordringar, billén,
leasingavtalsfordringar etc. Tillgdngarna genererar kassafloden som anvinds
for amortering och rintebetalning av obligationerna. Aven fastigheter och
kommunala tillgdngar kan vérdepapperiseras. Man skiljer pa direkt och
indirekt virdepapperisering didr den direkt innebdr att man anvinder
exempelvis fastigheter som tillgdngar medan den motsvarande indirekta
varianten d4 skulle vara lanen som finns p4 fastigheterna. **

Fordelarna med tekniken é&r bla. att man frigdr kapital och att
kapitaltickningskraven minskar for originatorn eftersom fordringsstocken
kan lyftas ut balansrikningen. Med ritt forutsittningar blir tekniken ett sétt
for originatorn att f4 in en ny ekonomiskt billig finansieringsform som
dessutom leder till 6kad riskkontroll och riskmedvetande. Dessutom
kommer den Overlatna tillgdngsmassan att bli foremél for en kvalificerad
rating av ratinginstituten vilket kommer gagnar investerarna, en bra
virdering &r alltid en bra utgdngspunkt. Det kan &ven vara si att en
originator som sjdlv inte skulle fatt en sdrskilt hog rating genom en

¥ Eng. securitisation, am. securitization.

3% En hel del har hint i lagstiftningen de senaste ren for att mojliggora for en svensk
véardepappersiering, én sa ldnge har dock ingen gjorts.

0 Fran eng. origin = ursprung.

*! Eng. Special Purpose Vehicle.

2 Se t.ex. Andersson och Mansson.
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Overlételse kan gora att obligationerna kan ges ut med hogre rating eftersom
de har skilts frdn eventuella andra tillgdngar och skulder hos originatorn
som hade dragit ner kreditvirdigheten. Till skillnad fran kapitalanskaftning
genom normal avyttring av tillgdngar far originatorn en mdjlighet att behélla
kundkontakterna och andra rorelseméssiga fordelar som ligger i tillgdngarna
men kan &ndd frigéra kapital och minska sina tillgdngar enligt
balansrikningen.*

Inom systemet for virdepapperiseringar finns det dven olika varianter och
uppldgg pd hur man gér tillviga. I Finansinspektionens allmidnna rad gors en
uppdelning pa tvd olika varianter, traditionell och syntetisk
virdepapperisering, dir den senare innebdr att den aktuella fordringsstocken
fortfarande ligger kvar hos originatorn.** T den hir uppsatsen ar det frimst
den traditionella virdepapperiseringen som behandlas.

An s3 linge kanske det verkar som att det egentligen inte finns nagra
nackdelar med vérdepapperiseringar. S& dr inte fallet, att genomfora en
virdepapperisering dr inte helt utan svarigheter. Forfarandet dr véldigt
tekniskt komplicerat och kostsamt, for att det dverhuvudtaget skall vara
ekonomiskt fOrsvarbart att genomfora bor tillgingsmassan som
vardepapperiseras motsvara atminstone 500 — 1000 miljoner kronor, och
hidrmed har vi en anledning till varfor ett litet land som Sverige inte
genomfor lika manga som exempelvis USA. Dessutom finns det ett antal
rittsliga problem kring dgarstrukturen och kapitaltickningsreglerna. Det
kanske frdmsta hindret mot en svensk vérdepapperisering &r att
specialbolaget skulle komma att anses som ett kreditmarknadsféretag och
dirmed std under reglerna for kapitaltickning.*> Riskerar man att s sker
forsvinner en av de stora fordelarna med forfarandet.

Overhuvudtaget fr vi i Sverige en del problem vad giller atskiljandet pa
originatorn och specialbolaget. Det vanliga ar att det dr en trust som dger
specialbolaget. Hér skulle det da snarare komma att handla om att 14ta en
stiftelse dga eftersom vi inte har ndgon exakt motsvarighet till trusten. Att
anvinda sig av en stiftelse dr dock inte helt problemfritt. Forhallandet
mellan originatorn och specialbolaget ar vildigt kdnsligt. Samtidigt som det
ar viktigt att det verkligen genomfors en korrekt dverlatelse for att tekniken
ska fungera sa ar en av poidngerna att originatorn ska kunna behalla
kundkontakterna m.m. Detta kan bli ndgot av en balansgang for att fa till att
fungera.*® Aven regleringen av specialbolaget kan skapa problem. Vad ska
detta bolag fa och inte fa géra? Hur ska bolaget forhilla sig till skulder, pant
och borgen och vilka mojligheter finns att genomfora frivillig, och oftrivillig,
konkurs?*’

4 Se.t.ex. Andersson och Méansson.

“http://www.fi.se/upload/30_Regler/50 Kapitaltackning/10_Kreditrisk/060117/FFFS_scha
blon.pdf, 061124.

s Gregow. T., SVIT 1996, Virdepapperisering, s 260 — 262.

% Se t.ex. Andersson och Mansson.

7 Se t.ex. Andersson och Mansson.
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3.2 No-petition i samband med
vardepapperisering.

I samband med Gverlatelsen fran originatorn till SPV:t ar det vanligt att
overlételsen till viss del finansieras som lan. Originatorn l&nar helt enkelt ut
pengar till SPV:t si detta kan kdpa fordringsstocken.*® Utdver att det kan
finnas en kredit till originatorn har specialbolaget dven skulden till
obligationsinnehavarna, de ska ju fa tillbaka sina pengar plus rinta.
Amorteringar och réntebetalningar gors normalt sett med medel som
kommer fran de kassafléden som den vérdepapperiserade tillgdngen skapar.
Om tillgdngsmassan exempelvis bestar av boldn kommer ju de kredittagarna
att betala amorteringar och rénta, pengar som sedan kommer kan ga till
administration och betalning av obligationer i framtiden.*

Specialbolaget i en vdrdepapperisering har en speciell karaktir pa sé sétt att
1 stort sett de enda tillgangar som bolaget dger dr de som “gjorts om” till
véirdepapper. For att specialbolaget ska kunna uppnd en hog rating pé sina
obligationer, vilket dr en forutsittning for att virdepapperiseringen ska vara
ett alternativ, stélls det hoga sdkerhetskrav pd bolaget. Dels ar det troligt att
specialbolaget blir tvunget att sédtta undan en del medel i fonder men
framforallt s& kommer disponeringen av likvida medel att vara stark
begrinsad. Eftersom specialbolaget periodvis kan ha véldigt laga tillgangar
infogas ofta en no-petition klausul i avtalet mellan originatorn och
specialbolaget.”® Klausulen siger att originatorn inte fir vicka talan mot
specialbolaget. Det som &r tanken r att en talan inte ska kunna vickas i fel
lage” och pa sé vis riskera att sétta specialbolaget 1 konkurs. Lét séga att en
felutbetalning sker och originatorn fér inte sina pengar men de finns heller
inte hos specialbolaget just for stunden. I sé fall kan det vara avgérande att
inte det riktas en talan mot bolaget eftersom detta i teorin skulle kunna
orsaka konkurs for bolaget. Och det sdger sig sjélv att ett bolag som riskerar
konkurs inte ldr fa ndgon hog rating pa sina virdepapper. Klausulen finns
alltsa med 1 avtalet som ett konkurshinder for att kunna skydda bolaget fran
att originatorn i fel 14ge” vicker talan mot bolaget. Det handlar alltsd om en
sdkerhetsmekanism for att gora specialbolaget mindre sarbart. Fortfarande
ar det dock en klausul som hindrar ndgon frén att vicka talan och det &r
dérfor osdker om den kan ges full verkan.

No-petitionklausulen som infogas mellan originator och specialbolag ar
alltsd tinkt att agera som konkurshinder. Ett konkurshinder &r helt enkelt ett
hinder mot att sitta en gildendr i konkurs. Exempelvis om en gildenir
betalar sokandens fordran innan tingsritten bifallit konkursansdkan si ska

* I médnga sammanhang anses de hir 6verlatelserna som sikerhetsoverlatelser, mer om
detta se exempelvis Ds 1998:71.

4 Andersson och Maénsson, s. 45.

> Aven no-petition klausuler gentemot virdepappersinnehavarna kan forekomma, av
samma anledning som gentemot originatorn, ndmligen att skydda det 6mtaliga
specialbolaget. Denna varianten av klausulen lamnas dock darhén i denna uppsats.
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skall den ogillas.”’ Eftersom gildendren inte lingre fir rada Over sina
tillgdngar om ansdkan bifallits dr det viktigt att betalning sker innan det
hénder. Ett annat konkurshinder kan vara om ett féretag gjort upp med KFM
om att betala inom viss tid. KFM 4r dd under vissa omstindigheter inte
behorig att fora talan som fOretrddare for skatteborgendren och en
konkursansokan ska da ogillas.> Aven om en no-petition klausul inte ar ett
konkurshinder i vanlig mening s& skulle effekten av den bli att konkurs
hindras om klausulen kan anvindas.

Per-Ulrik  Andersson  har  skrivit ett av kapitlen 1 boken
”Virdepapperisering” dir han kort kommenterar att det enligt svensk rétt
borde vara mgjligt for vissa borgendrer att inga ett avtal dar de forbinder sig
att inte fOrsdtta specialbolaget i konkurs. Ett sddant avtal skulle enligt
Andersson utan tvekan bli obligationsrittsligt bindande och han tror dven att
en konkursdomstol skulle godta det som ett konkurshinder.” Tyvirr
utvecklar han inte resonemanget s& det dr svart att dra ndgra slutsatser av
kommentaren. Skillnaden mellan en klausul som ”bara” &r ett konkurshinder
och en klausul som fullstindigt hindrar ndgon frén att vécka talan dr dock
ritt stor. Att klausulen utgor ett hinder mot en konkurstalan innebir inte att
den behover utgdra ndgot hinder for en talan av annat slag. Begransningen 1
ritten till provning dr inte lika omfattande.

> Heuman, s. 180-181, Prop. 1975:6 s 74 och 119, NJA 1997 s 701 samt RH 1997:78.
>2 Det kan i och for sig 16na sig for konkursgildeniren att Gverklaga om han anser sig
kunna styrka sin solvens, exempelvis om tredje man skjuter till ett betydande belopp.

53 Andersson och Ménsson, s. 94.
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4 Ratten till domstolsprovning

Rétten att fa sin sak provad finns stadgad i grundlagen, RF 2:9. I detta
grundlagstadgande handlar det dock om brottmélsprocessen, att det finns en
ratt att f& sin sak provad i domstol om man anklagats for brott eller
misstanke om brott. Nér det kommer till rétten att {4 ett civilrdttsligt ansprak
provat finns denna réttighet medtagen i Europeiska konventionen om
manskliga rittigheter, art 6.1, vilken géller som lag hér i Sverige.”* Denna
artikel ger inte bara ritt till provning” utan uppstiller dven vissa
minimikrav pd hur denna provning far ga till. Vidare uppstélls vissa krav for
att en tvist ska vara av sddant slag att den ingdr i art 6.1. Aven utan stdd i
lag &r rétten till provning en erkénd rittsprincip.

Ritten till domstolsprovning enligt artikel 6.1 dr ingen absolut réttighet och
inskrdnkningar far under vissa forutsittningar forekomma. Det viktigaste ar
att inte grundréattigheten, att fa sin sak provad, helt begrinsas. Det ska finnas
ett legitimt &ndamal och proportionalitet mellan de medel som anvénds och
de mal som avses uppnas. Exempel pa nir inskrdnkningar kan forekomma
ar 1 fall av immunitet av olika slag och nér skiljedomsklausuler anvénds,
vilket diskuteras mer nedan. Europadomstolen har 1atit det vara delvis upp
till de individuella staterna att bestimma nér inskrdnkningar far
forekomma.>® Det man di framforallt tar sikte pa 4r mojligheten att lita
stater ha alternativa forfaranden for vissa provningar, till exempel att tillata
att vissa saker provas av myndigheter och ndmnder (processer vilka som
regel alltid innefattar en mdjlighet till overprovning 1 allmin domstol) Vad
man dé& ska komma ihdg &r att det blir statens regler som blir de avgorande
om de gér utdver de inskrdnkningar som konventionen medger. Eftersom
konventionen sitter minimiregler kan en stat alltid g& in och uppstilla hogre
krav, dvs. forhindra inskrdnkningar trots att konventionen godtagit dem.
Aven om vi i den hir uppsatsen ir ute efter mdojligheterna att avstd fran
ratten till provning s& far man generellt anse att lagar som hindrar
inskridnkningar av ritten medfor ett starkare skydd for individen &n om
inskriankningar tillats. I Sverige framgér av RF 2:23 att staten inte fér stifta
lagar eller meddela foreskrifter som stér i strid med Europakonventionen,
vilket egentligen inte 4 mer dn ett fOortydligande av att vi ska folja
konventionen. Vad giller mojligheterna att frivilligt avsta fran rétten till
provning har det varit betydligt svarare att finna underlag. Detta ligger lite i
sakens natur, det dr séllan som ndgon sjdlvmant vill inskrénka en rittighet.
Detta utesluter dock inte att det kan finnas situationer da det kan medfora
positiva effekter att g& med pa en inskrankning och fragan ar till vilken
gréns staten i1 det hir sammanhanget ska ga in och bestimma vad som &ir

> Lag (1994:1219) om europeiska konventionen angiende skydd for de minskliga
rattigheterna och de grundldggande friheterna.

> Att artikeln innefattar en ritt att fa sin sak provad blev helt klart i och med Golder-fallet
frén 1975. Se dven Marsaters bok Folkrdttsligt skydd av rdtten till domstolsprévning.

%6 Marsiter, s. 208.
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bast for individen. Europeiska konventionen dr pd ménga sétt oppen for
tolkning och det &r svart att fa ledning om hur pass man skulle kunna vinda
pa argumenten och fa det till att bli en inskrédnkning i en individs rattigheter
genom att man inte far lov att inskrinka sin rdtt till prévning. Det gér ju
faktiskt att se det som att det &r en nackdel om en obligationsinnehavare inte
kan dra nytta av det skydd som en no-petition klausul pd sétt och vis ger.

4.1 Skiljedomsforfarande

Det finns ett uppenbart exempel dir man har avtalat bort ritten till provning,
ndmligen skiljedomsforfarandet. Dispositiva formogenhetsréttsliga tvister
kan avgoras antingen av allmdn domstol eller av skiljedomstol.
Skiljedomsklausuler dr vanliga i kommersiella avtal och innebér att parterna
frivilligt avstar fran sin rétt att vicka talan i1 allmidn domstol fOr att istéllet
l6sa eventuella tvister 1 skiljedomstol. Part blir bunden av
skiljedomsklausulen om avtalsbundenhet uppstétt enligt avtalslagens regler.
Att avgora tvister med hjalp av skiljemén ar alltsd nagot parterna kommit
Overens om pa avtalsrittsligt vdg. Part som har gatt med pa att skriva in
skiljedomsklausul har dirmed gatt med pa att avstd den ritt till
domstolsprovning som art 6.1 Europakonventionen medger, vilket dr helt
tillatet att gora avtalsvigen. Daremot far inte lagar stiftas som séger att vissa
tvister ska 16sas uteslutande av skiljedomstol. I de fall dir det finns en lag
som siger att nigot ska avgoras av skiljedomstol’’, som r fallet t.ex. i ABL
nar det r tal om eventuell tvangsforsiljning av aktier’, finns méjligheten
kvar att vidnda sig till domstol for Overklagande av skiljedomstolens
avgorande. Tidigare fanns inte denna mojlighet att Gverklaga
skiljedomstolens beslut men efter att fragan varit uppe i Europadomstolen i
fallet Bramelid och Malmstrom mot Sverige blev man tvungen att infora
mojligheten till dverprovning av allmin domstol eftersom skiljedomstolen
inte ansags opartisk 1 den utstrackning som krivs for att uppfylla artikel 6.1
i Europakonventionen. Det gors alltsa skillnad pa skiljeklausuler som ar
frivilliga och pa dem som é&r obligatoriska, foreskrivna i lag. De frivilliga
klausulerna &r normalt forenliga med Europakonventionen medan de
obligatoriska kréver att det finns mojlighet till dverprovning.>

Skiljedomsforfarande &r dyra processer dir parterna sjdlva far betala de tre
skiljemin som utses att doma. For att inte belasta en konsument med dessa
kostnader sdger 6 § 1 st i LSF att skiljeklausuler normalt sett inte kan goras
géllande gentemot konsumenter. Det dr inte bara med tanke pa kostnaderna
som skiljeklausuler inte kan goras géllande mot konsumenter utan det har
framfOrallt att géra med det faktum att en konsument inte ska kunna frantas
sin ratt till prévning hur som helst.

>7 Dvs. ett obligatoriskt skiljedomsforfarande.
22 kap 5 § ABL.
% Heuman, s. 23-27, 48, Danelius, s. 149 samt Marsiter s. 210.

22



Det &r inte ovanligt att en part vicker talan 1 domstol trots att det
forekommer en skiljedomsklausul i det tvistiga avtalet. Varfor parten gor
detta kan bero pa dels att den missat att klausulen finns i avtalet, dels att
parten ansett klausulen ogiltig eller att den inte avser den aktuella tvisten.
Om en stdmningsansokan avser ett avtal dir det finns med en
skiljedomsklausul ska emellertid domstolen avvisa talan. Detta gors dock
forst efter att svaranden invént att skiljedomsklausul finns. Om en part anser
att det inte finns nagon skiljedomsklausul kan denne, om han inte lyckas fa
talan avvisad direkt av skiljedomstolen, vénda sig till allmén domstol efter
att skiljedom meddelats och forsoka fa denna skiljedom undanrjd.®

For att en skiljedomsklausul ska bli gillande miste den avse
rattsforhallanden som anges i avtalet, 1 § LSF, och en skiljedomsklausul
som avser framtida réttsforhallanden blir alltsd ogiltigt. Detta har att gora
med klausulens verkan, eftersom en giltig skiljedomsklausul innebér ett
avsidgande av det processuella rittsskyddet maste den som gir med pé
avtalet kunna forutse vilka verkningar skiljeavtalet kan tiankas fa.

En av podngerna med att dverhuvudtaget ha ett skiljedomsforfarande ar att
fa till ett slutligt avgérande. Part kan ga till domstol f6r att prova om
skiljedomsavtal verkligen forelegat men vad giller den materiella
bedomningen finns ingen mojlighet till dverklagan.®' Skiljedomsforfarandet
ar ett eninstansforfarande dér parterna riskerar att hamna i situationer dir
skiljeménnen gor felaktiga bedomningar av praxis, tolkar lagen fel, tolkar
avtal fel, inte gor en korrekt bevisvirdering etc.. Normalt sett ska inte sédan
hir felaktigheter forekomma men det kan gdra det och detta dr ndgot
parterna maste ta hinsyn till niar de ska bestimma sig for att skriva under
skiljedomsavtalet. Den materiella felbeddomningen &r en risk och
skiljedomen kommer bli bindande oavsett, en process i allmdn domstol
innebdr hogre rattssidkerhet eftersom det dir finns en mojlighet att
overklaga. For allvarliga fel kan part vinda sig till allmdn domstol med en
ogiltighetstalan och forsoka f4& domen undanrdjd. Utdver de grunder som
finns for att fa skiljedomar ogiltiga finns det dven regler for nér klandertalan
kan vickas. Det handlar d4 om diverse felaktigheter pa den processuella
sidan. For att en klandertalan ska kunna bifallas krévs att den uppfyller
kraven 1 34 § LSF och att den framstélls till allmdn domstol inom tre
manader fran skiljedomen. Bade ogiltighetstalan och klandertalan utgor
kassationstalan, dvs. att om talan bifalles leder det bara till att domen
undanr6js. Domstolen har inte rétt att avgora tvisten utan undanrdjs domen
av domstolen far tvisten gd ater till skiljedomstolen. Skiljedomar som é&r
uppenbart oforenliga med grunderna for rattsordningen att anse som ogiltiga
(ordre public). Exempelvis skiljedomar som séger att part ska fullgéra nagot
som 4r forbjudet i lag 4r ogiltiga.*

% Heuman, s. 31och 35. Bestimmelsen som finns i RB 10:17 och som siger att domstolen
ska avvisa ex officio nér tvist ska avgoras av skiljemén géller bara nér lag foreskriver
skiljeforfaranden.

' Vi bortser hir ifran de f4 fall dar man har avtalat om mojlighet till Gverklagan.

62 Heuman, s. 47-49.
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Skiljeforfarandet visar att det finns en mojlighet att avtala bort sin rétt till
domstolsprovningen. I de hir fallen ges alltsé avtalsfriheten storre betydelse
an det faktum att forfarandet begriansar ratten till domstolsprovning. Trots
att utgdngspunkten med systemet dr att parterna inte far anvinda sig av
allmén domstol om skiljedomsklausul finns sa dr detta uppenbarligen en
regel med undantag. Skiljedomsavtalet ger mojligheten att 16sa en tvist
bindande utan medverkan av allmdn domstol men det finns fortfarande en
relativt omfattande mojlighet for part som kédnner sig felbehandlad att gé till
allmén domstol och fora en ogiltighets eller klandertalan. Alltsa finns det en
”sékerhetsventil” som gor att part som skriver under skiljedomsklausul
fortfarande kan ha mojlighet att fa sin ritt provad. Att f4& den materiella
beddmningen avgjord i allmdn domstol gér inte men sjdlva beddmningen
om forfarandet har gétt rétt till kan provas, rattsikerheten ér alltsd inte helt
undanr6jd.

4.2 Materiell och formell ratt

I Sverige har vi ett dualistiskt system som gor att vi skiljer mellan formell
och materiell ritt. Detta innebér att vi delar mellan civilrétten, regleringen
av réttsforhdllandenas innehdll, och processritten, de regler som bestimmer
formerna for meddelande av rittsskydd. Den formella ritten har formen av
en handlingsregel for ritten medan den materiella har formen av en
handlingsregel for rétten. For att kunna ta itu med saken, den materiella
delen, méiste forst forutsdttningarna for processen vara klara. Att det
foreligger rattegdngshinder (dven kallat processhinder) innebér att nagot
brister 1 forutsdttningarna for process. Uppdelningen mellan formell ritt,
processfragor i vid bemérkelse, och materiell ritt har i viss utstrickning
alltid funnits 1 svensk rdtt. Om en talan vicks vid fel forum och det
dessutom visar sig att den fordran talan avsag redan dr betald innehéller
talan brister av bada slagen. Fel forum &r en formell brist medan det faktum
att fordran redan &r betald &r av materiellt slag. Gransdragningen mellan den
formella och den materiella ritten dr ofta oklar och civilritt och processrétt
gir minga ginger in i varandra. Aven om det i vissa fall klart gér att siiga
om det dr formell eller materiell karaktér pa ett problem sa forekommer det
en hel del grazoner.®

Fel forum och redan betald fordran dr exempel pa en processinvéindning och
en sakinvindning. Fel forum &r en processinvidndning, det vill sdga parten
gor gillande att det foreligger ett processhinder och att talan darfor bor
avvisas. En sakinvdndning diremot foreligger om part aberopar materiell
fakta som grund for att talan ska ogillas.** Exempelvis taleritten - eller
saklegitimationen kan ibland vara svar att avgora. Att talerdtten dr en
processforutséttning ar klart och bristande talerétt innebér ett processhinder.
Domstolen ska ex officio avvisa ett kdromdl om talerdtten brister.
Processhindret &r alltsd tvingande. Vad som menas med talerdtt ar

83 Lindblom, Processhinder, s. 12, 18-19 och Ekel6f1, s. 50.
8 Lindblom, Processhinder, s. 20.
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behorighet att vara part i en ritteging rorande den ifrdgavarande saken,
dérav forekommer ibland dven termen processforingsritt. Begreppet kan
stélla till det en hel del och det &r inte alltid klart om ett problem beror pa
bristande taleritt eller en materiell brist.*®

Det har diskuterats en del om man kan komma runt tvingande lagstiftning
genom att gora det till materiella fragor. Lat sdga att vi har en no-petition
klausul med en formulering som sdger att “innehavaren av detta
virdepapper far inte g till domstol med anledning av innehavet”. Med en
sddan formulering tar man sikte pa att det finns ett avtal som séiger att
innehavaren inte har réitt att fora talan, har man inte réitt att fora talan saknas
talerdtt vilket innebdr att talan kommer avvisas pga. processhinder. Daremot
en indirekt variant av klausulen skulle rétt utformad istéllet kunna leda till
att det blir tal om en materiell invindning, ndmligen att det finns ingenting
att prova eftersom ingen fordran finns, ungefar att ” under fOrutséttning att
situationen &r den att .....finns ingen fordran att yrka for innehavaren att
detta viardepapper”.

Nér det géller anvdndandet av en representant kanske man till och med hade
kunnat ge sig pd en utformning som sa att ”vid eventuell tvist bortfaller
innehavarens yrkande till forman for foretrddaren”. Om man lyckas skriva
om klausulen s den far mer karaktdren av en ordningsregel och inte ett
forhindrande av en rittsregel sa skulle en sddan invindning da kunna leda
till att talan ogillas. Att fa det till att bli en materiell invdndning skulle da
innebéra att man ser det som att klausulen egentligen inte hindrar prévning
som sadan, det rakar bara bli sa att det finns inget underlag for prévning och
dérfor finns det ingen sak att prova. Den direkta varianten av klausulen &r
med stor sannolikhet ogiltig eftersom den hindrar ritten att vicka talan. Den
indirekta, materiella, varianten dr dock inte lika sjdlvklar huruvida den far
skrivas eller inte. Hér far man istéllet ge sig in och gora en materiell,
avtalsrattslig bedomning. Om det verkligen dr mojlig att pd detta sétt dndra
mellan materiell och formell rétt dr tveksamt men sa ldnge saken inte ar
provad finns det en hypotetisk chans att det gér att gora.

4.3 Rattegangsfullmakt

Anvindandet av en no-petition klausul for att forma obligationsinnehavare
att inte sjilva gé till domstol med eventuella klagomal kan jamforas med ett
forsok till att avtala fram en odterkallelig rattegangsfullmakt. Nér en part
inte kan eller vill rittshandla sjdlv kan man vilja att 14ta ndgon annan gora
det at en genom att utfarda en rattegangsfullmakt till den man vill ska agera
som foretrddare. Som med alla fullmakter handlar detta bara om att man ger
nagon en behorighet att upptrdda i ens stdlle. Nar huvudmannen sa onskar
kan han aterkalla fullmakten (fOr att vara exakt dr det inte sjdlva fullmakten
som aterkallas utan verkan av den). Huvudmannen kan aldrig avtala bort sin
ritt att dterkalla fullmakten, det finns atminstone inte i svensk rétt ndgon

5 Lindblom, Processhinder, s. 13,171 och 177. Angaende taleritt, se &ven Ekelof 11, s. 71-
79.
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mojlighet att gora en rittegangsfullmakt oaterkallelig.®® Detta ligger helt
enkelt 1 linje med vad en fullmakt dr, en inrdttning som gor det mojligt att
lata ndgon annan vara verksam at en men inte ndgot som utesluter ens egna
rattigheter.

Om vi konstaterar att det inte gir att skapa en odaterkallelig
rattegdngsfullmakt enligt svensk rdtt s& har vi genast stott pa ett stort
problem for no-petition klausulen med detta syfte. Om det inte gar att ha en
oaterkallelig rattegdngsfullmakt blir rimligtvis en klausul som forsdker
skapa en sadan ogiltig. Finns det d& ndgon mojlighet att gora fullmakten
tvingande men dnda giltig? Lat sdga att man forenar en exklusiv fullmakt
(fullmakt som innebdr att fullméktige dr den enda som fér agera sa linge
fullmakten &r i bruk, huvudmannen maste aterkalla fullmakten for att fa
agera sjidlv) med en skadestdndsklausul/vitesklausul. Det skulle innebéra att
fullmakten gar att &terkalla men den innehavare som gor det blir
betalningsskyldig. ”Den som véllar annan skada...”; ”den som viéljer att ga
till domstol i egen sak orsakar ekonomisk skada & resterande innehavare och
ska darfor betala ett skadstind om XXXX kr.” Pa sd vis skulle sdkert manga
tdnka en gang extra innan de gick till domstol.

Men samtidigt verkar det inte sérskilt sunt att man skulle kunna forena
ndgons mdjlighet att fa betalt for en fordran med ett skadestdndskrav. Skulle
en sadan skadestandsklausul verkligen kunna vara skélig? Normalt &r
utgdngspunkten for ett skadestdnd att ndgon gor négot den inte borde gora,
alternativt inte gor nadgot den borde gora, och att detta skadar nadgon. En
obligationsinnehavare som gér till domstol gor visserligen nagot den inte
ska gora, om utgangspunkten dr att no-petition klausulen &r giltig, men det
blir pd nagot vis en omvidnd ordning pd forfarandet. Det ér inte sa att
skadestandet skulle domas ut for att no-petition klausulen ar giltig utan
skadstdndklausulen skulle anvédndas for att gora no-petition klausulen giltig.
Och om no-petition klausulen inte kan ses som giltig, d4 har ju inte
innehavaren gjort ndgot fel och borde inte bli skadestdndsskyldig. Det dr
klart att man skulle kunna se det som att bryta mot no-petition klausulen blir
till att bryta mot ndgot som é&r fel enligt det specifika avtalet. Fortfarande
skulle det d4 handla om att man bestimmer sig for att det ska vara fel att
nagon forsoker fa ut pengar som denne lagligen har rétt till vilket forefaller
ratt orimligt.

Oavsett no-petition klausulens giltighet finns sjdlvklart mojligheten forsoka
fa det till ett utomobligatoriskt skadstind, Aven ett sidant hir synsitt
forefaller dock langsokt. Visserligen finns det absolut en potentiell skada
som kan anses dsamkats de andra om en springer till domstol, det kan ju
paverka deras egna mojligheter att fa ut sina pengar men att siga att det
alltid orsakar en skada for de andra om en gar till domstol vore nog att
utvidga skadebegreppet lite vdl mycket. I form av en vitesklausul, dvs. ett
standardiserat skadestind, vill jag pésta att det verkar hogst oskiligt att man
pa det sdttet skulle kunna péverka en innehavares mdjligheter till prévning.

5 Ekeldf 11, s. 84-89 och Hassler, s. 105-112.
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Skulle utformningen istdllet vara att “den som véljer att &terkalla
foretrddarens rdtt att fora talan 1 domstol riskeras skadestindsansvar
gentemot resterande obligationsinnehavare...” skulle kanske klausulen i sig
vara godtagbar men den skulle egentligen inte géra mer dn att informera
innehavaren om en potentiell risk for ett utomobligatoriskt
skadestdndsansvar. Att utgd ifrdn att resterande innehavare blir
skadedrabbade om en gar till domstol ar inte rimligt, samtidigt skulle en
klausul som enbart sdger att skadstdnd riskeras som mest kunna verka i
avskrickande syfte utan nagon séiker effekt. Kommer man inte lingre dn sé
ar det tveksamt om det finns nigon anledning att dverhuvudtaget ta med
nigot om skadestand i klausulen.
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5 36 § Avtalslagen —
generalklausulen

En no-petition klausulen i dess “rena” form, dvs. som ett uttalat hinder mot
domstolsprovning riskerar att falla direkt genom att den utgor ett hinder mot
en ménsklig réttighet och dirmed ir ogiltig. Likasd gor en klausul som
forsoker tvinga fram en odterkallelig rittegdngsfullmakt. En no-petition
klausul med en mindre omfattande inskrinkning, alternativt ddr man lyckats
fa det att framsta som att klausulen egentligen inte hindrar nagon fran att gé
till domstol, det &r bara det att det finns ingen fordran till grund for
provningen, (den materiella omskrivningen) gor att man istéllet kommer in
pa fragan om en sadan klausul 4r skilig eller inte.®’

36§ Avtl, dven kind som generalklausulen, triddde ikraft 1976 och innebér
en mojlighet for avtalsparter att i efterhand jamka eller ogiltigforklara hela,
eller delar av ett avtal. Rekvisitet som kriavs ar att de omtvistade
avtalsklausulerna anses oskdliga.

5.1 Allman avtalsratt

Huvudregeln inom avtalsritten att det ar parterna sjdlva som bestimmer vad
som ska ingd 1 ett avtal. Parterna disponerar sjidlva Over avtalet och
bestammer dér vad som ska gilla for deras gemensamma forehavanden.
Principen om pacta sunt servanda — att avtal ska héillas, dr en av
grundstolparna inom avtalsritten. Det dr dock inte helt sant att avtal alltid
ska héllas. Civilrdtt delas in 1 dels en dispositiv dels en indispositiv
(tvingande) del. Dispositiva regler dr sddana som parterna fritt kan avtala
om medan de tvingande reglerna &r just tvingande, dvs parterna styrs av
reglerna. Aven vissa allminna avtalsrittsliga regler som exempelvis 3 kap
Avtalslagen, dir generalklausulen finns med, dr av tvingande karaktir och
det gar dirmed inte att avtala bort tillimpningen av denna.®®

%7 En intressant tanke skulle kunna vara om 36 § AvtL kan “ridda” en normalt sett ogiltig
klausul. Om man bortser fran att den finns en réttsprincip som gor nagot ogiltigt och istillet
borjar med att gora en skilighetsbedomning, kan da resultatet bli annorlunda? Ség att det
finns om sténdigheter med en klausul som gor att den har ett gott syfte for alla parter och
den dérfor anses skilig, ska den da alltid kunna bli ogiltig med hénsyn till en réttsprincip?
Rent praktiskt 14r ju problemet hér vara att den som klagar pa en klausul 14r gora det for att
fa bort den och i den situationen kommer man troligtvis se mer till en klausuls negativa
syften &n de positiva.

6% Ramberg och Hultmark, s. 20, 29-30.
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5.2 Standardavtalsratt

Som en lite speciell del av avtalsritten finns ocksa den del som brukar
klassas som standardavtalsrdtt eller formuldrrdtt. Vad det handlar om &ar
standardiserade villkor upprittade antingen ensidigt eller genom samarbete
(s.k. agreed documents). For att standardavtalet ska bli en del av det
enskilda avtalet kriavs att det inforlivas med detta. Manga ganger kan det
handla om att man har ett formulir med fGrtryckta villkor dir de
avtalsspecifika uppgifterna sdsom pris, leveranstid och kvantitet bara fylls i.
Fordelen med anvindandet av standardavtal &r att dessa kan fylla ut dar det
finns dispositiv reglering, det preciserar rittslaget, kan fordela risker och
effektiviserar avtalsskrivningen. Nackdelen &r bl.a. att det dkar risken med
avtal som skrivs till en starkare parts forman. Det dr dock en vedertagen
rittsprincip att tyngande avtalsvillkor i ensidigt upprittade standardavtal
enbart blir géllande om motparten kédnner till det eller bort kinna till det,
likas4 tolkas sadana villkor restriktivt och mot forfattaren.®

Reglerna om standardavtalsritt talar mot anvdndandet av no-petition
klausuler. Till en bdrjan med handlar det om avtal som utarbetas mellan
andra parter dn de egentliga innehavarna, det ir alltsé ett helt ensidigt avtal.
Dessutom dr frdgan i vilken utstrickning innehavarna ens far reda pa
avtalsvillkoren. For vilinformerade investerare kanske villkoren kan anses
klara, eller de ar atminstone medvetna om vad standarden &r pa ett annat
sitt, men for ménga konsumenter som koper obligationer kommer de
troligtvis aldrig ndgonsin fa se avtalet som ligger till grund for innehavet.
De gér in pa sin bank och koper ett virdepapper som antagligen bara
kommer synas som nagra tecken pd en dator. Eventuellt skulle man dock
tdnka sig att det skulle ligga under bankens rddgivningsansvar att dven
meddela kunden om no-petition klausulen och pé sa vis hade informationen
natt innehavaren.

5.3 Allmanna avtalsrattliga principer och
marknadsrattsliga atgarder

Eftersom avtalsritten &r ett sa brett omrdde gér det inte att reglera allting 1
lag. Som utfyllnad” finns det ett antal avtalsrittliga principer som kan trida
in dér annan réttskédlla saknas. Nér det kommer till méjligheter att frantrada
ett avtal, helt eller delvis, finns det bl.a. principer som séger att ingen kan
forpliktigas att géra nagot omdjligt, (impossibilium nulla est obligatio),
domstolen stddjer inte omoraliska avtal (pactum turpe), avtal i strid mot lag
ar inte giltiga, bristande fOrutsittningar kan vara grund for
jamkning/ogilitghetsforklaring (forutsittningsliran’®) etc.”’ Aven om dessa
principer, eller rittsgrundsatser som de ocksa kallas, kan anvéndas utan stod

% Mer om standardavtal, se t.ex. Bernitz bok Standardavtalsriitt.
7 Mer om forutsittningsldran, se t.ex. Lehrberg, Forutsdttningsliran.
! Ramberg och Hultmark, s. 30-31 och 71.
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1 lag finns det ménga ganger en viss ovilja fran domstolens sida att gora det.
Hér skulle man d& kunna anvinda sig av 36 § AvtL for att ge lagstod till
varfor man tar bort/jimkar ett visst avtalsvillkor. Aven om stddet frin
paragrafen inte dr nddvindigt blir det “enklare” att anvdnda sig av den.
Principerna och 36 § har kanske inte helt samma utgangspunkt men
resultatet av anvindandet borde bli detsamma oavsett tillvigagangssitt.”
En no-petition klausul kan kanske ogiltigforklaras redan utan 36 § men om
man anvinder sig av de mer diffusa varianterna av klausulen kan 36 §
kanske behovas for att gora en lagenlig bedomning.

Det finns dven en “marknadsrittslig metod” att komma tillritta med
otillborliga avtalsvillkor. Genom avtalsvillkorslagarna, AVLK och AVLN,
ges Marknadsdomstolen en mojlighet att forbjuda niringsidkare att anvénda
avtalsvillkor som domstolen funnit oskéliga. Har handlar det d4 mer om en
viss sorts avtalsvillkor &n ett specifikt villkor i ett specifikt fall.” Kommer
man fram till att no-petition klausulen &r ogiltig oavsett sammanhang skulle
det troligtvis underldtta for marknaden om man fran marknadsdomstolens
sida gick ut och klart sa att sé &r fallet, den hér sortens klausuler kan aldrig
vara giltiga.

5.4 Bakgrund till 36 § avtalslagen.

Bakgrunden till 36 § Avtl var ett 6kat behov av en paragraf som gjorde det
mojligt att komma tillrdtta med vissa klandervirda paragrafer. Eftersom det
inte ar mojligt att skriva tvingande lagregler som técker in alla de situationer
dér det kan vara befogat att invinda mot ett avtalsvillkor behovdes det en
paragraf som var av mer generell karaktir. I och med den generella
utformning som klausulen har foreligger ocksd en risk att klausulen
undergraver principen om pacta sunt servanda och for att undvika att s& sker
bor klausulen tillimpas restriktiv. Aven om det finns ett behov av en
generell paragraf som 36 § fir man inte glomma att det finns ett krav att
lagstiftning ska vara forutsidgbar. Paragrafen bor anvdndas med stor
forsiktighet, ett fall dr aldrig helt identiskt med ett annat.

Tanken bakom en ny generalklausul inom formogenhetsritten var
framforallt att se over skyddet av konsumenter men utredningen gjordes
med utgdngspunkt att d&ven gdra en samlad bedomning av hur otillborliga
avtalsvillkor bor behandlas.”® Historiskt sett har paragrafen sitt ursprung
framforallt i den tidigare 8 § SkbrL som innebar att man kunde ingripa mot
otillborliga villkor i skuldebrev. 8 § SkbrL tillimpades ocksd analogiskt i
andra sammanhang.” Diskussionen om nir avtal inte ska vara bindande gar
dock betydligt langre tillbaka dn sa, redan den romerska ritten ansag att det
kunde finnas omsténdigheter som gjorde att parter inte skulle vara bundna

2 Norlén, s. 258-259. Se sirskilt not 1067.
& Bernitz, s. 21.

" SOU 1974:83, s. 29.

> SOU 1974:83, s. 26 och Norlén, s. 28.
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vid vissa avtal.”® Véra nordiska grannar har dven de motsvarigheter till 36 §

och dven om lagreglerna inte &r identiska s& stimmer de Overlag vil
overens.

Skillnaden mellan 36 § AvtL och exempelvis 28-31 §§ och 33 § AvtL ér att
36 § ger mojlighet till jamkning, inte ogiltighetsforklaring av hela avtalet.
36 § kan dven den leda till ogiltighet, /... ldmnas utan avseende.”, men
det behover inte nddvéndigtvis vara sa. 36 § siktar i forsta hand in sig pa att
jamka eller ta bort enskilda avtalsvillkor men dven hela avtal kan i vissa fall
ogiltighetsforklaras med anvidndning av 36 § AvtL. 36 § ger dessutom
mojlighet att ta hénsyn till alla omstindigheter i fallet medan andra
ogiltighetsparagrafer normalt bara ger mgjlighet att ta héinsyn till
omstindigheter innan eller vid avtalet ingéiende.”” ”Styrkan” med 36 § AvtL
jamfort med andra sitt att ingripa pa avtalsbundenheten &r alltsé att man kan
gora relativt smé ingrepp och dnda lata avtal besta istéllet for att bli tvungen
att forklara ett helt avtal ogiltigt. Eftersom den dessutom tilliter att man tar
hénsyn till alla omstandigheter och oavsett nir under avtalsférhillandet som
de har intrdffat kan paragrafen anvidndas i en mingd olika situationer.

Ett av senare ars mest omfattande verk om 36 § AvtL ar skrivet av Andreas
Norlén, juris doktor vid Linkdpings universitet. Boken &r skriven med ett
rattsfilosofiskt perspektiv och diskuterar utforligt problematiken mellan
juridiken och etiken. 36 § AvtL blir ett vdl valt dmne for en sddan
diskussion med tanke pd att klausulen exemplifierar nir etiken kan komma
till tals i juridiken, namligen fragan vad ar oskiligt’®?

5.5 Tillampningen av 36 § avtalslagen

Anvindandet av 36§ AvtL innebir alltsé att domstolen ska gora en provning
utifrdin om en viss avtalsklausul kan anses skilig. Aven om paragrafen
mojliggor att man ska kunna gora en objektiv beddmning av en viss sorts
klausul som normalt ska anses oskilig dr det beddmningen 1 det enskilda
fallet och omstindigheterna i det avtalet som &r avgorande. Att ett
avtalsvillkor inte bedoms som oskéligt i och for sig behdver inte utesluta att
villkoret &r oskiligt i just det enskilda fall som 4r under bedomning.”
Rimligtvis borde dven den omvénda situationen kunna aktualiseras, dven
om en klausul normalt &r att anse som oskilig kan det finnas specifika
forutséttningar 1 det enskilda fallet som kan gora den skilig. Det skulle
kanske kunna vara detta som skulle kunna “rddda” no-petition klausulen,
dven om den hir sortens klausuler normalt anses oskéliga kan de kanske
under vissa omstdndigheter beddmas som skiliga. Klausulen tar framforallt
sikte pd ojdmna partsforhdllande (36 § 2 st “underldgsen stéllning”) men

" Norlén, s. 16.

"’ Norlén, s. 29-30, 32.

78 Att nagot 4r oskiligt enligt Svenska Akademiens Ordbok innebir att det ”...icke
overensstimmer med en sund och naturlig uppfattning om vad som ar rétt...”
(www.saob.se).

” Norlén, s. 32.
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aven villkor mellan jimnstarka parter kan bli féremal for jamkning. Utifran
forarbetena till 36 § AvtL kan man utldsa att en naringsidkare generellt ar
mindre skyddsvird eftersom denne har en helt annan mojlighet att ta till
vara pd sina egna intressen dn vad en konsument har. Omsténdigheterna 1
det enskilda fallet kan dock dnda vara sa att d&ven en néringsidkare far anses
skyddsvird.* Som namndes i avsnittet om standardavtal sa finns det en del
som talar mot no-petition klausulen just vad giller att det ar ett ensidigt
avtal som inte ger nagon mgjlighet till investeraren, den svagare parten, att
paverka avtalsvillkoren. A andra sidan ska man kanske inte fullt ut jimstilla
obligationsinnehavet med ett vanligt kommersiellt avtal. Ett avtal mellan
affarspartners dir bada sidor ska prestera nagot och den ena parten utnyttjar
den andra ar kanske inte riktigt samma sak som att ndgon frivilligt koper ett
viardepapper. Om man ser till valmojligheterna sa &r det inte direkt s att
nagon dr tvungen att kopa en obligation, det finns gott om alternativ for
kapitalplaceringar, ddremot om ndgon dr tvungen att ha en maskin vars
tillverkare har patent pa maskinen blir beroendestéllningen en helt annan.

5.5.1 Avtalets innehall

Skélighetsbedomningen utgar ifran fyra rekvisit 1 paragrafen. Som forsta
rekvisit skall hiansyn tas till avtalets innehéll. Villkor som ger den ena parten
ritt att bestimma med tvingande verkan for den andra ska kunna tas bort
med utgdngspunkt att de dr oskéliga. Ofta innebdr sadana hér klausuler att
den ena parten utnyttjar att den &r starkare dn den andra och ser exempelvis
till att ddrmed ensidigt fa sitta ett pris eller liknande. Ibland kan det finnas
andra regelsystem som ser till att hélla villkoren i schack, vad giller
prissittningar siger koplagen®' att priset maste vara skiligt men for att
undvika missbruk av stidllning bér man kunna komma at dessa paragrafer
dven genom tvingande lagstiftning.® Generellt ska man kunna anvinda 36 §
for att jaimka priset, framforallt 1 fall dar det handlar om lédngsiktiga avtal.
Oskiliga priser kan alltsd tgirdas med stdd av paragrafen.™

Aven prisklausuler utformade pa s sitt att det #r den ena parten som
ensidigt bestimmer Gver eventuella pristilligg vid vissa fordndringar utgor
ett villkor som ska kunna anses oskéligt. Men det &r inte sjdlva ndrvaron av
villkoret som direkt gor det oskéligt, 1at sdga att priset till en borjan satts
lagre pga. att man har mdjlighet till en senare justering, i ett sddant fall kan
villkoret mycket vil bli skiligt.** T NJA 2005 s 142 handlade det om en
leasegivare som infogat en rianteklausul dir denne gav sig sjdlv ritt att d&ndra
rdntan efter marknadsrintan. Klausulen ansdgs skilig gentemot
leasetagaren. Leasegivaren blev visserligen Aaterbetalningsskyldig mot
leasetagaren men detta var till foljd av att man tagit ut en betydligt hogre

% Prop. 1975/76:81, s. 104 samt Norlén, s. 253.

1 Koplag (1990:931).

%2 K6plagen ér dispositiv men har man inte avtalat om ett pris sa kommer lagen trida in om
man inte avtalat bort den.

8 Von Post, s. 185-195.

% SOU 1974:83, s. 150, Norlén, s. 32-33.
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ranta dn vad som var skéligt. Att ha en klausul som medger ritt att dndra
rianta efter hur marknaden svénger &r inte 1 sig oskiligt. Skulle det vara det
kan man genast borja ifrdga sitta andra rorliga priser, exempelvis boréntor,
kapitalplaceringar vars dterbetalning beror pa utvecklingen etc.

Ett annat exempel pa ett ensidigt villkor dir maktférhéllande utnyttjas kan
vara nér en bank skriver in i ett lanevillkor att banken har ritt att bestimma
om den tycker att gildendrens betalningsforméga har forsdmrats si till den
grad att banken har ritt att siga upp krediten i fortid. Aven ensidigt
bestimmande om huruvida sdkerheten for krediten é&r tillrickligt eller inte
finns ofta med i kreditavtal. Det sdger sig sjdlv att den hir sortens klausuler
Oppnar for ett visst godtycke frdn banken sida och en domstol maste ddrmed
objektivt kunna prova om det verkligen funnits grund for att krdva in extra
sakerhet alternativ uppsigning.™

Ibland forekommer att det finns villkor som séger att det &r upp till sdljaren
att avgora om vad kdparen pastar dr ett fel verkligen ar ett fel. Normalt sett
kan inte sddana klausuler godkédnnas och marknadsdomstolen har i vissa fall
infort forbud mot dem. Skulle den hir sortens klausuler godtas skulle det 1
princip innebira att man gar med pa att en starkare part ensidigt bestimmer
over hur eventuella konflikter ska bedomas.*® En inte helt olik situation tas
ocksd upp som exempel pd klausuler som eventuellt kan foranleda
jamkning, ndmligen vissa forsdkringsvillkor. Det dr inte ovanligt att
forsékringsbolagen ensidigt bestimmer om det skett en skada och om denna
skada di ska vara erséttningsgill. Dessutom é&r forsékringsvillkor ofta
formulerade pd ett sitt s gemene man kan ha svart att forstd dem.
Rimligtvis finns det i dessa fall grund for jamkning.*’

Beroende pa hur man vinder pa syftet med en no-petition klausul kommer
man inte ifrén att 4ven denna gentemot innehavarkollektivet &r en ensidigt
bestamd klausul som kraftigt begrinsar innehavarens rittigheter. Darmed
forefaller det ocksé osannolikt att den skulle anses som skélig. Samtidigt ska
man komma ihdg att ingen regel utan undantag, ndr det giller no-petition
klausulen kommer detta troligtvis bli en frdga om vad som ska véga tyngst,
klausulens goda syfte i form av en sdkerhetsmekanism som skyddar den
totala investeringen for alla och ger alla lika ratt, eller dess negativa
sidoeffekt i form av inskridnkningen i rétten till provning.

Det séigs ocksa att klausuler som innebdr att en part pa forhand avséger sig
sina réttigheter ska kunna bli foremél {or jamkning. I vissa ldgen dir ndgon
avsdger sig sin ritt innan det dr rimligt att personen ifraga insett vad denna
ritt kan betyda finns tvingande lagstiftning som ser till att sddana
avstdenden inte blir giltiga. Exempelvis finns i lag (1949:345) om ritten till
arbetstagares uppfinningar i 6 § 1 st en tvingande bestimmelse som innebir
att villkor som séger att en arbetstagare avstar rétt till erséttning till en

5 SOU 1974:83, 5. 151.
8 SOU 1974:83, s. 151. Se dven Norlén, von Post m.1l..
8.SOU 1974:83, s. 151-152. Se dven Norlén, von Post m.fl..
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uppfinning redan innan uppfinningens tillkomst inte ar giltigt.*® Enkelt
forklarat, om en arbetsgivare i ett anstidllningskontrakt har med ett villkor
dér arbetstagaren avstdr ritten till erséttning for eventuella uppfinningar
arbetstagaren kan tinkas komma pa sa kommer inte detta villkor gélla och
arbetstagaren kan vid “uppfinningstillfillet” trots klausulen framstélla krav
pa erséttning. Applicerar man samma tankegangar pa no-petition klausulen
med utgangspunkt att klausulen ar giltig om den ingas frivilligt sa talar detta
mot att en sddan frivillighet verkligen ges betydelse ifall innehavaren dnda
vill starta en process.

Villkor som handlar om forhéllandet mellan kontrakts och pafoljd kan ockséa
bli foremal for jdmkning, exempelvis for det fall att ett smaérre
kontraktsbrott leder till en oproportionerlig pafoljd.*” Ser man till
resonemanget om att fOrena en no-petition klausul med en
skadestandsklausul vore det troligtvis ett exempel pd en oproportionerlig
pafoljd.

5.5.2 Omstandigheter vid avtalets tillkomst

Aven om de finns andra regler som uttryckligen tar sikte pa omstiindigheter
vid avtalets tillkomst s& kan 36 § anvindas dven i sddana fall. De andra
paragraferna i avtalslagen har generellt hogre troskelkriterier for att bli
anvindbara. Det kan alltsd vara ldmpligt att kunna anvidnda 36 § nir
omstdndigheterna dr ndgot svagare. Om ett avtalsvillkor ndstan gor att
avtalet dr att se som ocker men &ndé inte dr sa illa att 31 § eller 33 § kan
tillampas kan 36 § ge en mojlighet till jamkning. JAmf{or hir tankegangen att
no-petition klausulen riskerar falla dven utan anvdndandet av 36 §. For att
vara pa den 7sdkra” sidan dr det kanske inte fel att gora en
oskélighetsbedomning utifran kriterierna i paragrafen. Om inte annat kanske
en saddan bedomning tydligare kan visa varfor klausulen borde
ogiltigforklaras, alternativt anses giltig.

Ocksd 1 de fall didr man skulle kunna anvinda sig av ndgon av
ogiltighetsparagraferna sa kan 36 § vara ett béttre alternativ eftersom den
gor det mojligt att bara lyfta ur delar av avtal och resterande kan fortfarande
vara giltigt. Paragrafen kan dven anvéndas om avtal kommer till stdnd pga.
att den ena parten upptritt aggressivt, gett missvisande uppgifter (oavsett
uppsat eller inte), utelimnat uppgifter. Aven for fall dir den ena parten pga.
bristande sprakkunskaper inte forstatt innehéllet 1 ett avtal kan paragrafen
anvindas.”

8 sou 1974:83, s. 152. Se dven Norlén, von Post m.fl..
% SOU 1974:83, s. 153-154. Se dven Norlén, von Post m.fl.
% SOU 1974:83, 5. 132-134 och Norlén, s. 34.
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5.5.3 Senare intraffade forhallanden

Mojligheten att anvidnda 36 § vid senare intriffade forhallanden &ar
framforallt tinkt att anvéndas ndr det ror sig om langvariga avtal eftersom
dessa har en tendens att pdverkas av att utvecklingen inte alltid blir en annan
an vad parterna kunnat forutse vid avtalets ingaende. Ny lagstiftning,
framforallt som parterna har haft tid att anpassa sig till men &dndé inte gjort
det, kan vara en grund for jimkning. Likasd kan 36 § gora det mojligt att
sdga upp avtal som slutits pa obestimd tid.”" Observera att man tar sikte pa
senare intrdffade omsténdigheter, inte sddana som skett relativt snart efter
avtalsslut. 36 § &r inte ténkt att tréda istdllet for forutsittningsléran d&ven om
anvindningsomradet for denne troligtvis har begrinsats nadgot i och med 36
§ ikrafttridande.”” Vad giller senare intriffade omstindigheter i samband
med no-petition skulle man hypotetiskt kunna tdnka sig att en innehavare
som vid obligationskdpet frivilligt accepterat no-petition klausulen vid ett
senare tillfdlle inte vill std fast vid denna frivillighet, exempelvis for att det
visar sig att emittenten inte foljer sitt dtagande. I verkligheten skoter sig de
flesta obligationsemittenter, vilket kanske ocksa dr vad innehavaren utgick
ifrdn ndr obligationen koptes, men teoretiskt sett kan det sjdlvklart vara sa
att det finns anledning att ga till domstol, emittenten visar sig kanske vara i
en helt annan ekonomisk situation &n vad den utgett sig for, den har kanske
varit inblandad 1 olagliga transaktioner eller vad det nu skulle kunna finnas
for skal.

5.5.4 Omstandigheter i ovrigt

Det sista rekvisitet som kan tas hinsyn till vid oskédlighetsbedomningen ar
“omstiandigheter 1 Ovrigt”. En sddan formulering Oppnar onekligen for
spekulationer och rent principiellt innebér det att vilken omstindighet som
helst kan &beropas. Avgorande blir beddmningen av vilka omstédndigheter
som ska anses relevanta. Nagra generella avvdgande for vilka
omstdndigheter som bor tas med 1 beddmningen framgar inte av forarbetena,
didremot ndmns tre sorters omstidndigheter som inte faller in under nagot av
de andra rekvisiten men som anses kunna paverka en skilighetsbedomning.
De tre grupperna utgdrs av forhallande till gott affarsskick, forhallande till
andra rittsregler och forhallande mellan olika avtal.”® Nedan foljer ett urval
av sadana omsténdigheter som skulle kunna vara aktuella 1 samband med
no-petition klausuler. Som framgétt redan tidigare dr det flera av rekvisiten 1
paragrafen som géar in i varandra och exakt vart man hénfor ett resonemang
ar troligtvis inte avgorande for huruvida paragrafen ér tillamplig eller inte.

' SOU 1974:83, 5. 156 — 158.
%2 Prop. 1975/76:81, s. 128.
% Prop. 1975/76:81, s. 119-130.
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5.5.4.1 Kringgaende av lag

En av de omstdndigheter som kan spela in och som ndmns sirskilt i
forarbetena dr om ett avtalsvillkor utgdr ett forsok till kringgdende av
tvingande lagstiftning. Kringgdenden kan exempelvis vara niar man forsoker
fi en viss transaktion till att verka vara nagot annat &n den faktiskt ar bara
for att undga tvingande regler. Det kan ocksé vara olika varianter till forsok
att neutralisera tvingande lagstiftning. Generalklausulutredningen anser att
for att forhindra kringgadende bor domstolarna alltsd tolka villkor efter
innehdll, oavsett rubricering. Déremot vill man inte ge sig in pd att gora
nagon nidrmare analys av situationer i1 vilka forsok till kringgaende gors. I
vissa fall kan man kanske titta pd om avtal har &ndrats fore och efter viss
tvingande lagstiftning inforts men en sddan metod maste anvdndas med
forsiktighet eftersom de flesta avtal kan &ndras nir ny tvingade lagstiftning
infors, och da inte med anledning att forsoka kringgd denna utan snarare for
att anpassa sig. Efter att konstaterat att det inte gir att generellt sdga nér
kringgéende foreligger sdger man att det dr nagot som far dverldmnas till
domstolarnas provning.’* Egentligen ar diskussionen ganska onddig. Om en
klausul ar lagstridig behdvs egentligen inget lagrum for att gora den ogiltig,
olagliga klausuler blir ogiltiga pga. att man helt enkelt inte far gora saker
som &r forbjudet i lag. Och ett kringgdende ar lika olagligt som en rent
lagstridig klausul eftersom syftet dr detsamma, att undvika tvingande lag. 36
§ AvtL kan trots detta ha en effekt i detta ssmmanhang, framforallt eftersom
det ibland inte klart gar att sdga om nagot &r ett kringgdende eller inte och 1
dessa tveksamma fall kan da paragrafen anvidndas for att komma tillrétta
med om in inte olagliga s atminstone oskiliga villkor.”

5.5.4.2 Analogier fran tvingande regler

Nar domstolen ska gora beddmningen av om en klausul dr oskélig eller inte
ska den kunna ta hjilp av de vérderingar och principer som ligger till grund
for tvingande lagstiftning inom speciella omraden. Framforallt géller detta
inom omraden som till stor del dr reglerade av tvingande lag men dér vissa
delar fortfarande kan var fri att avtala om, exempelvis inom bank och
forsakring.”® Likasd borde oskilighetsbeddmningen kunna ske med
utgdngspunkt i tvingande speciallagstiftning dven om situationen inte ar
exakt den som lagreglerats. Om omsténdigheterna 1 ett fall Gverensstimmer
med de kriterier som giller for konsumentkoplagens’’ tillimpning med
bortseende frén att det inte ror sig om en konsument sa kan eventuellt
reglerna paverka skilighetsbedomningen. Detta skulle exempelvis kunna
vara om det inte dr en konsument men vil ndgon i underlégsen stéllning som

* SOU 1974:83, 5. 134-135, se dven von Post, s. 140-141.

% Se bl.a. von Post, s. 149.

% Exempelvis konsumentkrediter och forsiakringsvillkor, se vidare SOU 1974:83, s. 135
samt von Post, s. 141.

?7 Konsumentkoplag (1990:932).

36



koper nigot.”® Det bakomliggande syftet med konsumentlagstiftning &r ju
trots allt att skydda en svagare part och ddrmed borde ett villkor som gar
emot skyddslagstiftning kunna ses som oskiligt dven i situationer snarlika
den som skyddas. Sjdlvklart méste man om man beaktar tvingande
lagstiftning ocksa ta noggrann hénsyn till skidlen bakom begrénsningen av
den tvingande lagstiftningen. Exempelvis konsumentlagstiftning ar till just
for att skydda en svagare part fran att bli utnyttjad, i jamnare
partsforhédllande finns inte samma skyddsvérd intresse. Avtal som sdger att
en tvist ska losas i skiljedomstol dr inte giltig mot en konsument med
anledning av att man vill skydda konsumentens mojligheter att fa sin talan
provad av allmédn domstol. Det finns alltsa en generell 6nskan om ett starkt
skydd for en konsuments mojlighet till domstolsprovning. Detta kommer
rimligtvis att paverka mojligheten att skriva en no-petition klausul med
giltig verkan gentemot en konsument.

5.5.4.3 Marknadsrattslig praxis

Marknadsréttslig praxis kan anvéndas inte bara som ett alternativt sitt att
komma tillrdtt med oskéliga avtalsvillkor utan dven som en ledning for vad
som kan anses oskéligt. I fall dir Marknadsdomstolen forbjudit vissa villkor
kan detta vara en anledning for att dven civilrittsligt se avtalet som oskaéligt.
Det dr dock viktigt att komma ihdg att civilritten och marknadsritten har
olika utgéngspunkter och det dr inte sjdlvklart att ett villkor som ar férbjudet
enligt marknadsritten dven ska ses som civilrittsligt oskéligt. Den
marknadsrittsliga bedomningen om ett villkor &r otillborligt och ddrmed ska
forbjudas utgér fran en generell bedomning och inte ifrdn den specifika
situationen. I enskilda fall skulle alltsd ett forbjudet villkor kunna anses
skiligt.”

Det fjarde stycket i 36 § AvtL som hénvisar till AVLK tillkom efter att
Sverige gitt med i EU och didrmed implementerade EU-direktivet om
oskdliga villkor i konsumentavtal (93/13/EEG). Bdde AVLK och AVLN ér
marknadsréttslig lagstiftning. 1 detta EU-direktiv finns uppréknat olika
sorters klausuler som normalt dr att anse som oskiliga mot konsumenter.
Diéribland hittar man just klausuler som inskrdnker konsumentens mdjlighet
att vicka talan (punkten q i bilagan till direktivet). Ett standardavtal som
gentemot en konsument innefattar en klausul som begrinsar rétten till
domstolsprovning  far dédrmed  troligtvis svart att klara en
oskélighetsbeddmning.

% SOU 1974:83, s. 135. Se dven Norlén, von Post m.1l..
% SOU 1974:83, s. 137.
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5.5.4.4 Partsbruk m.m.

Vid beddmningen om ett avtalsvillkor ska anses oskiligt eller inte kan
hénsyn tas till partsbruk. Om en part avviker fran hur han normalt hanterar
fall av ett visst slag dr detta en omstindighet som bor vdgas in i
oskilighetsbedémningen. Aven affirssed, affirsskick, branschpraxis m.m.
bor kunna inverka pad skilighetsbedomningen. Att ett villkor
overensstimmer med sddana hér sedvinjor utesluter dock inte att villkoret
ses som oskiligt. Partsbruk och sedvdnja skulle kunna anvédndas som
argument for varfor en no-petition klausul skulle f4 anvidndas. Klausulerna
ar knappast nagon nyhet i finansiella avtal och etablerade aktorer far
generellt anses medvetna av anvdndningen av dem vilket borde tala for att
de ska anses giltiga.

5.5.4.5 Forhallande mellan avtal

Bedomningen av oskéligheten gors utifran det ifrdgasatta villkorets relation
till 6vriga villkor 1 avtalet. Begridnsning behover inte alltid ske till ett enskilt
avtal utan dven forhdllande mellan olika avtal kan anses som en Ovrig
omstdndighet. Manga avtal som skrivs &r mer eller mindre beroende av att
dven andra avtal upprittas, bdde mellan samma parter och mellan den ena
parten och tredje man. Nir avtal & sammanldnkade ska man kunna se pé
avtalen som en helhet vid bedomningen om oskéliga villkor forekommer.
Ett villkor som inte dr oskéligt i ett enskilt avtal kan alltsd komma att bli det
om man ser dven till andra avtal. Likasd borde den omvinda situationen
kunna uppsta, att ett till synes oskiligt villkor blir skdligt i och med dess
samband med andra avtal. Daremot ska domstolen normalt inte ta hinsyn
ifall det finns en tredje man som kan tdnkas fara illa pga. ett visst
avtalsvillkor utan det dr situationen for den som yrkar jamkning som ska
bedémas.'” Att skriva in en no-petition klausul i ett avtal gors med det
overgripande syftet att skydda emitteringen. Foljeffekter kan fi enorma
konsekvenser och den finansiella vérlden har visat sig vara extra kénslig for
att ett bolags kollaps leder till effekter &ven hos andra. En emittent méste
kunna genomfora en enkel och effektiv emittering om det ska vara vért att
gora ndgon, vilket &dven inkluderar att det behdvs ett skydd mot
”meningslosa” men kanske forddande processer. Skulle emittenten gé i
stopet finns risk att inblandade banker blir hért drabbade vilket i sin tur kan
leda till att andra aktorer ocksd hamnar i svérigheter. Det finns alltsd ett
skyddsbehov, detta skyddsbehov vigt mot den enskilde innehavarens
rittigheter blir dock svarbedomda. '

'%SOU 1974:83, 5. 158-161, Norlén, s. 37-38.

%1 Att skydda den finansiella marknaden ir sjalvklart inte nagot som gors bara i form av
olika avtalsvillkor. Aktorer pa den finansiella marknaden har bl.a. hoga krav pa
kapitaltdckning och riskspridning men detta utesluter inte att &ven no-petition klausuler och
liknande villkor kan ha en viss skyddseffekt.
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5.5.4.6 Hansyn till internationella forhallanden

I dagens samhdlle dr det inte ovanligt med avtal dér internationella
forhallanden spelar en stor roll. De avtalsvillkor som vi exempelvis
diskuterar hér &r ju direkt hdmtad fran angloamerikansk ritt. En svensk no-
petition klausul vore inget mer dn en inhemsk variant av en internationell
foreteelse. Men ska den svenska domstolen ta ndgon hénsyn till hur villkoret
behandlas 1 annat land? Om Sverige ar betydligt hardare i sin beddmning av
oskdliga avtalsvillkor kan detta leda till lagvalsklausuler och andra sitt att
kringgd den svenska domstolens beddomning. Det verkar inte sarskilt
dndamalsenligt om Sverige mojliggdr jamkning dir andra domstolar strikt
tillimpar villkoret. A andra sidan si har méinga internationella avtal inslag
av missbrukande av maktstéllning och flera av dem borde kunna jamkas.
Utredningen slér fast att anvdndandet av 36 § AvtL inte ska uteslutas bara
for att ett avtal har internationell karaktir. Aven om det i vissa situationer
kan vara befogat att ta hinsyn till internationella forhdllanden s& bor svensk
domstol upprétthélla de réttsprinciper som dr erkdnda hir i landet, oavsett
om detta medfor en annan bedomning 4n i annat land. Det kan i samband
med internationella avtal mellan nédringsidkare dven finnas anledning till att
ta hénsyn till om sérskilt affirsskick utvecklats vid en viss typ av
internationella avtal.'® Hir skulle man alltsi kunna trycka pa att no-petition
klausuler knappast 4r ndgon ny foreteelse utan niagot som anvénds i andra
lander. Samtidigt 4r det ett argument vars tyngd far variera utifran vad det
egentligen &r for villkor man talar om, att sidga att alla villkor som anvinds i
utldndska avtal dr giltiga har vore omojligt.

5.5.5 Klausuler om skiljeforfarande och annat
avgorande av tvister

Generalklausulutredningen behandlar 1 ett sérskilt avsnitt forhéllandet
mellan 36 § AvtL och klausuler om avgoérande av tvister. Som tidigare
skrivits om kan avtalsparter komma Overens om att tvist ska ldsas i
skiljedomstol och det dr framforallt hur dessa klausuler ska bedomas som
utredningen  diskuterar.  Skiljedomsklausuler ~kan liksom andra
avtalsklausuler bli foremal for bedomning enligt 36 § och det finns en
relativt omfattande praxis nér det géller skiljedomsklausuler. I ett par fall
har man ldmnat skiljedomsklausuler utan avseende med hjilp av 36 §
avtalslagen. I NJA 1982 s. 853 asidosattes en skiljedomsklausul verksam
gentemot ettt  fackforbunds medlemmar med  hanvisning  till
rittsikerhetssynpunkt. Aven i NJA 1992 s. 143 plockade man bort en
skiljedomsklausul, = den  hidr géngen  verksam  gentemot en
bostadsrittsforenings medlemmar. NJA 1994 s 712 beror ocksa oskiliga
villkor f6r provning. Dér handlade det om ett forsdkringsbolag som ensidigt
tagit pa sig ritten att prova bevisningen avseende om en forsékringstagare
statt till arbetsmarknadens forfogande. Klausulen plockades bort med

250U 1974:83, s. 162, prop. 1975/76:81, s. 130 och von Post, s. 181.
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hanvisning till att den forhindrade forsdkringstagaren att fa sin sak provad i
rittslig ordning och en si langtgdende inskrinkning kan inte accepteras.'®

Precis i1 de sista raderna i stycket som behandlar tvisteklausuler nimner
utredningen ocksé att det kan finnas villkor som forsoker undandra all
mojlighet till réttsligt provning. Det allra sista som sédgs dr att oavsett om det
finns sdrskilda bestimmelser eller inte si borde generalklausulen kunna
anvindas for att asidosétta klausuler om tvistelosning. Resonemanget
utvecklas inte vidare men det lilla uttalande som finns talar mot no-petition
klausulen.'®*

5.6 Ovriga synpunkter

Skillnaden mellan vad som kan tdnkas ingd i1 de olika rekvisiten 1 36 § kan
inte alltid ses som helt klar, och da framforallt inte vad géller skillnaden
mellan “avtalets innehall” och “omsténdigheter 1 Gvrigt”. Denna grdzon som
kan uppstd borde emellertid inte skapa nagra problem. Troligtvis har man
varit ute efter att ticka upp ett sé stort anvindningsomrdde som mdjligt och
det sista rekvisitet “omstdndigheter 1 Gvrigt” dr sannolikt tinkt att kunna
anvindas 1 de fall det finns relevanta omstindigheter som kanske inte helt
klart stimmer in pa nigot av de andra rekvisiten.

Som man maérker utifran att lasa forarbeten och rittsfall kring 36 § AvtL sa
har paragrafen en oerhort stor rdckvidd, och blir just darfor 1 ménga fall svar
att tolka. Istdllet for att rdkna upp exempel efter exempel pa nér klausulen
kan tdnkas vara tillimplig skulle det kanske kunna bli mer fOrstaeligt att
utgd frén ordet oskiligt. Vad ar oskiligt, vilka vdrderingar kan vi ldgga i
detta ord? Oskiligt borde tdcka upp det mesta som kan anses snedvrida
forhallanden, ge en part dverlige mot en annan, forhindra nidgon fran en
rittighet etc. Norléns bok dr ett intressant inldgg eftersom den behandlar
begreppet utifrdn en etisk syn pa begreppet och diskuterar just i vilken
utstrdckning man kan anvinda en tolkning av ordet for att gora en tolkning
av lagen. En av hans synpunkter pa tolkningen av begreppet &r att
bedémningen bér utgd ifran de virden avtalsritten bygger pa.'”> Norlén
uppstiller dessutom en egen omstiandighetslista som ska kunna anvéndas for
att gora en bedomning av vad som dr oskiligt, denna dr dock f6r omfattande
for att gd igenom hédr. Vad som dr intressant att papeka &r just att det
egentligen inte finns ett uttalat tillvigagangssitt for bedomningar enligt 36 §
AvtL. Till viss del ligger det i paragrafens natur, den &r bred for att kunna
tdcka upp ett sd stor omrdde som mojligt. Samtidigt blir detta 1 vissa fall
dess nackdel, den &r sa oprecis att den knappt gar att anvianda med risk for
att den ska inverka alltfor negativt pd forutsdgbarheten. Den sprakliga
utformningen av 36 § AvtL medfor i sig att det inte finns ndgon som helst
begrinsning av paragrafens riackvidd. “Omstindigheter 1 Ovrigt” sdger

13:50U 1974:83, s 190. Se dven von Post, s. 118-124.
450U 1974:83, s. 190.
105 Norlén, s. 96.
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egentligen att det inte finns nagon som helst grians for vilka omstdndigheter
som kan vara relevanta. Trots det maste det ju finnas vissa omstdndigheter
som véger tyngre dn andra. I och med paragrafens oprecisa utformning kan
det dock 1 vissa ldgen bli svért att avgora vilka argument som ar relevanta
och vilka som inte dr det.'” T doktrinen diskuteras bade fordelar och
nackdelar med paragrafen utan att man egentligen kommer fram till mycket
mer dn att ndgon form av generalklausul behdvs men exakt hur den bor vara
utformad &r inte helt klart.

En sak som man ska komma ihdg ar att parternas grundlidggande
riskfordelning bor spela in i en skilighetsbeddmning. Om tvé avtalsparter
fullt medvetna om vad de gor skriver ett avtal bor en domstol vara véldigt
restriktiv med att dndra den riskfordelning man kommit verens om. Det
kanske dr en tveksam fOrdelning, som gynnar en av parterna, men
fortfarande &r det man kommit 6verens om och meningen med 36 § AvtL &r
inte att dndra péd de strukturer som avtalsparterna valt och som de utgétt
ifran.'”” Sjalvklart blir hir en viss skillnad nir bedémningen gors gentemot
en konsument dé dessa ges ett helt annat skydd av lagstiftaren.

36 § AvtL som utgangspunkt for bedomningen av no-petition klausulen ger
som framgatt argument som talar bade for och emot klausulen. Flertalet
aspekter som enligt forarbete och doktrin ska spela in vid en
skélighetsbedomning talar mot anvidndandet av no-petition klausuler.
Samtidigt kommer man inte ifrdn syftet med klausulen, vilket pd ndgot sétt
ar det Overgripande argumentet i en skélighetsbedomning, ar positivt i
overvigande del. Det dr dnda svart att sdga att detta syfte dr sd starkt att
klausulen ska godtas trots att det finns s& manga omstédndigheter som talar
emot den.

106 Se hir bl.a. Norlén, s. 267-268.
107 Prop. 1975/76, s. 88 och Gronfors, s. 30-31.
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6 Analys

Den finansiella marknaden préglas av ett stort behov av stabilitet. Ser man
historiskt pa utvecklingen i den finansiella vérlden finns det en klar
koppling mellan ekonomiska kriser och ny reglering.'®® Anledningen r att i
en varld som gér ut pd att gora pengar av pengar dr det stor risk att det
uppstér en dominoeffekt om ett misstag intrdffar. For att forhindra negativa
effekter ar det rimligt att man avtalsvigen forsoker skydda sig mot vissa
hindelser. Normalt sett foreligger avtalsfrihet men ibland hénder det att en
stat gér in och bestimmer vad som fér och inte far avtalas om.

Rétten att fd sin sak provad i domstol &r en stark rdttighet, skyddad i
Europakonventionen. Nédr man i ett avtal skriver in att det inte finns nagon
ratt till provning ar det hogst sannolikt att en sddan klausul anses ogiltig
eftersom den strider mot en grundliggande réttighet. Detta utesluter dnda
inte att man undersoker mojligheten till en sddan inskrédnkning.

6.1 No-petition klausulen mellan emittent
och innehavare

Till att borja med bor aterigen goras ett litet fortydligande. No-petition
klausulen infogas i avtal mellan emittent och innehavare. Beroende pa
utformningen av klausulen kan det dven bli sa att innehavarna forhindras att
viacka talan mot andra inblandade aktorer, som exempelvis trusteen.
Podngen med klausulen &r inte ett absolut forhindrande av mojligheten att fa
sin sak provad utan klausulen finns med dels av rittviseskil, ingen
innehavare ska fa en béttre ritt 4n en annan, dels av praktiska, ekonomiska
skél, anvindandet av en foretrddare forhindrar att alla innehavare var for sig
gar till domstol.

No-petition klausulen i detta sammanhang har dock mycket som talar mot
sig. For koparen av en obligation finns det normalt sétt ingen mojlighet att
paverka avtalsvillkoren. Koparen koper in sig pa ett redan fardigt avtal. En
kopare behover inte nddvéndigtvis vara en konsument (ménga kopare pa
den finansiella marknaden &r sofistikerade investerar som sysslar med de hér
affdrerna dagligen) eller annan person i svagare stillning men det finns risk
att d&ven en och annan konsument finns som innehavare vilket ytterligare
minskar mdjligheterna att klausulerna blir verksamma. I direktivet som
ligger bakom AVLK finns som exempel pd oskéliga klausuler bl.a.
klausuler som péverkar individens mojlighet att ga till domstol. Lagstiftaren
ogillar alltsd ndr man forsoker begrinsa en konsuments ritt att ga till
domstol.

1% Eor den som vill veta mer om denna koppling rekommenderas Rosa Lastras bok, Central
banking and banking regulation.
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A andra sidan skulle man kunna viinda pa det och siga att det finns ett visst
skydd gentemot konsumenter om klausulen ges verkan. Aven om det kanske
far ses som ett visst utnyttjande av en starkare stéllning att ta med en no-
petition klausul sd ar det fortfarande inget missbruk av starkare stillning.
Klausulens syfte ligger vél s& mycket i innehavarens intresse och kan som
sagt till och med ses som att den skyddar en svagare part. Det finns ett klart
syfte med klausulen och utformar man klausulen pé sa sétt sa att detta syfte
framgér klarare skulle det kunna vara till klausulens fordel. Eftersom en av
anledningarna med klausulen &r att se till att inte en innehavare (troligtvis en
”stark” s&dan) hinner fore och far ut sina pengar pa de andras bekostnad sé
finns det ju ett skyddsvirde i att uppritthdlla klausulen eftersom detta
innebdr att en liten innehavare har lika starka rittigheter som en stor
innehavare. Jimfor med konsumentlagstiftning i Sverige. Denne dr bara
tvingande om det finns villkor som &r till konsumentens nackdel.

Riktigt vilka mojligheter det egentligen finns att avtala bort rétten till
provning dr svart att sdga. De ménskliga réttigheterna ar tinkta som ett
skydd mot individen, inte ett hinder i kommersiell verksamhet. Att man
skyddar en konsument mot att bli utsatt for tyngande villkor &r sin sak men
en juridisk person har en annan mdjlighet att vélja vad den avtalar om.
Fortfarande kan det dock bli tal om en oskilig klausul enligt rekvisiten i 36
§ AvtL.

Att inte staten far inskridnka réitten till provning utesluter inte nédvandigtvis
att individen sjilv kan gora det.'” Svarigheten hir ligger i att avgora vad
som &r frivilligt. Om ett avstdende fran rétten innebér en ekonomisk fordel
borde det rimligtvis finnas kdpare som &r beredda att std risken och skulle
det kunna pévisas att det verkligen skett frivilligt vore det kanske mojligt.
Ofta ar det en forhallandevis liten risk innehavarna tar, med tanke pa
upplagget for emitteringar ska det forhoppningsvis rétt mycket till innan de
faktiskt behover ga till domstol for att fa ut sina pengar. Dessutom &r det en
1 hogsta grad forutsdgbar risk med tanke pd man normalt kan rdkna ut vad
man kommer fé ut av obligationen redan i samband med kopet. Det ér dock
tveksamt om en domstol skulle halla med om att det handlar om ett frivilligt
inskrdnkande, framforallt om vi ser till det faktum att den som vill klaga
knappast ldr pastd att han/hon nigonsin frivilligt avstatt sin ritt. En klausul
som inskrinker en stark rattighet och dér det dessutom handlar om mer eller
mindre ett standardavtal blir nog i1 praktiken svar att fi att framstd som
frivillig &ven om den egentligen var det.

Sannolikhet gér det inte att tvinga bort rdtten till talan 1 det hér
sammanhanget. Att ha rétt att fa sin sak provad ar en stark rattighet och i det
hér fallet handlar det dessutom om en klausul i vad som fir ses som ett
standardavtal. Innehavaren har sjélv inte haft mojlighet att pédverka
innehallet utan det har varit en situation dér valet varit att acceptera villkoret
och kunna k&pa obligationen eller inte acceptera villkoret och didrmed inte
kunna kopa obligationen. Forhandlingsmdjligheterna far anses mer eller

19 Jamfor exempelvis att en individ kan samtycka till lindrig misshandel alternativt ga med
pa kriankning av den personliga integriteten genom att tillata registreringar etc.
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mindre obefintliga, normalt dr det emittenten och syndikatet som gor upp
avtalsvillkoren. Koparen trader som regel inte in forrén i det fardiga avtalet,
antingen genom ett kdp fran syndikatet eller fran tidigare innehavare.
Obligationer ér ofta tillgdngar med hog omsédttning och for en investerare
som koper obligationen en bit in pé 16ptiden finns det definitivt inte ndgon
mojlighet att forhandla om villkoren. Rent praktiskt &r dessutom sa att
konsumenten inte ens lidr vara medveten om att det virdepapper som
inforskaffas dr forenat med ett hinder mot prévning. Nér en person gér in pa
banken och koper en obligation lir detta ske som en rent datateknisk
transaktion dir det inte ens kommer visas nigra avtalsvillkor. Ar man inte
ens medveten om den risk som tas &r det ett skdl som starkt talar mot no-
petition klausulen. Aven en juridisk person som kdper aktier riskerar att
aldrig fa reda pa avtalet men det ligger ett storre ansvar pa en juridisk person
att veta vad den ger sig in i.

Under forutsittning att kdparen dr medveten om no-petition klausulen och
frivilligt gar med pa att den finns &r det mojligt att man far “blandad”
giltighet for klausulen. En konsument som bestimmer sig for att den
egentligen inte ville bli bunden av klausulen har troligtvis starka mojligheter
att slippa undan men man skulle kunna tdnka sig att en juridisk person blir
bunden av samma klausul. Hur skulle en sddan utgdng stdamma med
klausulens syfte? Ur emittentens perspektiv kvarstar problemet, att fi en stor
méngd stdmningar mot sig, ur innehavarnas perspektiv skulle det daremot
kunna fungera rétt bra. Klausulen &r ténkt att tillgodose innehavarnas lika
ratt, vilket 1 praktiken lir innebéra att skydda den “’svagare” konsumenterna
mot att ett resursstarkt foretag gar till domstol och ser till att f& ut sina
pengar fore alla andra. Samtidigt som en klausul giltig enbart mot juridiska
personer till pé ett sitt skulle fylla klausulens syfte kan man inte bortse ifran
att det dven kan vara konsumenter som gér till domstol och péa sé vis kanske
dventyrar emitteringen. En klausul som dr giltig mot vissa men inte mot
andra skulle dessutom kunna anses oskélig just med hinsyn till att den
snedvrider forhallandet mellan innehavarna.

Tanken med klausulen dr réttvisa inom innehavarkollektivet och denna
rittvisa baseras pa att ingen kan géra mer dn nigon annan utan det ska
finnas en gemensam fOretrddare. Om det nu inte gér att tvinga fram
anviandandet av en foretrddare, gar det att tvinga fram ett enat kollektiv. Kan
man infoga en pro-rata klausul som sdger att om en innehavare gér till
domstol méste den gora det dven som en foretrddare for de andra, far den
innehavaren ut pengar ska dessa delas lika med de andra? Lat séga att det dr
mgjligt att infoga en sddan klausul, vilka effekter skulle det f4? Fran
emittentens synvinkel uppstar &terigen problemet att det kan bli flera
processer. Fran innehavarnas sida skulle en sddan klausul visserligen gora
att de far del av eventuella pengar, men vad dr det som séger att den som
valde att ga till domstol dr den rétta foretrddaren? Representanter utsedda av
en emittent, en trustee eller vem det nu kan vara, ér troligtvis véletablerade
institut med erfarenhet av marknaden. Det stora flertalet innehavare lér
darfor foredra att bli representerade av en sddan fOretrddare &n en av
innehavarna. Dessutom finns risken for rent praktiska problem i form av att
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den innehavare som far pengar utbetalda vigrar att dela med sig, vilket om
dn de andra har ritt till sin del sa blir 1 sa fall kanske ytterligare en process
och frdgan dr hur mycket pengar det egentligen kan handla om och om det
ar vart det. Samtidigt vore en likafordelningsklausul fortfarande bittre dn
risken att en innehavare gar ivdg och bara ser till sitt eget bésta. Som ett
tilligg skulle man ocksd kunna ténka sig att skriva in att alla pengar ska
utbetalas via foretrddaren. En sddan klausul borde kunna godtas eftersom
det bara skulle handla om en praktisk detalj for att tillgodose en rittvis
fordelning.

Anvéndandet av en no-petition klausul kan ocksd jamforas med att man
forsoker skapa en tvingande, odterkallelig rattegdngsfullmakt. Som redan
klargjorts kan man dock inte gdora en rittegangsfullmakt oaterkallelig i
Sverige. Det ar fullt mojligt att frivilligt 1ata ndgon annan fora ens talan men
det géir inte att forhindra personen ifrdga fran att &ndra sig och byta
representant. Eftersom Sverige inte tillater odterkalleliga fullmakter talar det
for att en klausul som skapar en sddan kommer anses oskilig vid en
eventuell bedomning. Egentligen behover man inte ens ga s langt att som
till 36 § AvtL. Gér det inte att ha oaterkalleliga rattegdngsfullmakter sa gar
det inte och dé& faller no-petition klausulen enbart av den anledningen.
Harmed kan alltsé uteslutas en helt tvingande variant av klausulen och det
man fir sikta in sig pa dr nagot sitt att f den att inte verka tvingande men
anda i praktiken vara det. Kanske skulle man kunna ténka sig att géra den
tidsbegransad pa nagot sétt, att fullmakten far dterkallas men fOrst efter en
vis tid. Aven detta stiller dock till problem, nir vi i Sverige viljer att 1ita
nagon annan foretrdda oss 1 domstol gors det genom fullmakt och det ligger
i fullmaktens natur att huvudmannen ska kunna aterkalla den. I detta
avseende mirks problemet med att vi i Sverige inte har ndgon exakt
motsvarighet till trusteen. Enligt hur trusteen fungerar i de ldnder som
erkdnner den s& behovs ingen fullmakt eftersom trusteen anses som &gare,
och enligt vart system gar det inte att ha dubbelt dgande.

Under forutsittning att man pa nagot sitt kommer runt
fullmaktsproblematiken och man lyckas utforma klausulen pd ett sétt som
bittre stimmer overens med det syfte som klausulen har och inskrankningen
ddrmed inte blir total finns det kanske en mdjlighet att ge klausulen giltig
verkan. Det jag tdnker mig dr att man utformar det hela sa att innehavarnas
ansprak blir sekundira till foretradarens''®. Exakt hur en sadan variant av
klausulen skulle formuleras dr jag oséker pd men ett alternativ vore nagot i
stil med “vid eventuell tvist med anledning av innehavet av detta
viardepapper har representantens ansprak (hir krdvs troligtvis att denne
representant har mer av en dganderitt om man ska kunna anse att den har ett
sjalvstandigt ansprdk) foretrdide framfor innehavarens. For det fall att
foretrddaren inte vécker talan forfaller dennes ansprak och innehavaren kan
sjalv begira att fi sin sak provad. Innehavaren har alltid ritt att begira

101 vart fall om man ska applicera samma system som i angloamerikanska linder lir det
inte vara tal om négon riktig trustee som foretrddare eftersom vi inte har detta institut. I
brist pd motsvarighet och for att analysera den funktion no-petition klausulen har idag i
utldndska avtal fortsétter jag bendmna foretrddare som trusteen.
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provning for det fall att den anser att den av trusteen forda talan gétt honom
emot”. Eventuellt skulle man &ven kunna ldgga in en tidsfrist inom vilken
foretrddaren maste ha ansdkt om provning for att ha fortur. Genom en séddan
hir formulering skulle man inte utesluta innehavarens rétt, den skulle finnas
kvar inom rimliga tidsgrinser och med en Gverprévningsméjlighet''' men
man skulle &nd4 fa de positiva effekterna av klausulen genom att man hindra
“kapplopning” till domstolen och snedfordelning inom innehavarna.
Klausulen skulle fortfarande innebdra en viss inskrdnkning men inte en
absolut sadan. Eventuellt skulle man ocksé kunna ga steget langre och gora
en materiell omskrivning i form av att innehavaren inte har ndgot ansprak
om inte trusteen valt att inte fora talan i ratten (&terigen exempelvis med en

tidsgréns for att gora begransningen rimlig).

Utlindsk praxis talar mot en tvingande no-petition klausul. Aven om de har
en annorlunda instillning till foretrddares (trustees) dganderdttsmojligheter
sd verkar det 4ndd som att den egna rittigheten varderas vildigt hogt. Om
inte ett land som erkdnner att en foretrddare kan ha en dganderitt gar med pa
att inskrdnka innehavarens rétt talar detta mot att vi skulle tilldta en sédan
inskrankning 1 Sverige. Den praxis som framkommit dr dock vildigt
gammal och inte nddvindigtvis uttdmmande. Formulering och
avtalsspecifika villkor har troligtvis stor betydelse pd vilken verkan
klausulen ges. Angéende det franska fallet, Kerr, ger det ytterligare underlag
for att problemet i sammanhanget ar att civil law lidnder inte har nagon
trustee. I detta fall var det inte nédvéandigtvis klausulen som var problemet
utan det faktum att domstolen jdmforde trusteen med den normala
foretrddaren for ett franskt obligationsinnehavarekollektiv vars befogenheter
inte dr lika omfattande som de en trustee kan ha. Pga. att domstolen inte
ville ge trusteen mer omfattande befogenheter &n den normale foretrddaren
blev resultatet att klausulen inte kunde upprétthallas.

Oavsett om man med hjdlp av diverse omskrivningar kanske kan ge
klausulen nagon form av tvingande karaktir sd &r det inget som sdger att
klausulen inte kan fylla en verkan som ett frivilligt alternativ. Att ha en
kostnadsfri foretrddare som dessutom kan sin sak lidr vara till de flesta
innehavares fordel. Som ett frivilligt forfarande bor man dock dndra pa
klausulens utformning eftersom det inte finns ndgon poédng att skriva ett
direkt hinder d4 detta riskerar att ses som ogiltigt. Overhuvudtaget finns det
rimligtvis ingen podng med att fa villkoret att framstd som mer
inskrinkande &n det egentligen dr. Mojligheten att fora sin talan via en
trustee pdminner till stor del om den mdjlighet vi har fétt 1 Sverige genom
inforandet av lagen om grupprittegang''>. Observera dock att detta ar ett
frivilligt forfarande skapat just for att &ven smé ansprak ska kunna bli
viktiga. Aven om man inte kan fi en tvingande karaktir pa klausulen finns
det absolut ett syfte med den, ett syfte som kan gagna alla parter.

" Jmf obligatoriska skiljedomsklausuler.
"2 Lag (2002:599) om grupprittegang. For mer om forfarandet se bl.a. Lindblom i Sena
uppsatser, s. 335-413.
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Det gar inte att komma ifran att det ar en stark och skyddsvird rittighet som
den hir typen av klausuler forsoker komma runt. Nér det kommer till den
hér sortens klausuler dr det ocksé tveksamt om man kan komma ifrdn deras
ogiltighet genom omskrivningar. Ska man tolka de fi kommentarer som
finns i generalklausulutredningen ar villkor uppstéllda for att kringga lag en
grund for jamkning.'"” Samtidigt har konstaterats att no-petition klausulen
medfor fordelar for alla parter. Det handlar om att inskréinka mdjligheten till
provning av en begrdnsad fOrutsdgbar fordran med liten risk. Bor det
verkligen vara otillitet om det sker frivilligt s& pass att det medfor en
ekonomisk férdel om man accepterar villkoret?

6.2 No-petition klausulen i
vardepapperiseringar

No-petition klausulens anvindning i samband med vérdepapperisering ar
nagot annorlunda fran syftet ndr den infogas mellan innehavare och
emittent. Har handlar det om att skydda specialbolaget och dérigenom
skydda hela finansieringen. Syftet dr inte detsamma som i ovanstdende
situation. Normalt sétt befinner sig inte en obligationsemittent i en sa utsatt
position som specialbolaget och partsforhallandet &r ett helt annat,
originator och specialbolag dr béda juridiska personer med egenintresse av
att uppritthalla en verksam no-petition klausul. Genom att forhindra risken
att specialbolaget sitts i konkurs skyddar de ju sina egna intressen.

Angaende avtalet mellan originator och specialbolag har bada parter nytta
av om klausulen kan anvdndas. Det foreligger ett betydligt jimnare
partforhdllande dir formodligen bada dr med och paverkar villkoren.
Parterna som sannolikt dr nagorlunda jimnstarka anvinder sin avtalsfrihet
for att skapa ett skydd for sin investering. Jimfor med skiljeavtal dér
parterna sjdlva far avgora hur de ska gé tillvdga. En rimlig utgangspunkt om
klausulen ska kunna tillimpas dr dock att man begransar rickvidden till att
gilla just det som é&r betydelsefullt. Dvs. en begrinsning till att avse
konkurstalan, inte process dverhuvudtaget. En fullstindig inskridnkning av
ritten till provning lar inte godtas och detta oavsett formulering som formel
eller materiell regel. Aven om det foreligger avtalsfrihet vore en fullstindig
inskrankning av mojligheten att fa sin sak provad troligtvis att g& for langt.
Med tanke pa att HD varit negativ till att anvénda skiljedomsklausuler i allt
for stor utstrdckning, vilket &ndé innebédr en provning om é&n inte alltid en
tillrackligt opartisk séddan, sd 1ir man inte se det positivare med en klausul
som inte tilliter ndgon prévning alls. Har finns dock en mojlighet till en
materiell omskrivning som skulle kunna fungera. L&t sdga att man
formulerar klausulen som att det inte finns ndgon fordran om inte saldot pa
ett visst konto dverstiger en viss summa (satt efter vad som behovs for att
bolaget inte ska kunna forséttas i konkurs), alternativt till att gilla som att en

'3 Om man nu ens behdver anvinda sig av 36 § for att ta bort en sidan klausul, rimligtvis
ar den ogiltig i sig sjdlv om den kringgar lag.
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talan mot bolaget inte far védckas under obligationens forsta 16par, eller
vilken tid som nu kan antas behdvas innan den storsta risken ar dver.

Per-Ulrik Andersson antar att det gir att skriva en obligationsrittsligt
bindande klausul dir man avsdger sig rétten att géra en konkursansdkan. Jag
ar inte full lika 6vertygad att klausulen haller om originatorn av nagon
anledning skulle fa for sig att denne vill ha bort klausulen men &r det nagon
variant av no-petition klausulen som ska klara en skilighetsbeddmning sa ar
det troligtvis denna. Dessutom ar det som ndmnts en avsevéard skillnad om
klausulen utformas enbart for att férhindra konkursansékningar jamfort med
en total inskrankning.

6.3 Allmant om no-petition klausulen

For att ge ett litet praktiskt perspektiv pa uppsatsen kan man inte lata bli att
stdlla frdgan, anvénds no-petition klausulen ndgonsin? Spelar det ndgon roll
om klausulen blir tvingande eller inte? Av den lilla litteratur som finns pa
omradet far man ibland kénslan av att klausulen mest skrivs for syns skull.
Och for att vara en klausul med en sa tvivelaktig utformning som den har i
dag ar det forvanansvirt att det inte finns fler fall ddr den aktualiserats. En
anledning, och en rétt s rimlig saddan, ar att klausulen far vildigt lite
uppmirksamhet for att den vildigt sdllan aktualiseras. Obligationer dr som
sagt lagriskinvesteringar och diarmed ar det sillan att investerare inte far
betalt for sitt innehav. Och en innehavare som fér betalt lir inte se nagon
anledning att ga till domstol och fa provat om ett litet avtalsvillkor
egentligen dr skaligt eller inte. Som en rent sunt fornuft del i denna analys
méste man tilligga att dven om klausulen ma vara rattstridig s& kan man
ocksé ifrdgasitta om ndgon part egentligen har ndgon gléddje av att den inte
kan anvindas. Kanske dr det sé att parterna som ar inblandade i dessa avtal
inser att de har alla nytta av om klausulen upprétthalls och dérfor &r det
sdllan som ndgon forsoker fa den ogiltigforklarad. Varfor ga till domstol och
fa bort ett villkor som gynnar en? Utgdr man ifran att no-petition klausulen
inte r giltig innebdr detta en betydligt storre risk for de inblandade parterna.
Och okade risker medfor 6kade kostnader. Detta kan i sin tur leda till att
manga av fordelarna med de bagge teknikerna gar forlorade. Fragan dr om
detta dr ett resultat som gagnar ndgon? Samtidigt vill formodligen ingen part
sta risken att ha en avtalsklausul som med stor sannolikhet inte dr tillimplig
ndr det vdl giller, dr det sa vill man troligtvis gardera sig med andra
avtalsmekanismer. Att flertalet inblandade parter anser sig gynnade av
klausulen utesluter inte att nagon annan kénner sig missgynnad och det finns
alltid en risk att ndgon gar till domstol ifall nigot gér fel.

Utformningen av 36 § AvtL &r vildigt generell och mojliggdér en véldigt
bred tilldimpning. Detta innebdr dock inte att nddvéindigtvis ska ges denna
breda tillimpning utan det handlar mer om att kunna ticka upp for alla
speciella situationer som inte har lagreglerats sirskilt. Paragrafen medfor att
provningen blir en beddmningsfriga och vid denna bedémning ska alla
omstdndigheter 1 fallet tas hdnsyn till. Nér det géller no-petition klausulen
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mellan emittent och innehavare dr det 1 dagsldget knappt nodvéndigt att
anvinda sig av 36 § AvtL for att ogiltigforklara klausulen men de
overvigande som nidmns i forarbetena till paragrafen kan dndd ge viss
ledning om vilka dvervigande det dr som spelar in. Vad géller no-petition
klausulen i1 vérdepapperiseringsfallet dr det troligare att denna kan anses
giltig och bedémningen om den &ven dr skilig far déarfor ske utifran
kriterierna i 36 § AvtL.

En klausul som innebédr en fullstandig inskrankning av rétten till prévning
har troligtvis inte sdrskilt stor chans att klara sig, oavsett om det ror sig om
en direkt eller indirekt form. Med tanke pa det uttalande som finns med i
generalklausulutredningen om bade klausuler som forhindrar provning och
klausuler som forsoker kringgé lag d4r min mening att jag tror inte klausulen
far storre chans att klara sig i en omskriven form om syftet fortfarande &r en
fullstindig begriansning. Detta ligger ocksd i linje med vad som sagts i
forarbetena om hur 36 § ska tillimpas. Ska man se till syftet med en viss
klausul borde det inte spela ndgon roll hur jag formulerar en inskrénkning,
bara det faktum att den finns blir oskéligt. Daremot ser jag en viss mdjlighet
att formulera materiella begransningar som fortfarande kan uppritthilla de
positiva effekterna med klausulen men som inte utgdér en lika stor
inskrdnkning genom att de forbehdlls for vissa specifika situationer. Da
tinker jag framfGrallt pd ndgon klausul som ger en fOretrddares ansprak
foretrade alternativ hindrar originator fran att limna in konkursansékningar
men inte fran talan i andra situationer. Genom att skriva den materiella
regeln s att det positiva syftet med klausulen littare framgar finns chansen
att den klarar en oskilighetsbeddomning. Som tidigare pépekats, om alla
parter vinner pa det och om det dr en mattlig begridnsning finns det goda
skl att acceptera klausulen.

For att sdkert kunna anvédnda sig av no-petition klausulen hade den troligtvis
behovt stod fran lagstiftarens sida. Kanske i form av speciallagstiftning som
godtar klausulen nir den anvénds i dessa specifika situationer. Det borde
heller inte vara omdjligt att ge lagstdd for att lata parterna avtala om saken,
atminstone under vissa forutsittningar. Den avgdrande beddmningen i
dagsldget blir rétten till provning kontra behovet av en stabil finansiell
marknad.

En om én liten risk men &ndd vird att uppmirksamma &r risken for en
godtycklig beddmning i domstol. Klausulen forekommer i avtal med vildigt
komplex struktur och dr knappast av det slag som véra svenska domstolar ar
vana att analysera. Aven om forhoppningen ir att det inte 4r si finns #nd3
risken att en ogiltighet/oskélighetsbedomning inte blir tillrdckligt ingdende
for det fall att anvindandet av klausulen skulle stillas pa sin spets. Eftersom
en skélighetsbedomning ska goras utifran den specifika situationen &r det av
storsta vikt att domstolen i sa fall ser till att inhdmta n6dvandig kunskap.
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7 Slutsats

Att skriva en uppsats som handlar om hur man eventuellt kan avtala bort en
grundlaggande minsklig rittighet ar inte det enklaste jag gett mig in pa. Det
sdger sig sjilv att en uppsats i ett sddant dmne blir vildigt mycket
hypotetiska antaganden. Ritten till provning &r av réttsidkerhetsskil en
vildigt viktig rittighet och det ska mycket till for att en domstol ska g& med
pa en inskrénkning.

En av utgangspunkterna for en domstol ndr den gor en beddmning av
skéligheten hos ett villkor &r vérderingar och principer bakom tvingande
lagstiftning. For att géra beddmningen av no-petition klausulen bor alltsa
grundtanken om rétten till att fa sin sak provad ges stor betydelse. Men
kanske bor man ocksd ta hiansyn till kraven pd sdkerhet i den finansiella
vérlden. Utan att gd in pa sdrskilda paragrafer kan konstateras att banker och
vardepappersinstitut dr nigra av de associationsformer som ar underkastade
de strdngaste reglerna, just for att stabil finansiell marknad &r sd viktig. Och
som vi konstaterat utgdr no-petition klausulen en av dessa mekanismer som
hjédlper till for den stabiliteten.

I dagsldget finns det flera aspekter som talar mot anvdndandet av no-petition
klausuler i Sverige, till stor del till f6ljd av att vi inte har ndgon exakt
motsvarighet till trusteen. Den variant av klausulen som skrivs in mellan
emittent och innehavare kommer troligtvis inte ga att gora gillande sé ldnge
vi inte har annorlunda regler om vilka inskrdnkningar som kan goras
gentemot konsumenter och framforallt s& ldnge vara regler om
rattegdngsfullmakter ser ut som de gor. Daremot har no-petition klausulen
mellan originator och specialbolag andra forutsittningar for att eventuellt
kunna vara giltig. Denna variant skulle jag dtminstone inte avfdrda direkt
utan hir far det nog istéllet bli tal om en skilighetsbedomning enligt 36 §
AvtL. Vad giller mgjligheterna att paverka klausulens giltighet genom att
gora en omskrivning av den sé att det blir en materiell fraga istéllet for en
formell (vilket &r tveksamt om man kan gora) sa skulle jag vilja pasta att ar
det egentliga innehallet i klausulen precis detsamma sd ser jag inte nagon
storre skillnad pa en sddan omskrivning och pi ett rent kringgédende av lag.
Déaremot kanske man kan anvidnda materiella omskrivningar for att fa
klausulerna att bdttre stimma 6verens med sitt syfte och utgéra en mindre
inskrankning, helt enkelt en ”mildare” variant av klausulen och diarmed
skilig.

Aven om klausulen kanske inte har rittslig verkan fyller den #nda ett visst
syfte. Den finansiella vérlden pridglas av en oerhord komplexitet och
mangfald och eftersom en bedomning av huruvida en klausul dr skilig eller
inte skall gora i varje enskilt fall efter forutsdttningarna i just det fallet sa
kommer det alltid att finnas en viss mojlighet att fa klausulen godkénd,
atminstone om man lyckas komma sa langt som till en skdlighetsbedomning
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s& man inte faller direkt pa att klausulen strider mot en grundliggande
rittighet. Aven om jag forstar en instillning att klausulen borde falla redan
av denna anledning skulle jag hellre se att man gick vidare och gjorde en
beddmning utifran syftet med klausulen. Det dr detta som man eventuellt
skulle kunna uppné genom att gora en materiell omskrivning. Om man inte
har en klausul som rakt ut utgdér ett hinder mot domstolprovning &r det
troligare att man kommer forbi en forsta ogiltighetsbedomning och istéllet
far gora en skilighetsbedomning ifall klausulen ska ges verkan eller inte.

Jag tinkte nér jag borjade det hér arbetet att det finns vél ingen mojlighet att
man kan skriva en verksam klausul nir den strider mot en rittighet som
skyddas i lag. Men allteftersom har jag insett att s& kanske inte &r fallet. I
vissa situationer skulle jag sdga att klausulen &r vérdelds och skulle slopas
direkt men med vissa omformuleringar och i samband med vissa speciella
strukturer skulle jag vilja pésta att klausulen kan fylla en funktion, och da
kanske dven en réttsligt bindande sddan.

Ett problem 1 sammanhanget &r att Sverige inte har ndgon riktig
motsvarighet till den engelska trusteen. Samtidigt som vi inte erkdnner
institutet s dr det 1 angloamerikanska réttsystem vil vedertaget och anvinds
i ettt flertal sammanhang. Eftersom de  angloamerikanska
transaktionsmetoderna &r upplagda utifrdn att man kan anvinda en
trust/trustee stéller det till problem for oss nér vi tar efter transaktionerna.
Ska vi kunna anvinda angloamerikanska avtal som underlag for véra
svenska transaktioner har vi nog ett vil sd stort hinder i form av de
associationsrittsliga problemen. Atminstone #r det nog dessa som méste
16sas forst.

Utan allt for stort hopp om att det &r mdjligt ser jag absolut en poing med
att kunna skriva en materiell regel som kan pdverka mojligheterna till
domstolstalan. Detta dr ndgot som ménga ginger ar av intresse for flera av
de inblandade aktorerna. Sett ur ett individuellt perspektiv riskerar no-
petition klausuler att ses som oskiliga men satta i sitt samband och med
hinsyn tagen till alla inblandade aktorer fyller de absolut ett syfte och det
kan vara till alla parters fordel om de &tnjuter domstolarnas skydd.
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Bilaga A -
No-petition klausul

SECTION 6.06. Limitation on Suits. Except to enforce the ri_ght to
receive payment of principal, premium (if any) or interest when due, but subject to the
Intercreditor Agreement and the requirement for Majority Bond Creditors to approve
actions 1o enforce the Subsidiary Guarantees, the Subordinated Share Pledge Agresments,

no holder or beneficial owner may pursue any remedy with respeet to this Indenture or
the Securities unless:

{a) such holder has previously given the Trustes written notice that an
Event of Default is continning;

ib) holders of at least 25% in principal amount of the outstanding
Securities have requested in writing the Trustee to pursue the remedy;

(c) such holder or holders has or have offered the Trustee reasonable
seourity or indemnity against any loss, lizhility or expense;

(d) the Trustee has not compliad with such request within 60 days after the
receipt thereof and the offer of security or indemnity;

() holders of a majority in principal amount of the outstanding Seeurities
have not given the Trustee a direction inconsistent with such request within such
6l)-day period; and

(f} with respect to enforcement of any Subsidiary Guarantee which is
subordinated to any Senior Indebtedness of such Subsidiary Guarantor, such
holder executes a Guarantor Subordination Agreement.

A Securityholder may not use this Indenture to prejudice the rights of
another Securityholder or to obtain a preference or priority over another Securityholder.

For the avoidance of doubt, if a Holder would be permitted to pursue any

remedy with respect to this Indenture or the Securities pursuant to this Section 6.06, it
shall be entitled to pursue such remedies in any other manner it deems appropriate.

52



Bilaga B -
36 § Avtalslagen

36 § Avtalsvillkor far jamkas eller ldmnas utan avseende, om villkoret dr
oskdligt med hdnsyn till avtalets innehdll, omstindigheterna vid avtalets
tillkomst, senare intrdffade forhallanden och omstindigheterna i ovrigt. Har
villkoret sdadan betydelse for avtalet att det icke skdligen kan krivas att
detta i ovrigt skall gdilla med ofordndrat innehdll, far avtalet jimkas dven i
annat hdnseende eller i sin helhet ldmnas utan avseende.

Vid provning enligt forsta stycket skall sdirskild hédnsyn tagas till behovet av
skydd for den som i egenskap av konsument eller eljest intager en
underldgsen stdillning i avtalsforhallandet.

Forsta och andra styckena dga motsvarande tillimpning i fraga om villkor
vid annan rdttshandling dn avtal.

I fraga om jdamkning av vissa avtalsvillkor i konsumentforhallanden gdller

dessutom 11 § lagen (1994:1512) om avtalsvillkor i konsumentférhdllanden.
Lag (1994:1513).
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