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Summary

The Swedish Company Restructuring Act (1996:764) was originally
introduced with the intent of offering an alternative to standard bankruptcy
proceedings for viable companies with an ability to be restructured and
continue its business going forward. The legislation has however not been a
success and the criticism lodged against the legislation has been extensive.
The lack of transparency for creditors and the primitive nature of the
proceedings by which only unsecured creditors participate in the debt
composition have been two of the most widely criticised aspects of the
restructuring act. This has led to unsecured creditors taking the the full hit of
the restructuring proceedings while secured creditors and shareholders

remain largely unaffected.

In June 2019 the EU Directive on restructuring and insolvency
(2019/1023/EU) was adopted. From a Swedish standpoint, the new Directive
provides a different approach to restructuring proceedings more similar to the
Chapter 11 proceedings found in the United States. Firstly, and in contrast to
the Swedish restructuring act, the Directive provides for secured creditors as
well as shareholders to participate in the composition of debts. Secondly, the
Directive provides all creditors with the ability to vote on the restructuring
plan thus making the restructuring plan binding. Thirdly, the Directive
provides for a cross class cram down on classes of creditors dissenting to the

restructuring plan.

In order to prevent these rules from undermining creditor protection, the EU
has introduced two alternative priority rules for the member states to choose
between. The absolute priority rule is based on the standard notion of
insolvency law that creditors get paid in order of seniority. The relative
priority rule on the other hand focuses on the argument that the reorganisation
surplus to a larger extent shall be rearranged to reach junior creditors and

shareholders without the need for a more senior creditor to be paid in full first.



The purpose of this paper is to discuss which problems the legislator will
encounter upon implementation of the Directive and how the Directive might
be implemented with regards to creditor protection in the situation of a cross

class cram down.

The conclusion indicates that the legislator should focus on creating legal
certainty by allowing the proceedings to be more transparent for creditors.
This will in turn allow creditors to make a reasonable assessment of the

potential outcome of adopting a restructuring plan with composition of debts.



Sammanfattning

Lagen (1996:723) om foretagsrekonstruktion infordes med syftet att erbjuda
ett alternativ till konkurs for de foretag som 1 grunden é&r livskraftiga och har
mdjlighet att rekonstrueras for att fortsétta sin verksamhet. Lagstiftningen har
dock inte varit en succé och kritiken mot forfarandet har i vissa avseenden
varit omfattande. Bristen pa transparens for borgenérer och enkelspérighet
genom att endast oprioriterade borgenirer deltar i ett eventuellt offentligt
ackord har bidragit till att forfarandet blivit impopulédrt. Samtidigt har
forfarandet ocksa kritiserats for ovan ndmnda enkelspérighet lett till att de
oprioriterade borgenirerna far béra forfarandet pa sina axlar genom att endast

de péaverkas av det offentliga ackordet.

Efter flera ars arbete med att forsdka harmonisera rekonstruktionsforfarandet
pa den inre marknaden trddde Europaparlamentets och Rédets direktiv
(2019/1023/EU) ikraft i juni 2019. Direktivet innehdller for svenskt
vidkommande ett antal nyheter. For det forsta kommer sévil borgenérer med
formansratt sdvil som aktiedgare kunna omfattas av offentligt ackord. For det
andra ska borgendrerna beredas mojlighet att kunna rdsta om den
rekonstruktionsplan gédldenidren ldgger fram och for det tredje ska att klasser
av borgendrer som rostar emot en foreslagen rekonstruktionsplan dndé ska
kunna bindas av denna under vissa omstdndigheter. For att forhindra att
borgenérsskyddet urholkas som en f6ljd av dessa nya regler har EU foreslagit
tvd alternativa prioriteringsregler for medlemsstaterna att ta stdllning till och
inforliva. Regeln om absolut prioritet bygger pa gingse formansrittslig
ordning och regeln om relativ prioritet bygger pd grundtanken att
ackordsoverskottet 1 storre utstrickning dven ska nd aktdrer som enligt

sedvanlig forménsrittslig ordning inte hade erhéllit utdelning.

Uppsatsen syftar till att undersoka vilka fragestéllningar lagstiftaren kommer
att stéillas infor vid implementering av direktivet och hur direktivet kan
komma att implementeras avseende borgendrsskydd vid klassoverskridande

tvngsackord.



Slutsatsen av undersokningen tyder pd att lagstiftaren bor fokusera pa att
skapa forutsebarhet och insyn 1 forfarandet genom att vilja den
prioriteringsregel som i storst man tilldter sdvil géldendr som borgenér att
gora en rimlig virdering av ett eventuellt utfall av en foretagsrekonstruktion

med klassoverskridande tvingsackord.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion har sedan inférandet 1996 varit
foremal for diskussion. 1992 lades det forslag som sedermera véxte och ledde
fram till den lagstiftning vi har idag.! I ett lige dér antalet konkurser i Sverige
uppgér till 6000-6500 konkurser per ar dr det av vikt att erbjuda livsdugliga

foretag en andra chans i syfte att minska antalet konkurser.?

I en marknadsekonomi &r det dessutom visentligt att det finns tillgang till
effektiva insolvensforfaranden i syfte att forhindra véardeforstoring och forlust
av arbetstillféllen. For borgenérer innebér ett ordnat insolvensforfarande att
borgenérernas intressen kan tas tillvara pa ett rittvist och transparent sitt med
forutsebarhet som bieffekt. Ur ett géldendrsperspektiv har det papekats att
tillgdng till ett effektivt insolvensforfarande av stor vikt for att gynna
foretagande och tillvixt.> Nyttan av ett effektivt rekonstruktionsforfarande
kan tas ldngre &n sa, det ger hederliga foretagare en andra chans att ridda sin
livsdugliga verksamhet samtidigt som ett effektivt konkursforfarande innebar
att oseriosa foretagare som konkurrerar pa oschyssta villkor trings ut frén

marknaden.

Allteftersom harmoniseringen pa den inre marknaden har 6kat har det ocksa
sedan slutet av nittiotalet pagétt ett arbete pa EU-nivd med att harmonisera
insolvensritten pa den inre marknaden. Det arbetet ledde &r 2002 fram till en
ny forordning, insolvensférordningen, som berdrde lagval och domsritt pa
insolvensrittens ordning. Forordningen som sedan omarbetades 2015

innehaller inga ramverk for insolvensrittsliga forfaranden.

1'SOU 1992:113.
2 Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 17.
3 Kommissionens forslag COM (2016)723/F1 s. 6.
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Ett ar senare utfirdade EU-kommissionen ett forslag till direktiv pa
insolvensrittens omrdde.* Kommissionen motiverar forslaget till nytt direktiv
med att direktivet behandlar ett antal nyckelhinder pa den inre marknaden.
De hinder kommissionen avser undanrdja med hjalp av direktivet ar: 1.
Forlorade mojligheter och kostnader genererade av hinder for
gransoverskridande transaktioner, 2. Forlorade fordelar och ytterligare
kostnader for borgendrer och géldendrer kopplade till likvidation av
livskraftiga foretag och 3. Forlorade mojligheter och 6kade kostnader for
fysiska personer kopplade till ineffektiva insolvensforfaranden i forhallande

till mojligheten till en andra chans.’

I juni 2019 tridde forinsolvensdirektivet i kraft.® For svensk del innehaller
direktivet en rad nyheter. Tvd for svenskt vidkommande visentliga
fordndringar dr inforandet av juridiskt bindande rekonstruktionsplaner, som
borgenédrerna dessutom far mojlighet att rosta om och mojligheten till
klassoverskridande tvangsackord. Det klassoverskridande tvdngsackordet
kénnetecknas av indelning av borgendrer i klasser utifrén intressen vissa
borgenérer har gemensamt. Tanken &r att alla borgendrer med rattigheter som
ar viasentligt lika ocksa behandlas lika. En annan komponent i det
klassoverskridande tvangsackordet bygger pa mdjligheten att gora en
rekonstruktionsplan bindande dven mot en borgenérsklass dar majoritet for
antagande av rekonstruktionsplanen saknas.” En sddan ordning dr ny i de
flesta europeiska linder, Sverige inkluderat.® Implementering av
forinsolvensdirektivet kommer dérfor att krdva en Oversyn av nuvarande
rekonstruktionslagstiftning for att sdkerstdlla att borgenédrsskyddet &r starkt

nog 2021 ndr implementeringsperioden gar ut.

4 Europeiska kommissionen, SWD (2016)358

5 Ibid.

¢ Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2019/1023 av den 20 juni 2019 om ramverk
for forebyggande rekonstruktion, om skuldavskrivning och néringsforbud och om étgérder
for att gora forfaranden rorande rekonstruktion, insolvens och skuldavskrivning effektivare
samt om dndring av direktiv (EU) 2017/1132 PE/93/2018/REV/1 EUT L 172, 26.6.2019, s.
18-55.

7 Se skil 53 forinsolvensdirektivet.
8 Mennens, (2019).
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1.2 Syfte och fragestéllningar

Syftet med uppsatsen &r att undersoka hur borgenirers stidllning vid
foretagsrekonstruktion kommer se ut efter implementering av
forinsolvensdirektivet. Unders6kningen tar sikte pa den situation som uppstar
dé en borgenérs fordran skrivs ner inom ramen for ett offentligt ackord. Mer
specifikt &r syftet att belysa de problem lagstiftaren kommer att stillas infor
med hénsyn till de regler om bindande rekonstruktionsplaner och
klassoverskridande tvéngsackord som fOreskrivs 1 art. 8-11 1

forinsolvensdirektivet.
For att uppné syftet kommer foljande fragor att stéllas:

1. Hur stort inflytande ger FrekL borgendrer att paverka
rekonstruktionsforfarandet 1 forhallande till forinsolvensdirektivet?

2. Hur forhéller sig de borgenérsskyddsregler forinsolvensdirektivet
anger till borgendrsskyddsreglerna vid offentligt ackord enligt FrekL?

3. Hur ska en borgenir som har en fordran som det endast delvis finns
sakerhet for behandlas vid klassindelning enligt

forinsolvensdirektivet?

1.3 Metod

1.3.1 Raittsdogmatisk metod

I uppsatsen kommer jag att utreda fOrinsolvensdirektivets inflytande pa
svensk rdtt 1 den man det pédverkar ackordsforfarandet och befintliga
borgendrsskyddsregler i svensk rétt. For att forstd forinsolvensdirektivets
forhallande till svensk lagstiftning dr det ndodvéndigt att de lege lata utreda
hur borgenirsskyddet ser ut vid offentligt ackord i svensk ritt. For den
utredningen kommer réttsdogmatisk metod att anvéndas. Eftersom uppsatsen

inte enbart behandlar svensk rétt kommer rittsdogmatisk metod inte kunna

12



anvéindas for uppsatsens alla delar. Lagen om foretagsrekonstruktion ér en
ramlag. Det for med sig att lagtexten ir vagt formulerad. Aven om hénsyn i
forsta hand ska tas till lagtexten, &r det for fordjupad forstdelse dven

nddvindigt att behandla forarbeten, praxis och doktrin.

Rittsdogmatisk metod innebédr att géllande rétt utreds utifrdn lagtext,
forarbeten, praxis och doktrin. Dessa fyra rittskéllor stélls upp i en hierarkisk
ordning. Lagtext har hogst auktoritet foljt av forarbeten och praxis. Dessa tre
rittskdllor anses ha formell auktoritet.” Aleksander Peczenik har delat upp
rittskéllor 1 tre kategorier. Réttskdllor som ska beaktas, bor beaktas och far
beaktas.!” T denna uppdelning utgoér lagtext en rittskilla som ska beaktas,
forarbeten och praxis bor beaktas och doktrin far beaktas.!! Peczenik betonar
att en sddan uppdelning ar nddvéndig for att bedoma kraften i den juridiska
argumentation som fors. Den réittsdogmatiska metoden dr 1dmplig att anvinda
vid besvarandet av den forsta frigan da rétten de lege lata ska faststéllas. Det
bor péapekas att lagen om foretagsrekonstruktion till sin karaktir krdver
tolkning av andra réttskillor &n lagtexten d& lagen dr en ramlag. Av den

anledningen har stor vikt lagts vid framforallt forarbeten.

Det ska ndmnas att forinsolvensdirektivets betydelse for svensk ratt
behandlats sparsamt nationellt. Det har dérfor varit av vikt att &ven behandla
de remissvar avseende 2016 4rs forslag till forinsolvensdirektiv. Det ska ségas
att dessa inte kan tillerkdnnas nagot réttskdllevirde. Dessa remissvar far

istillet bedomas utifrén styrkan av den argumentation som fors.!?

I uppsatsen forekommer ett visst matt av komparation. De ldnder vars
rekonstruktionsforfaranden kommer tas upp dr USA, Tyskland och
Storbritannien. Detta har varit oundvikligt for att peka pa de problem
lagstiftaren kommer att stéllas infor under implementeringsuppdragets gang.

En problematik som gér att lyfta i det fall utlindska rattsordningar studeras

® Kleineman (2018) s. 21.
10 Peczenik (1995), s. 213 ff.
! Peczenik (1995) s. 214 ff.
12 Kleineman (2018) s. 28.
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ar skillnader i1 rattssystematik. Det maste vid granskning av exempelvis
amerikanskt eller brittiskt material beaktas att dessa visserligen sprakligt
lattillgéngliga rittsordningar skiljer sig vésentligen fran svensk rétt pd grund
av skillnader 1 réttssystem. Det har darfor vid behandling av amerikanskt och
brittiskt material beaktats hur common law skiljer sig fran den svenska
rattsordningen.!? Kleineman beskriver case-metoder som lampliga for de fall
regelritta komparationer gors. Sddana regelritta komparationer dér fragan
hur olika rattssystem 16st ett visst problem gors dock inte i uppsatsen varfor
en komparativ metod inte fullt ut tillimpats.'* Aven om sidana regelritta
komparationer inte forekommer i uppsatsen anvinds exempel for att illustrera
tillimpningen av ett ackord enligt savél forinsolvensdirektivet som FrekL.
Eftersom antalet mdjliga konstellationer av klassindelning dr mycket stort och
antalet olika situationer som sévil befintligt svensk lagstiftning och det nya
forinsolvensdirektivet ska tillimpas pa 4ar mycket stort, har det varit
nddvindigt att utgad frén ett forenklat scenario. De scenarion som anvénds
bygger distinktion mellan prioriterade borgenirer, oprioriterade borgenirer

och égare.

1.3.2 EU-réttslig metod

Eftersom arbetet till stor del bygger pa Forinsolvensdirektivet har det varit
nddvindigt att anvdanda EU-réttslig metod for att forstd hur direktivartiklarna
ska tolkas i ljuset av direktivets bakomliggande syfte. EU-rdtten kan betraktas
som en sjdlvstindig rattsordning med sin egen karaktér och som dérfor kraver
en annan bearbetningsmetod dn den som redogjorts for ovan. P4 samma sétt
som det inte endast finns en metod att tilldimpa i svensk ritt, finns inte heller

endast ett sitt att bearbeta EU-ritt.!?

Jag kommer hér skilja pa bindande rdttskdllor och icke-bindande rdttskdllor.

Bindande rittskdllor bestar i sig av tvad huvudkategorier, primirrdtt och

13 Kleineman (2018) s. 41. f.
1 1bid. s. 43.
15 Reichel (2018) s. 109.
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bindande sekundirrdtt. Primérritten utgdrs av Fordraget om Europeiska
Unionen (FEU) och Fordraget om Europeiska Unionens Funktionssatt
(FEUF). Primérritten d4r som namnet antyder den dverordnade réttskéllan
inom unionen. Anledningen dr medlemsstaternas skapande av EU genom
primérritten. Denna maéste darfor ges en mycket hog grad av politisk och

demokratisk legitimitet.'6

I primérritten aterfinner vi ocksa beskrivet de rittsakter som utgdr den
bindande sekundirritten. I art. 288 FEUF éterfinns dessa bindande rittsakter
som utfdrdas av EU:s institutioner. Dessa utgors av férordningar, direktiv och
beslut. Arbetet kommer framst att behandla Forinsolvensdirektivet men dven
Insolvensforordningen kommer till viss del att behandlas. Direktiv och
forordningar skiljer sig i tillimplighet och teknik trots att de bdda utgdr
bindande sekundirrdtt. I detta kommer principen om direkt effekt in.
Principen som hérstammar fran rittsfallet Van Gend & Loos!” innebér att det
1 vissa fall d&r mojligt att &beropa en europeisk bestimmelse direkt i en
nationell eller en europeisk domstol. Forordningar har i regel alltid fullsténdig
direkt effekt, dvs forordningar kan aberopas i nationell domstol savil vertikalt
som horisontellt, detta foljer direkt av art. 288 som stadgar att férordningar
ar direkt tillimpbara i medlemsstaterna. Direktiv dr dédremot annorlunda.
Genom direktiv kommunicerar EU ett angivet resultat som ska uppnas inom
en viss tidsperiod. Medlemsstaterna fir i detta bestimma sévil form som

t.18 Det bor ndmnas att det

tillvigagéngssétt for inforlivandet 1 nationell rét
direktiv som ligger till grund for uppsatsen dnnu inte inforlivats i svensk ratt.
Forinsolvensdirektivet trddde ikraft i juni 2019 och har en inforlivandeperiod
pa 2+1 &r.' Direktivet far réttsverkningar forst nér direktivet inforlivats i
svensk ritt. Det bor dock pétalas att direktivet har viss réttslig effekt redan
under inforlivandeperioden. 1 réttsfallet Inter-Environnement Wallonie

forklarade EU-domstolen att medlemsstater under inforlivandeperioden

méste avhélla sig fran att vidta atgérder som direkt strider mot direktivets

16 Hettne och Otken Eriksson, (2011) s. 42.

'7 Domstolens dom av den 5 februari 1963. Mél C-26/62.
18 Hettne och Otken Eriksson (2011) s. 178.

19 Se art. 34 forinsolvensdirektivet.
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syfte.?’ Detta torde dock inte utgdéra ndgot problem for tolkningen av

direktivets bestimmelser i forhallande till svensk ritt.

Inom ramen for den EU-réttsliga metoden ar det dven av vikt att sdga nagot
om vilket virde som kan tillmédtas s& kallad “’soft law”. Soft law bendmns
normalt sitt som riktlinjer, végledningar eller meddelanden.?! Jag gor darfor
beddmningen att de rapporter som legat till grund for forinsolvensdirektivet 1
sin helhet och borgenérsskyddsreglerna specifikt inte ska tillmétas nagot
rittskéllevérde 1 sig. Istéllet har jag arbetat for att i den mén det &r mojligt
ldsa rapporterna i ljuset av direktivtexten som dr en del av den bindande
sekundirritten. Rapporterna har dérfor tillméts betydelse i den man det har

varit tydligt att de legat till grund for den slutliga direktivtexten.

Vad som i ovrigt géller for de artiklar (doktrin) pd omradet jag anvént mig av
madste hinsyn tas till att distinktionen mellan de lege lata och de lege ferenda
i viss mén kan vara svér att utldsa.?? Jag tolkar doktrinens status som att de
ska ldsas 1 ljuset av forfattarens stéllning. Bernitz framhaller i detta avseende
att doktrin i huvudsak tillméts sérskilt intresse i den man den fOrfattats av
exempelvis domare i EU-domstolen och tribunalen. Sddana dvervdganden
har dirfor gjorts vid beddmningen av de artiklar som presenteras i

uppsatsen.??

1.3.3 Material

Vid behandling av direktivet har det varit nddvindigt att behandla utldndska
artiklar. Aven for den del direktivet behandlas har artiklar skrivna av
amerikanska rittsvetare behandlats. Som tidigare papekat har doktrin mycket
begridnsad status som réttskilla inom EU-ritten. Sarskilt inte doktrin skriven
av professorer utanfor EU. Jag har dock ansett det nddvindigt att behandla

dessa artiklar pd grund av den tydliga koppling direktivet har till det

20 Mal C-129/96 Inter-Environnement Wallonie p. 45.
2! Bernitz (2016) s. 201.

22 Jfr Bernitz (2016) s. 209.

2 Ibid s. 210.
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amerikanska Chapter 11 forfarandet. En tydlig forsiktighet har dock iakttagits
vid behandlingen av dessa kéllor. EU-rdtten skiljer sig tydligt frdn amerikansk
ritt och den diskussion som forts i amerikansk doktrin har mycket begrénsat
vérde for tolkningen av EU-rétten 1 detta avseende. Det ska dock patalas att
forfattarna av de rapporter som kommissionen bestillt flitigt hinvisar till
amerikanska artiklar och amerikanska principer nér forfattarna sammanfattar
sina resultat och ger forslag till kommissionen. Detta dr framst tydligt i den
rapport som sedermera ledde till inférandet av den relativa prioritetsregeln i

direktivet.?*

1.4 Avgriansningar

I den man uppsatsen behandlar Frekl. kommer endast de delar som é&r
relevanta for uppsatsens fragestéllningar behandlas i detalj. Det vill sdga att
uppsatsens fokus kommer ligga pa de delar av relevant lagstiftning som direkt
berdr borgenérernas stdllning i rekonstruktionsforfarandet. Stort fokus riktas
mot reglerna om offentligt ackord. Regler om aktieégarnas roll i forfarandet
berors dérfor inte ndrmare annat dn da det dr ndodvandigt for att forsta de
borgendrsskyddsregler som finns i sdvdl svensk lagstiftning som 1
forinsolvensdirektivet. Inte heller kommer ekonomiska teorier kring
vérderingsmetoder behandlas i ndgon storre utstrickning én att dess vara eller
icke vara paverkar forutsebarheten och réttssakerheten for de borgendrer som

omfattas av det offentliga ackordet.

Det finns ménga frdgor som kommer behdva utredas kopplat till
implementeringen av forinsolvensdirektivet i svensk ritt. Denna uppsats
kommer ha ett tydligt borgenérsinriktat fokus. Det betyder att exempelvis
fragor om aktiedgarnas stdllning inte kommer att berdras mer dn kortfattat i
den méin det dr nddvindigt for att beskriva borgendrsforhallanden i
rekonstruktionsforfarandet. Inte heller kommer fragor om arbetstagares

stdllning till foljd av forinsolvensdirektivet beaktas i det fortsatta.

24 Se ocks4 sista stycket i avsnitt 1.3.2.
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En intressant diskussion som bor beaktas vid implementering av direktivet,
men som inte fatt utrymme inom ramen for denna uppsats dr frigan om
distinktionen  mellan ett rent insolvensforfarande  och  ett
forinsolvensforfarande. Grunden for diskussionen ligger i det gingse namn
direktivet fatt, forinsolvensdirektivet. Med tanke pd att diskussionen faller
utanfor uppsatsens ram har jag inte diskuterat vilken betydelse en sédan
diskussion ska fa for valet mellan regeln om absolut prioritet och regeln om

relativ prioritet.

1.5 Disposition

De forsta avsnitten bygger pd utvecklingen av svensk ritt pa omradet for
foretagsrekonstruktion. I kapitel 2 diskuteras foretagsrekonstruktion i svensk
riatt. En kort bakgrund ges tillsammans med en kort genomging av
huvuddragen i FrekL. Darefter diskuteras borgenarsskyddet i FrekL. Kapitlet
avslutas med en kort sammanfattande analys. I kapitel 3 presenteras
forinsolvensdirektivet. Kapitlet inleds med en redogodrelse for bakgrund och
syfte. Dérefter presenteras huvuddragen i forinsolvensdirektivet foljt av
svenska iakttagelser i forhallande till forinsolvensdirektivet. I kapitel 4
presenteras de huvudsakliga mekanismer som utgor
rekonstruktionsforfarandet 1 direktivet. Direfter presenteras de
borgendrsskyddsregler medlemsstaterna har att ta stdllning till. Kapitlet
avslutas med tva tillimpningsexempel. I kapitel 5 ges en kort internationell
utblick. Kapitlet ska ldsas i ljuset av kapitel 4 och syftar till att sdtta
forinsolvensdirektivets regler i kontext mot befintliga regler i andra

jurisdiktioner.
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2 Foretagsrekonstruktion 1 svensk ratt

2.1 Bakgrund

Foretagsrekonstruktion i sin nuvarande form é&r ett relativt nytt forfarande i
svensk ritt. Arbetet med att ta fram en ny lag om foretagsrekonstruktion
paborjades pd allvar under tidigt 1990-tal. Under 1990-talet genomled
Sverige en svar finanskris och antalet konkurser under 1992 var 21 219, att

jamfora med 5 892 sju ar tidigare.?*

Overenskommelser mellan gildenirer och borgenirer om att en del av
géldenidrens skulder ska skrivas ned dr dock ingen ny foreteelse i svensk ritt.
En sadan 6verenskommelse kallas ackord och delas in i offentligt ackord och
underhandsackord. ~ Skillnaden = mellan  offentligt  ackord och
underhandsackord &r att det offentliga ackordet faststélls av domstol i ett
formellt forfarande. Offentligt ackord har funnits lagreglerat i Sverige sedan

1921 da lagen (1921:227) om ackordsférhandling utan konkurs infordes.

Under slutet av 1970-talet lades ett forslag till en ny lag om
betalningsinstéllelse.?® Syftet var att forbéttra mojligheten att rekonstruera
foretag som befann sig pé obestand. Detta lagforslag kom dock aldrig att tréda
ikraft.?” TIstillet skulle det drdja till 1985 innan behovet att ett
rekonstruktionsforfarande aterigen skulle utredas. Detta gjordes 1985 av
Statens Industriverk.?® Rapporten som ldmnades av Statens Industriverk gav
ett tidigt uttryck for mgjligheten till en andra chans for foretagare i
ekonomiska svarigheter. Dessutom sdg man mdjligheten att ett sadant
regelverk, som inte avslutas med likvidation, hade potential att forhindra stora
kapitalforluster for bland annat leverantdrer och borgendrer med andra

intressen i géldenérsforetaget.?’ Inte heller denna rapport ledde till ndgot

25 Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 17.

26 DsA 1979:7 Betalningsinstdillelse och radrumsstéd.

27 Karlsson Tuula och Persson, (2017) s. 27.

28 SIND 1985:7 s. 161. Se ocksé Karlsson Tuula och Persson (2017) s. 27.
2 Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 27.
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lagforslag. Ytterligare tre ar senare kom ett direktiv’® som sedermera kom att

mynna ut i ett forsta forslag till lag om foretagsrekonstruktion 1992.

2.2 Syftet med foretagsrekonstruktion

Som ndmnt ovan arbetades lagen om foretagsrekonstruktion fram under en
tid da Sverige befann sig i finansiell kris. Under 1990-talet sdg Sverige en
kraftig 0kning av antalet foretagskonkurser. Ser vi till de senaste aren har
antalet foretagskonkurser legat relativt stabilt. 2018 forsattes 7223 foretag i
konkurs. Antalet innebar en 6kning med 13% jamfort med 2017. Samtidigt
var antalet offentliga ackord under 2018 endast 140. En minskning med 11
offentliga ackord sedan 2017.3! Det har tidigare pépekats att det ar fa lander
som har sd méinga foretagskonkurser i forhallande till befolkningsméngden.
Vid en jamforelse med Tyskland blir detta sérskilt tydligt. 2013 forsattes 8015
foretag 1 konkurs i Sverige. I Tyskland var motsvarande siffra 26 120
foretagskonkurser fordelat pa 82 miljoner invanare. Detta kan jimforas med
Sveriges fordelningstal pa 10 miljoner invanare. Aven om antalet konkurser
minskat kraftigt sedan 1990-talet ligger de alltsd kvar pd en forhdllandevis

hog niva.?

Ar 1995 kom regeringens proposition till en sirskild lag om
foretagsrekonstruktion. Syftet var enligt regeringen att foretag som beddms

vara livsdugliga ska fd mojlighet att utan konkurs fortsétta sin verksamhet.?

Vidare anforde regeringen att en forutséttning for ett konkurrenskraftigt
néringsliv dr att foretagen som utgdr det samlade néringslivet ocksd kan

utvecklas och anpassa sig till fordndringar och nya fOrutséttningar, savél

30 Dir. 1988:52. Utredning av vissa konkursrittsliga fragor.

3! Tillvéxtanalys, Konkurser och offentliga ackord 2018.
https://www.tillvaxtanalys.se/publikationer/statistik/statistikserien/2019-03-28-konkurser-
och-offentliga-ackord-2018.html. Det bor noteras att dven enskilda naringsidkare riknas
med i statistiken.

32 Se Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 19.

33 Prop. 1995/96:5 s. 53.
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nationellt som internationellt. Det innebér att foretag som har en stark
stillning pd marknaden kan behdva rekonstrueras for att fortsitta sin

verksamhet.?*

Vid tidpunkten for FrekL:s inférande fanns tvd  formella
insolvensforfaranden, konkurs och offentligt ackord. Regeringen
konstaterade att det dr en forutséttning att icke-barkraftiga foretag ocksa
avvecklas under ordnade forhéllanden i syfte att forhindra en snedvriden
konkurrens pd den marknad dir foretaget i frdga ar aktivt. Konkurs som
forfarande dr dock mycket ingripande och innebér att foretaget forlorar
radigheten dver sina tillgangar, samtidigt som tillgéngar séljs av och influtna
medel delas ut till foretagets borgenérer.>> Alternativet till konkurs var vid
tidpunkten offentligt ackord. Antalet offentliga ackord under 1990-talets
finanskris var dock mycket 1agt. Ar 1993 uppgick antalet foretagskonkurser
till 18 731 och antalet forhandlingar om offentligt ackord till 14ga 68

forhandlingar.3®

2.3 Perspektiv pa foretagsrekonstruktion

Nér nyttan av ett rekonstruktionsforfarande 1 forhdllande till ett
konkursforfarande diskuteras dr det tre perspektiv som féar ta plats 1
diskussionen, borgenérsperspektivet, géldenadrsperspektivet och
samhillsperspektivet. Inget av perspektiven stdr ensamt i FrekL. Istillet
bygger lagstiftningen pd en sammanvégning av intressen som paverkas vid

tillampning av rekonstruktionslagstiftningen.

34 Prop. 1995/96:5 s. 53.

35 Ibid. Se ocksé 3 kap. 1§ Konkurslagen.

36 Prop. 1995/96:5 s. 53. Det bor ndmnas att statistiken inte ger nigon bild av hur manga
underhandsackord som genomforts under tidsperioden.
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2.3.1 Borgenérsperspektivet 1 FrekL

Borgenirsperspektivet bygger pa att borgenérerna ska fa betalt pa lika villkor,
det vill séiga det exekutiva forfarandet. Nér borgenirerna inte kan tillgodoses
fullt ut ska likhetsprincipen gélla. Principen innebér att borgenédrerna bar
forlusten proportionerligt utifrdn storleken pd den fordran borgenédren har
gentemot géldendren.’” Det &r ur borgenédrssynpunkt viktigt att enskilda
borgendrers stillning inte forsdmras under rekonstruktionsforfarandet.’®
Regler i FrekL som demonstrerar borgenérsinriktning utgdrs av regler om
borgendrskommittéer och hur rekonstruktdren har en skyldighet att bedoma
eventuella risker for att enskilda borgendrers stéllning forsvagas.®® Det bor
dock podngteras att det dr svért att pastd att en lagstiftning &r specifikt
borgenérsvinlig eller géldendrsvénlig. Rekonstruktionslagstiftningen ér som
tidigare papekat en ramlagstiftning som ska gé att applicera pa vitt skilda
forhallanden. Precis som foOrutsdttningar for gildendrer att genomgéd en
foretagsrekonstruktion kan variera, finns skillnader mellan borgenérer som
gor det svért att tala om borgenirskollektivet som en grupp med likartade
intressen och forutséttningar och som pa lika sétt skyddas av de regler som

finns i FrekL.4°

2.3.2 Det samhéllsinriktade perspektivet 1 FrekL

Det samhaéllsinriktade perspektivet sdtter istdllet samhéllsekonomin,
sysselsittning och foretagsamhet i centrum. Enligt Karlsson-Tuula m.fl. har
det samhéllsinriktade perspektivet fatt ett uppsving de senaste aren. Det har
blivit viktigt att inte enbart tillgodose borgendrer utan ockséd véga in bland
annat arbetsmarknadsproblem nér lagstiftningen utformas. Det ligger i linje
med kommissionens rapport om att 1,7 miljoner arbetstillfdllen gir forlorade

varje ar inom EU pd grund av foretag som likvideras genom

37 Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 33.

38 Ibid. s. 36. Jfr dven diskussion under 2.6.2 och 4.2.2 om behandling av borgenirer med
dubbla intressen. For resonemang kring detta se d&ven Tollenaar (2019).

3¥'S0U 2010:2s. 76 £.

40 Jfr. resonemang i Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 29.
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konkursforfarande.*! Det géldenérsinriktade perspektivet har i svensk ritt i
huvudsak fatt ge vika for borgendrsperspektivet och samhillsperspektivet.
Perspektivet har sedan lange funnits i amerikansk ritt, framst i det som kallas

for Chapter 11 forfarande.*?

2.3.3 Det gildenarsinriktade perspektivet i FrekL

Det géldendrsinriktade perspektivet har framst fatt plats i svensk rétt genom
att gildendren fir behélla rddigheten Over sina tillgdngar under forfarandet, 2
kap. 15 § FrekL. Ett annat exempel pa géildendrsperspektiv i svensk rétt ar det
faktum att en borgendrs ansdokan om att gdldendren ska inleda
foretagsrekonstruktion kan bestridas av gdldendren med effekten att

borgendrens ansokan forfaller, 2 kap. 9§ 2st FrekL.*

2.4 Huvuddrag 1 lagen om foretagsrekonstruktion.

FrekL riktar sig till foretag dér det finns en reell livskraft med en affarsidé
som pa sikt kan leda till att verksamheten kan fortsitta bedrivas.** Ett annat
syfte som lyftes av regeringen var att foretagsrekonstruktion skulle kunna
anvéindas ndr det dr svart att avgora hur stora svarigheter géldenarsforetaget
har. Som exempel anges nidr en borgendr har sdkerhet i form av ett
foretagshypotek och det dr svart att avgora vérdet péd de tillgangar som ingar

i hypoteksunderlaget.*

Enligt regeringen fanns vid tillféllet fyra starka skal till att lagstiftaren skulle
tillhandahalla ett insolvensforfarande som inte slutar med likvidation av
foretaget. Regeringen diskuterade det samhéllsekonomiska perspektivet och

konstaterar att det kan vara viktigt foretag i kris fir mojlighet att

4! Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 34.

42 Ibid.

43 Se ocksé Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 39.
4 Prop 1995/96:5 s. 54.

4 Ibid.
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omstruktureras i ett tidigt skede i syfte att forhindra att foretagets tillgdngar
maste realiseras. Regeringen anforde for det forsta att en sddan realisation av
tillgngar alltid medfor risk for kapitalforstoring.*® Det innebér i korthet att
vérdet som utvinns ur en konkurs, vid exempelvis realisation av tillgangar,
understiger vérdet av att fortsitta bedriva verksamhet. Foljaktligen innebér
det att borgendrer inte far utdelning i den utstrickning de hade kunnat fa om

bolaget omstrukturerats och driften fortsatt.

For det andra anforde regeringen att reglerna som finns i konkurslagen
medfor att forfarandet blir langdraget och komplicerat, vilket kan medfora
stora kostnader for konkursboet. Ett rekonstruktionsforfarande saknar dessa
regler, vilket i teorin medfor att forfarandet blir mer flexibelt, enklare och

snabbare.*’

For det tredje menade regeringen i propositionen att konkursinstitutet som
rekonstruktionsverktyg dr bristfélligt eftersom utgdngspunkten vid konkurs
ar att verksamheten ska likvideras och sedermera upphora. Lagstiftningen ar
utformad utifrdn den premissen. En rekonstruktionslagstiftning har en motsatt
utgdngspunkt, foretaget ska dverleva och kunna drivas vidare i en lonsam

verksamhet.

Den fjiarde punkten knyter till viss del an till den tredje punkten. Regeringen
skrev 1 propositionen att en del av de rekonstruktioner som skett genom
konkurs kommit att uppfattas som stotande. Regeringen bendmnde dessa som
“bekvamlighetskonkurser”. Med det menas situationer dir det kan finnas
fordelar for ett insolvent aktiebolag att ga i konkurs trots att ambitionen &r att
verksamheten ska fortsdtta i ndgon form. Konkursforvaltaren kan da anlita
stallforetrddaren  for  foretaget att driva  verksamheten  under
konkursforfarandet. Stéillforetrddaren koper sedan inkramet i konkursboet

t.48

och fortsitter den verksamheten i det nya aktiebolaget.*® Konsekvensen blir

46 Prop. 1995/96 s. 54.
47 Ibid s. 55.
8 Prop. 1995/96:5 s. 55.
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att foretaget kan fortsétta sin verksamhet utan att de gamla skulderna lastar
den nya verksamheten. Det &r ett sétt att utnyttja konkursreglerna och bli av
med framforallt leverantorsskulder da leverantorernas fordringar inte sillan
ar oprioriterade, dessa fir dd med storsta sannolikhet inte utdelning i
konkursen.*” Samtidigt dr det ett smidigt sétt att bli av med anstillda, ett givet
problem ur ett samhéllsperspektiv. Det dr dock viktigt att papeka att det &r

oklart hur manga som aterfar sin anstédllning i det nya foretaget.

2.5 Lagens tillamplighet
2.5.1 Inledande av foretagsrekonstruktion

Lagen om foretagsrekonstruktion &r en ramlagstiftning. Det innebér att det
endast Overgripande framgdr hur lagen ska tillimpas och hur en
rekonstruktion ska genomforas. Lagen ger géldendren och rekonstruktdren
frihet att utforma rekonstruktionen pé ett sitt som de tror frdmjar foretagets

fortlevnad.

Trots att FrekL ar en ramlag stdlls vissa krav pd géldendren upp for att
géldenidren ska bli foremal for foretagsrekonstruktion. FrekL stéller upp tre
huvudsakliga krav. Géildeniren ska (1.) Vara en niringsidkare som (2.) Har
betalningssvarigheter och (3.) Fatt beslut av domstol att fi lov att inleda en
foretagsrekonstruktion.’® Eftersom FrekL endast dr en ramlag finns i
lagstiftningen ingen végledning kring hur forfarandet ska ske. Som ovan

ndmnt ger det gdldeniren flexibilitet i forfarandet.

FrekL mojliggor for géldendren att i ett tidigare skede ansdka om inledande
av ett insolvensforfarande dn konkurslagen gor. Till skillnad frén
konkurslagen stéller FrekL i1 2. Kap. 6 § upp kravet att gidldenéren ar illikvid
eller inom en snar framtid kan antas bli illikvid. For att konkurs ska inledas

kréavs det att likviditetskrisen i foretaget &r an djupare. Av 1 kap. 2§ KonkL

4 Prop. 1995/96:5 s. 55.
50'Se 1 kap. 1§ FrekL.
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framgar att en géldendr ska vara insolvent for att ett konkursforfarande ska
inledas. Det innebir i korthet att géldendren inte kan betala sina skulder allt

eftersom de forfaller och att ofdrmagan inte &r tillfallig.

Vidare framgar det av 2 kap 6. FrekL att beslut om foretagsrekonstruktion
inte far beviljas om det saknas skdlig anledning att anta att syftet med
foretagsrekonstruktion kan uppnds. Syftet med en sadan reglering &r att en
géldendr inte ska kunna ansdka om foretagsrekonstruktion endast med syftet
att aktivera 2 kap. 17§ FrekL som stadgar att sddana exekutiva atgarder som
foljer av utsokningsbalken inte far vidtas.”! Bedomningen ska alltsd goras
genom att utreda om det finns objektiva forutsdttningar for att bevilja
foretagsrekonstruktion och om géldendren har avsikt och formaga att fullfolja
forfarandet.>? Detta lagt stillda krav pa gildendren har kritiserats i doktrin.
Karlsson-Tuula och Persson menar att det i verkligheten beviljas fler
foretagsrekonstruktioner &n det finns fog for.>® Problemet enligt Karlsson-
Tuula och Persson ér att risken dels som ovan konstaterat missbrukas av
gildendrer som  soker fa  betalningsanstind och dels att
foretagsrekonstruktionsforfarandet forlorar fortroende hos savél gildenérer
som borgenirer eftersom risken dr att foretagsrekonstruktion beviljas trots att
de faktiska mojligheterna till framgéng dr mycket 1dga.>* Detta problem har
dven diskuterats i Entreprenorskapsutredningen frén 2016.% Ungefdr 75% av
alla foretagsrekonstruktioner som inleds, gor det utan att det finns fog for

det.>®

51 Jfr. exempelvis 4. Kap Utsokningsbalken.
52 Prop. 1995/96:5 s. 60 ff.

33 Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 67.
54 Ibid.

55 S0U 2016:72 del 2 s. 164.

56 Ibid s. 165.
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2.5.2 Rekonstruktionsplanen

Av 2 kap. 12§ FrekL framgar att rekonstruktdren ska uppritta en
rekonstruktionsplan. Planen ska visa hur foretagsrekonstruktionen ska ga till
och hur syftet med foretagsrekonstruktionen ska uppnas. I svensk rétt finns ej
en detaljerad redogdrelse 1 lagstiftning eller forarbeten for vad en
rekonstruktionsplan ska innehélla. Det har av lagstiftaren uttalats att en
rekonstruktionsplan i1 vart fall bor innehélla en kartliggning av foretagets
ekonomi tillsammans med en redogdrelse kring vilka atgarder som bor vidtas
for att gildendrsforetag aterigen ska bli 16nsamt.>” T svensk finns inga regler
kring exakt vilken funktion rekonstruktionsplanen har i forfarandet. Av
forarbetena framgar endast att syftet med rekonstruktionsplanen &r att
rekonstruktionsarbetet har en tydlig riktning for att rekonstruktionen ska
genomforas sa fort som mojligt och utan att processen blir onddigt dyr. Det
framfors dven att lagstiftning innehaller krav pd vad rekonstruktionsplanen
ska innehalla per automatik blir mindre flexibel da planen inte dr vdl anpassad
till de forutséattningar som géller i det specifika fallet. Exempelvis dr det enligt
lagstiftaren irrelevant att ett foretag som endast lider av dverskuldsdttning
innehaller mer &n enbart ett forslag till ackordsférhandling. Det skulle enligt
lagstiftaren innebdra en fordyrning och forhalning av processen om
exempelvis marknadsanalyser ska bestdllas, produktionsplaner forandras etc.

ndr problemet i grunden é&r ett annat.>®

Ytterligare ett argument som framfors &r att risken att processen blir
langdragen och onddigt dyr ytterligare okar med krav pa att
rekonstruktionsplanen maste godkdnnas av hela borgenérskollektivet eller
dtminstone en viss majoritet av borgenérerna.’® Det bor hartill tilldggas att ett
borgenérskollektiv inte nddvandigtvis har intressen som Overensstimmer
med varandra. Det &r rimligt att anta att gildenérens leverantorer, som med

storsta sannolikhet inte har sdkerhet for sina fordringar, d4r mer intresserade

57 Prop. 1995/96:5 s. 186.
% Ibid s. 113.
59 Prop. 1995/96:5 s. 113.

27



av att verksamheten drivs vidare &n ett finansiellt institut som sannolikt har
formansréatt vid en eventuell konkurs. Ett system dér borgenérerna ska anta
en rekonstruktionsplan finns dock 1 andra lander, vilket kommer att diskuteras

nedan.®?

Rekonstruktionsplanens forhdllande till 2 kap. 3 § 3p. FrekL och till 2 kap.
13§ FrekL &r nagot oklar. Av 2 kap. 3§ 3p. FrekL framgér att uppgifter om
géldendrens ekonomi, hur verksamheten ska bedrivas i framtiden och hur
géldendren planerar nd en 9verenskommelse med borgenérerna ska finnas
med 1 ansokan till behdrig domstol. I forarbetena bendmns detta som en

”preliminér plan™.6!

Forutom att borgendrerna inte behdver anta rekonstruktionsplanen finns
heller inga regler om att rekonstruktionsplanen ska faststdllas av domstol.
Forutom det genom propositionen 16pande argumentet att en sddan reglering
skulle fordyra och forhala processen har det angetts att en ordning dar
rekonstruktionsplanen méste faststéllas inte dr nddvéndig med héinsyn till att
det redan krivs enighet mellan géldendren och borgendrerna for att
foretagsrekonstruktionen &ver huvud taget ska kunna genomforas enligt
rekonstruktionen. Ytterligare ett skél ar enligt lagstiftaren att borgendrernas
réitt inte inskrdnks genom rekonstruktionsplanen, utan istillet av det offentliga
ackordet. Av 3 kap. 23§ FrekL framgar att borgenirerna far rosta om det

offentliga ackordet.

Enligt mig finns det brister i den argumentationslinjen. Aven om det stimmer
att den direkta inskrdnkningen av borgendrernas ritt sker i det offentliga
ackordet, kan rekonstruktionsplanen &nda ha en roll att spela i sannolikheten
for rekonstruktionen att lyckas. Baserat pd antagandet att en rekonstruktion
fran borgenidrernas sida dr en satsning pé att rekonstruktionen lyckas, borde
det ligga 1 borgenérernas intresse att ha inflytande i rekonstruktionsplanens

innehall. Ser man till det faktum att borgenérerna enligt 2 kap. 16§ FrekL vid

60 Se kap. 5.
61 Prop. 1995/96 s. 113.
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borgendrssammantrédet ska beredas mdjlighet att yttra sig om forfarandet ska
fortsitta eller ej ser jag det som motsigelsefullt att samma borgenirer saknar
mojlighet att rosta om rekonstruktionsplanen och dess innehdll. Sarskilt
motsédgelsefullt blir det med tanke pé att det i svensk lag inte stills upp nagra
krav pa att rekonstruktionsplanen ska vara komplett nir forfarandet inleds.
Inneborden av det riskerar bli att den bild som borgendrerna ges vid
borgendrssammantrédet inte i tillracklig grad motsvarar verkligheten. Foljden
av det riskerar att bli att borgenérerna saknar tillrdckligt underlag for att kunna
ta stillning till rekonstruktionsforfarandets fortsdttande.> Av den
anledningen instimmer jag med Karlsson-Tuula och Persson i frigan om
rekonstruktionsplanens faststillande. Det vore ur ett borgenérsperspektiv
onskvirt att lagstiftaren fortydligade lagstiftningen pa ett sétt som stéller
okade krav pa transparens frdn rekonstruktdren och gildendrens sida.
Karlsson-Tuula och Persson papekar dock att det maste beaktas att
framtagandet av en kvalitativ rekonstruktionsplan kan vara tidskravande,
sarskilt vid storre rekonstruktioner, och att det darfor kan vara svart att ha en
fullstindig rekonstruktionsplan pa plats ndr borgendrssammantradet dger

rum.

2.6 Oftentligt ackord

Som ndmnt ovan méste inte en foretagsrekonstruktion innehalla ett offentligt
ackord. Pa grund av det blir ett offentligt ackord en slags process i processen.
Eftersom FrekL dr en ramlag &r rekonstruktionsforfarandet i sin helhet relativt
flexibelt. Att ett rekonstruktionsforfarande innehéller nagon form av ackord

ar dock vanligt.5®

Ett ackord kan ske pé tvé sitt. Antingen genom en formlds
overenskommelse med borgenirerna, ett si kallat underhandsackord eller ett
offentligt ackord. Det offentliga ackordet skiljer sig fran underhandsackordet
genom att det innehéller en viss grad av tvang. Ett offentligt ackord kan idag

1 svensk ritt endast komma till stdnd inom ramen fOor en

62 Jfr resonemang i Karlsson-Tuula och Persson (2017) s. 115 f.
63 Hellners, T och Mellqvist, M (2013) s. 157.
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foretagsrekonstruktion, ndgot som kritiserats i bland annat 2007 ars
insolvensutredning.®* Huvuddelen i kritiken bygger pa att nuvarande ordning
ar ineffektiv. I entreprendrskapsutredningen presenteras darfor ett forslag om
separat ackord.®> Tanken med ett separat ackord &r att ackordet frigors fran
ovriga regler i FrekL med effekten att forfarandet blir mer tidseffektivt.%® Som
redogjorts for tidigare dar tid av yttersta betydelse for huruvida en

foretagsrekonstruktion blir lyckosam eller ej.

For det fall bakgrunden till gdldendrens problem i huvudsak beror pa
overskuldsdttning kan ett avtal om skuldnedséttning tridffas mellan

géldeniren och en borgenérsmajoritet.%”

For att ett offentligt ackord ska komma till stind maste gidldendren kunna
betala borgenidrerna som deltar i det offentliga ackordet minst 25% av deras
totala fordringsbelopp, 3 kap. 2§ FrekL. En ldgre procentsats dr mojlig for det

fall samtliga borgendrer accepterar en ligre procentsats.

Av 3 kap. 3§ FrekL framgér att endast borgendrer med fordringar som
uppkommit fore ansbkan om fOretagsrekonstruktion far delta 1
ackordsforhandlingen. Dessutom framgar av 3 kap. 3§ Ist. 2 men FrekL att
borgenérer vars fordran dr forenad med kvittningsritt eller formansrétt inte
deltar 1 forhandlingen. Anledningen dr att en sddan fordran som huvudregel

ska ges fullt betalt.

2.6.1 Forménsrittens betydelse vid offentligt ackord

I forarbetena till lagen om foretagsrekonstruktion klargjorde lagstiftaren att

ordningen for fordringars forménsritt 1 konkurs pé flera sitt kan fa betydelse

%4 Hellners, Tryggve & Mellqvist, Mikael (2013) s. 157.

65S0U 2010:2 5. 364 f.

% Ibid s. 365.

87 Jfr i detta avseende SOU 2010:2 s. 365. Enligt min tolkning ir det denna situation det
separata ackordet tar sikte pa.
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i en fOretagsrekonstruktion. Tanken &r att fOrmdnsrittsordningen ska
medverka till att rekonstruktionen dels kommer till stind, dels kan
genomforas effektivt.®® P4 sa sitt medverkar forménsréttsordningen ocksa till
att uppfylla tanken att rekonstruktionsforfarandet ska genomforas billigt och

utan onddiga drojsmal.

Formansritten regleras i formansrattslagen (1970:679). Férmansrattslagen ar
inte direkt tillamplig vid foretagsrekonstruktion, ingen utdelning enligt FRL
sker vid foretagsrekonstruktion, 1§ FRL. Det faktum att formansréttslagen
inte ar tillaimplig vid foretagsrekonstruktion skapar det kritikerna bendmner
som “den omvdnda fOrmansrittsordningen”. For att illustrera hur
skyddsreglerna och den omvénda formansrittsordningen verkar vid en

foretagsrekonstruktion kan man ténka sig foljande férenklade exempel:

Gaildenérsforetaget A ansdker om rekonstruktion. I borgenérskollektivet finns
borgenédrer med forménsrétt och borgendrer utan formansrétt, oprioriterade
borgenérer. For att rddda foretaget foreslar rekonstruktoren att ett offentligt
ackord. Ackordet foreskriver att de borgenirer som omfattas av ackordet ska
erhilla 50% av fordringarna.®® Forslaget far stod av erforderlig
borgenédrsmajoritet enligt 3 kap. 4§ FrekL och antas. Utgdngspunkten ar att
borgendrer med forménsrétt ska erhdlla full betalning. Det &r i sig inte
kontroversiellt eftersom det principiellt foljer ordinarie forménsrittsliga
regler.”® De oprioriterade borgenérerna erhaller endast 50% av sina fordringar
i enlighet med ackordsuppgorelsen. Inga skyddsregler finns i detta avseende
for de borgenidrer som rostat emot forfarandet. Borgenérerna far néja sig med

en utbetalning pa 50%.

I exemplet ovan uppkommer en konflikt mellan géldenirsbolagets dgare och
de borgendrer som fatt sina fordringar nedsatta. Anta exempelvis att det

rekonstruerade géldenérsbolaget pa grund av skuldnedséttningen gér bra och

%8 Prop. 1995/96:5 s. 122.

% Notera ett det enligt 3 kap. 2§ FrekL kan skrivas ned till 25%. D4 krivs dock 75%
majoritet motsvarande minst 75% av fordringarnas vérde, 3 kap. 4§ FrekL.

70 Jfr FRL.
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att det genereras ett overskott pa grund av rekonstruktionen. Detta dverskott
kommer inte ingd 1 ackordlikviden vid utbetalning. Anledningen &r att 4garna
inte omfattas av ackordet i svensk rétt enligt 3 kap. 3§ FrekL. Denna effekt
har kommit att kallas den omvénda forménsrittsordningen. Anledningen ér
att effekten av ackordet i vissa fall blir att dgarna behdller sitt investerade
kapital pa bekostnad av de oprioriterade borgenirerna.”! Ordningen har
kritiserats av Stefan Lindskog som menar att det strider mot den “ekonomiska
grundprincip” som forutsétter att dgarna tar forsta stoten vid obesténd.”?
Utover det finns det enligt mig en risk att motstdndet mot att genomfora en
foretagsrekonstruktion dkar nédr de oprioriterade borgenérernas réttigheter

inskranks till forman for dgarna.

2.6.2 Behandling av sdkerstillda fordringar

Som ovan ndmnt deltar sékerstéllda fordringar endast till den del de Gverstiger
virdet av den stillda sdkerheten. Det innebér att en borgendr med en
prioriterad och en oprioriterad fordran endast far deltar i det offentliga
ackordet med den senare samtidigt som en borgenédr som har en fordran dar
sdkerheten inte ger tickning for hela fordran, endast tar del i ackordet till den
overskjutande delen av fordran.”® Problemet &r att en uppskattning av den
overskjutande delen som ingar i ackordet dr beroende av en virdering av den
sékerhet borgendren har for sin fordran.”* Tidigare har det foreslagits att
ritten ska gora en sddan beddmning ndr det offentliga ackordet faststills i
enlighet med finsk modell, det vill séga att ritten gér en uppskattning av
vérdet pa sidkerheten genom att soka avgora forsiljningsvirdet vid tidpunkten
for inledandet av foretagsrekonstruktion.”” Som ovan ndmnt &r det

uteslutande oprioriterade borgendrer som deltar i ett offentligt ackord. For det

"1'Se SOU 2010:72 s. 298. Jfr Lindskog, S, Féretagsrekonstruktion — forestillningar och
verklighet, Insolvensrittsligt forum (2003) s. 26.

2 Lindskog, S, Rekonstruktion eller konkurs, Det 33. Nordiske Juristmede (1993) s. 518.
3 Jfr Karlsson-Tuula, M, Virdering av tillgingar vid insolvens, Studentlitteratur (2019) s.
48.

4 Jfr avsnitt 4.2.2 nedan.

75SOU 2010:2 s. 345. Se ocksd SOU 1999:1.
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fall en borgendr har foretagshypotek i1 géildendrsforetaget uppstdr dock
problem med virdering av  hypoteksunderlaget for det fall
hypoteksunderlaget minskat och den oprioriterade delen av fordran som inte

skyddas av hypoteksunderlaget ska berdknas.

Det huvudsakliga problemet i svensk rétt ar att det varken finns regler eller
principer som visar hur vérdering av exempelvis hypoteksunderlag vid
foretagshypotek ska ske.”® Problemet med att det inte finns tydliga regler for
hur vérdering av exempelvis hypoteksunderlag ska ske dr i huvudsak tva.
Forst och frimst avgor vdrderingen av hypoteksunderlaget fragan huruvida
en borgenir med foretagshypotek ska fa delta i ackordsomrostningen eller ej.
Med tanke pd att ackordsbouppteckningen, och vérderingen av tillgdngar som
presenteras déri, ligger till grund for bestimmandet av borgendrernas rostritt
avseende faststéillandet av det offentliga ackordet blir virderingen inte bara
viktigt ur hinseendet om en sddan borgenér far mojlighet att bevaka sin ratt
genom att rosta, men ocksd hur borgendren kan tinkas rosta vid

ackordsomrdstningen.

2.6.3 Skyddsregler vid offentligt ackord

Med tanke pa att ackordet till naturen utgdr en inskridnkning i det
rittsforhallande som foreligger mellan de borgendrer som omfattas av
ackordet och gdldenirsforetaget finns ett antal skyddsregler i 3 kap. FrekL {or
att forhindra eventuellt missbruk. Med tanke pi att specificerade regler om
vad rekonstruktionsplanen ska innehdlla saknas och att borgenérerna inte
heller har ritt att rdsta om rekonstruktionsplanen’’ blir skyddsreglerna vid
offentligt ackord sérskilt viktiga. Huvudsakligen tycks borgenérsskyddet vid
offentligt ackord enligt mig vara tdtt sammanknutet med 2 kap. 16§ FrekL
och borgendrssammantridet. Med tanke pa de krav som stélls upp pa

géldendren vid beviljandet om offentligt ackord (tickning ska finnas for

76 Jfr Karlsson-Tuula (2019) s. 49 fT.
7 Se avsnitt 2.5.2 ovan.
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prioriterade fordringar och minst 25%7® ska tillfalla de borgenérer som deltar
1 ackordet) har borgenérerna vid borgendrssammantridet mdjlighet att lagga
fram sina synpunkter pd géldendrens ekonomi. Under sammantriddet kan
borgenédren som tidigare nimnt bemdta de ekonomiska analyser géldendren

lagger fram till grund for rekonstruktionens (och ackordets) genomforande.”

Det som nagorlunda liknar en rekonstruktionsplan och som kan ge
borgenérerna storre insyn i gildenérsforetagets stillning &r det som 1 3 kap.
11§ FrekL bendmns som ackordbouppteckning. Den redogdrelse som
rekonstruktoren enligt 3 kap. 11§ FrekL ska bifoga till begdran om
ackordsforhandling ska innehdlla en redogorelse over boets tillstind
tillsammans med orsakerna till géldendrens betalningssvarigheter.
Rekonstruktdren ska dven bifoga ett yttrande om huruvida rekonstruktdren
anser att borgenérerna rimligtvis bor anta ackordsforslaget. Dessutom ska 2/5
av borgendrerna som omfattas av ackordet ha forklarat att de anser att

ackordet dr antagbart.

Aven om denna ackordsbouppteckning tillsammans med mdjligheten for
borgendrerna att yttra sig vid borgendrssammantridet ger viss insyn och
paverkan pa forfarandet gér det inte att komma ifrén att borgenérer som inte
samtycker till ett ackord star utan skydd. Det dr enligt min uppfattning en brist
att de borgenérer som rostar i forfarandet inte i tillrdcklig utstrackning bereds
mdjlighet att paverka forfarandet, sérskilt med tanke pd den asymmetri som

uppstér dér oprioriterade borgenirer bér rekonstruktionen pé sina axlar.

8 Se avsnitt 2.6.1 och 2.6.1.1.
7 Se Karlsson-Tuula & Persson (2017) s. 36.
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2.7 Ett forandrat rekonstruktionsforfarande

2.7.1 Kritik mot FrekL

Forslag till &ndringar av svensk rekonstruktionslagstiftning har 1dmnats i flera
omgingar. Ar 2007 tillsattes en utredning for att Overviga hur
rekonstruktionsforfarande kunde forbittras och eventuellt samordnas med
konkursforfarandet med resultatet att en “insolvensbalk™ skulle inrdttas 1
svensk ritt med foljden att foretagsrekonstruktion och konkurs regleras i
samma lagstiftning istédllet for i tva separata regelverk som ordningen ser ut
nir denna uppsats skrivs.®? Utredaren fick av regeringen uppdraget att dven

utreda huruvida mojligheterna till ackord borde utvidgas.

Utredningen pekar pé de brister som finns i den nuvarande lagstiftningen.
Framst riktas kritik mot att forfarandet ar tidsodande, kostsamt och att
forfarandet dr illa anpassat till mindre foretag i behov av rekonstruktion.
Dessutom poéngteras att foretagsrekonstruktion inte séllan inleds pé rent
formella grunder déir det i realiteten saknas fOrutséttningar for en lyckad
foretagsrekonstruktion.! Den kritik mot lagstiftningen som lyfts i
utredningen ror bland annat att gildendrsforetagen ofta ansoker om
foretagsrekonstruktion i ett skede dér det redan ar for sent att framgéngsrikt

ridda géldenérsforetaget.

Ett annat problem som lyfts &r att det ska finnas
en ovilja till samarbete mellan de borgenérer som har sdkrade fordringar och
de som &r oprioriterade, ndgot som forsvirar mdjligheten att genomfora en
rekonstruktion. Ytterligare ett problem som lyfts dr att det saknas regler om
vad rekonstruktionsplanen ska innehalla. Utredaren framhéller har sérskilt att
praxis i foretagsrekonstruktionsdrenden ér spretigt och att det darfor leder till
en stel tillimpning i domstolarna. Som foljd innebér det en lagtolkning som

har inneburit en ovilja att besluta om fOretagsrekonstruktion om

rekonstruktionsplanen endast innehdller en begédran om ackord.3?

80 SOU 2010:2 — Ett samlat insolvensforfarande.
81 SOU 2010:2 s. 72.

82 Jfr avsnitt 3.1 ovan.

8 Jfr SOU 2010:72 s. 72 ff.
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Som ovan ndmnt kan det givetvis medfora problem med effektiviteten och
gora att forfarandet drar ut pa tiden samt blir onddigt kostsamt. Sérskilt med
tanke pa att syftet med lagstiftningens karaktdr av ramlag dr att erbjuda
flexibilitet i forfarandet. Ett foretag som endast dr 6verskuldsatt &r i behov av

andra atgérder &n ett bolag som ar déligt organiserat.*

Rekonstruktionsplanen foreslds ocksa fa en annan roll dn den har i FrekL
idag. Syftet med rekonstruktionsplanen dr att den ska fungera som ett
instrument for arbetet med att rekonstruera gildenérsforetaget. Insynen i
rekonstruktionsforfarandet 6kar ocksd borgendrernas insyn och inflytande
over processen. Omrostning kring rekonstruktionsplanen ska ske inom tva
ménader frén att Tingsritten beslutat att foretagsrekonstruktion ska inledas.
Nytt i forslaget dr ocksd att det ska stillas krav pd innehdllet i den
rekonstruktionsplan som inges till tingsrétten. Den ska bland annat innehélla
redogorelser dver dtgirder som redan vidtagits och planeras att vidtas innan
planen faststélls, en redogorelse Over gildendrens verksamhet och en
beskrivning over hur de problem som lett till ansdkan om
foretagsrekonstruktion uppkommit, hur gédldeniren fortsattningsvis planerar

bedriva sin verksamhet och hur det ar tdnkt att planen ska finansieras.

Forslaget att rekonstruktionsplanens innehall ska vara lagregelerat bygger i
stort pad omfattande kritik som riktats mot lagen om foretagsrekonstruktion.
Utredaren konstaterar att kritiken bygger pa det faktum att borgenérerna 1
begridnsad omfattning har mojlighet att paverka rekonstruktionsforfarandet

med den nuvarande regleringen.®

8 SOU 2010:72 s. 72.
85 1bid s. 279.
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2.7.2 En faststélld rekonstruktionsplan

Som ndmnt i ett tidigare avsnitt dr det endast ackordsforslag som antagits av
borgenérerna vid borgenidrssammantriddet som ska faststillas av domstol. Det
innebadr att den i svensk vaga rekonstruktionsplanen inte far bindande effekt i
sin helhet 1 ett rekonstruktionsforfarande, endast den delen av
rekonstruktionsplanen som utgdr ackordsuppgorelsen far bindande juridisk
verkan. I utredningen diskuteras ocksa i detta avseende huruvida det borde
inforas en mojlighet for en minoritet av borgenirer att stoppa antagandet av
en rekonstruktionsplan. Utredaren pdminner hir om en amerikansk regel,
”cram-down”, som stadgar att en rekonstruktionsplan som saknar stod av en
majoritet av borgenérerna i en borgenarsklass dnda ska faststdllas om planen
sakerstdller att borgenérerna far samma eller battre utfall én de hade fétt i en
konkurs da gildendrens tillgangar realiseras.’® Utredaren pdpekar att det
givetvis ér helt beroende av vad rekonstruktionsplanen innehaller. Det gar
ocksa att anta att olika borgendrer har olika intressen av att foretaget lever

vidare, alternativt forsatts i konkurs.

Utredningen fran 2010 lyfter dven det faktum att de rdttsliga verkningarna
som foljer av ett ackordbeslut i svensk rdtt dr oklara. Det anges visserligen i
3 kap. 8-9§§ att ackordet adr bindande for alla borgendrer, oavsett om
borgenérerna dr kénda eller okdnda. Utredningen foreslér i tilldgg till detta att
en virdering av sikerhet kopplad till borgenirs fordran ska faststéllas till det
vérde sdkerheten anses ha. Detta sitt sedan i relation till det totala véirdet pa
den fordran borgendren har pa gildendren. Det innebdr att varderingen blir
bindande avseende den del av fordran som &r osékrad.®” Utredaren motiverar
inte sitt stillningstagande men med tanke pa att rekonstruktionsplanen och
ackordet blir bindande for samtliga borgenirer dr det rimligt att det vid
inledandet av rekonstruktionsarbetet gar att forutse véirdet pd de fordringar

dér sikerheten inte ticker hela beloppet av fordran.

86 SOU 2010:2 s. 360. Se nedan om forinsolvensdirektivet och amerikanska cram down
forfaranden.
87 Tbid.
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Den sista frdgan som vicks gillande rekonstruktionsplanen é&r hur
rekonstruktionsplanen ska kunna verkstillas efter att den antagits av
borgenérerna. Sjdlva ackordet i sig ldr inte vélla ndgra storre problem. Istéllet
ar fragan hur Ovriga delar av rekonstruktionsplanen ska verkstillas. Det
forslag som utredaren lamnar &r att borgendrerna hénvisas till ett forverkande
av rekonstruktionsplanen. Innebérden av en forverkad rekonstruktionsplan
blir att det ackord gildenéren och borgenédren kommit §verens om inte lingre
ar bindande for borgenérerna, fordringarna aterfar” darmed sitt ursprungliga
virde.® Detta dr i min mening en 18sning som kan fa foljden att forfarande
blir mer effektivt da det sdtter press pa gildendren att medverka i storsta

mdjliga man.

2.8 Sammanfattande slutsatser

Vid granskning av sdvidl lagstiftning som utredningar och doktrin
utkristalliseras en tydlig bild. Néar motiven for rekonstruktionslagstiftningen
har lagts ut tycks lagstiftaren i stor grad varit fokuserad pé att forfarandet ska
vara tidseffektivt och kostnadseffektivt. Detta har ocksa fatt genomslag i
rekonstruktionslagstiftningen genom att borgendrerna har dilig insyn i
forfarandet. Enligt min uppfattning har detta perspektiv fatt for stor
genomslagskraft pd bekostnad av fortroende for forfarandet och réttssdkerhet
for borgendrerna. Den omvénda forménsrittsordningen utgdr dven den ett
problem som leder till minskat fortroende for rekonstruktionsforfarandet.
Som jag podngterat ovan blir det faktum att rekonstruktionsplanen inte
faststills ett problem for en borgenédr som har svért att forutse och bedoma
mdjligheterna  for en lyckad rekonstruktion. Under en omvénd
forménsrittsordning riskerar istédllet oklarheten och bristen pé inflytande 6ver
rekonstruktionsplanen tillsammans med det faktum att en given borgenirs
fordran skrivs ner utan att aktiedgarna pdverkas att en borgendr foredrar

konkurs istéllet for rekonstruktion. Det motsatta gér dock ocksé att tdnka sig.

88 SOU 2010:2 s. 362.
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Aven om formansrittsordningen i viss min kan reflekteras i
rekonstruktionsforfarandet genom att ackordet i den mén kan bli mer I6nsamt
for borgendren &n en konkurs, kvarstar dock konflikten mellan dgare och

oprioriterad borgenér.
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3 Introduktion till forinsolvensdirektivet

3.1 Bakgrund

Ett harmoniserat insolvensforfarande har varit pd EU:s dagordning sedan
mitten av 1990-talet. Ett forsta forsok till en insolvensrittslig konvention
presenterades 1995. For att konventionen skulle trdda ikraft kravdes att EU:s
samtliga 15 medlemsstater ratificerade konventionen.®® Tidsspannet inom
vilket ratificering skulle ske var 6 manader. Néar den tiden 16pte ut i maj 1996
hade samtliga medlemsstater utom Storbritannien ratificerat konventionen.
Anledningen grundade sig framst i att Storbritannien befann sig i en tvist med
EU:s ovriga medlemsstater med anledning av det importforbud av brittiskt
kott som flera medlemsstater tillimpade pa grund av ett utbrott av galna

kosjukan.””

Under sent 1990-tal vécktes tanken A4terigen pa en europeisk
insolvensforordning. Denna ging mynnade arbetet ut i en forordning pa
insolvensrittens omrade. Denna forordning tog endast sikte pa internationellt
privatrittsliga regler och syftet var att forhindra forum shopping, dvs forsok
att anhdngiggora mal vid den domstol enligt vilket lands lag &r mest i linje

med det egna intresset.”!

3.2 Insolvensdirektivets syfte

Det finns stora skillnader 1 tillgdngen till ett  effektivt
rekonstruktionsforfarande 1 EU:s medlemsldnder. I vissa medlemsstater
saknar gildendrer helt tillgdng till effektiva rekonstruktionsforfaranden, i

andra medlemsstater finns tillgdng till foretagsrekonstruktion, men péd grund

% Van Calster (2016) s. 275

%0 Ibid.

°! Buropaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/848 av den 20 maj 2015 om
insolvensforfaranden. EUT L 141, 5.6.2015, s. 19-72.
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av att de #r tillgéingliga i ett for sent skede saknar dnskad effekt.”> Ar 2012
utfardade EU-kommissionen ett meddelande® med budskapet att en ny
gemensam strategi for att hantera misslyckade foretagssatsningar och
insolvens kravs pa den inre marknaden. Vid tidpunkten for meddelandet
beskrev kommissionen ldget i Europa som allvarligt med ett snitt pa 200 000
konkurser per &r under perioden 2009-2011. Detta berdknades av
kommissionen innebdra att 1,7 miljoner arbetstillfdllen forlorades varje ar.”*
I meddelandet lyftes ocksa skillnader mellan medlemsstaternas nationella
insolvenslagstiftning som ett hinder for en vilfungerande inre marknad. Aven
om insolvensforordningen fanns pa plats sedan tidigare och dédrmed gjorde
det svarare att flytta tillgangar eller réttsliga forfaranden till en medlemsstat
med mer forménliga regler, finns fortfarande problem med att borgenérer fran
olika medlemsstater riskerar att behandlas olika.”> Det konstaterades ocksé
att skillnader 1 insolvenslagstiftning medlemsstater emellan riskerar

snedvrida konkurrensen.

Ar 2014 utfirdande EU-kommissionen en rekommendation®® till
medlemsstaterna dér medlemsstaterna uppmuntrades att uppritta effektiva
rekonstruktionsforfaranden for livskraftiga foretag i syfte att ge hederliga
foretagare en andra chans. Kommissionen menade att detta skulle leda till en
mer véilfungerande inre marknad genom att det for europeiska foretagare
skulle bli enklare att 6verblicka eventuella risker med att investera i en annan
medlemsstat.”” Kommissionen foreskrev dérfor att géldenérer ska ha tillgéng
till rekonstruktionsforfarande i syfte att forhindra insolvens och didrmed

forhindra konkurs. Enligt kommissionen dr det av vikt att foretagare kan

92 Se skil 4, forinsolvensdirektivet.

%3 Ett meddelande ingér i kategorin icke bindande normgivning. Ett meddelande ska sledes
lasas med viss forsiktighet. Ett meddelande frdn kommissionen kan ge information om
kommissionens bedomning i en viss frdga. Se ocksé Bernitz, s. 187.

4 Meddelande frén kommissionen (COM(2012)742 final) till Europaparlamentet, Radet
och Europeiska ekonomiska och sociala kommittén, s. 2.

% Ibid.

6 Rekommendationer bendmns i art. 288 FEUF som icke-bindande akter. Det innebir att
rekommendationer inte har réttsverkan. En rekommendation kan dock ses som en
indikation pa att lagstiftning pa omradet kan komma. Det kan dérfor vara en god id¢ att se
over nationell lagstiftnings forhéllande till rekommendationen.

7 Kommissionens rekommendation C(2014)135 av den 12 mars 2014 s. 5.
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kénna sig trygga med att for det fall verksamheten behdver rekonstrueras,
finns det tillgang till effektiva forfaranden som ir till gagn for savél géldendr
som borgenér. Effektiviteten i forfarandet ska sidkerstélla att kostnader halls
nere och att inga onddiga dréjsmal leder till att risken for att forfarandet

misslyckas okar.”8

Regelverket som rekommenderades skulle innehalla f6ljande komponenter:

a) Tidig tillgng till rekonstruktionsforfarande. Sannolik for insolvens
skulle vara kriteriet for att inleda ett rekonstruktionsforfarande;

b) Géldendren skulle ha fortsatt radighet 6ver den dagliga verksamheten;

c) Gaéldeniren skulle kunna begéra ett exekutionsrittsligt stopp;

d) En rekonstruktionsplan med majoritetsstdd ska kunna bli juridiskt
bindande genom att faststéllas i domstol;

e) For det fall ny finansiering krdvs for att en omstruktureringsplan ska
kunna genomféras bor den inte ogiltigforklaras, kunna
ogiltigforklaras eller forklaras icke verkstillbar som en

atervinningsgrundande handling.

Det efterfoljande direktivforslaget fran 2016°° motte kritik. Professor Horst
Eidenmiiller skrev 2017 att kommissionens forslag var bristfalligt eftersom
det riskerar skapa en undanflykt for foretag som egentligen borde likvideras
att fortsétta sin verksamhet med risk for snedvriden konkurrens som foljd.!%
Det kan till detta ndmnas att konkurrensperspektivet dr ett vanligt
forekommande argument mot foretagsrekonstruktion. Om detta har Lindskog
uttalat att en sddan argumentation &r alltfor onyanserad eftersom orsaken till
de ekonomiska svérigheter ett givet foretag befinner sig i kan variera.
Lindskog anvéinder hidr som exempel ett foretag som bedriver en viss sorts

rorelse som ir 1onsam. Agaren genomfdr direfter spekulationsaffirer som

8 Kommissionens rekommendation C (2014)135 av den 12 mars 2014 s. 3.
% Buropeiska kommissionen, KOM (2016)723.
100 Bidenmiiller, H. (2017) s. 273.
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inte faller ut vdl. Som konsekvens hamnar foretaget i ekonomiska

svérigheter.!%!

3.3 Forinsolvensdirektivet

I juni 2019 antog EU slutligen ett nytt direktiv pd insolvensréttens omrade.
Malet med direktivet dr att undanrdja potentiella hinder pd den inre
marknaden som uppstdr till fo6ljd av skillnader i1 nationell rdtt for
rekonstruktionsforfaranden, insolvens, skuldavskrivning och néringsférbud.
Direktivet ska sékerstilla att livskraftiga foretag, det vill sdga foretag med en
reell chans att leva vidare efter en foretagsrekonstruktion, far tillgdng till
effektiva ramverk for rekonstruktion och méjliggérande av en andra chans
for sin verksamhet.!> EU konstaterar att skillnaden mellan medlemsstater
vad giller forfaranden for rekonstruktion, insolvens och skuldavskrivning
innebdr en barridr for utlindska investerar att genomfora gransdverskridande
investeringar da de inte kan forutse vilken position de kan komma att hamna
i om fOretaget de investerar i framtiden hamnar i ekonomiska svarigheter.
Detta menar EU ér ett hot mot etableringsfriheten och dventyrar dirmed den
inre marknadens funktion.!*® Framforallt konstaterar EU att mikroforetag,
smé och medelstora foretag drabbas av denna osédkerhet. Det dr darfor enligt
EU av visentlighet for den inre marknadens funktion att insolvensréitten 1

hogre grad harmoniseras.

I det nya direktivet dr det framforallt tva delar som givits mycket utrymme
och som varit foremal for diskussion. For svenskt vidkommande innebar
dessa tvé delar nyheter i forhéllande till den svenska lagstiftningen. For det
forsta kommer direktivet medfora att minimikrav  stills pa
rekonstruktionsplanens innehéll.'* Dessutom ska rekonstruktionsplanen

antas av borgendrerna och sedermera faststdllas. Rekonstruktionsplanen ska

101 Lindskog, (1993) s. 511.

102 Qkil 1 forinsolvensdirektivet.
103 Qkil. 7 forinsolvensdirektivet.
104 Se art. 8 forinsolvensdirektivet
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faststillas genom att omrdstning sker i klasser utformade sé att klasserna
innehaller borgenirer med liknande intressen. Det kan exempelvis bygga pa
klassificering av den fordran borgenédren innehar utifrdn vilken eventuell
forménsritt den dr behiftad med.!% Ett krav pa att rekonstruktionsplanen ska
faststillas torde bygga pa en utgdngspunkt att konsensus maste rada for att en
rekonstruktionsplan ska kunna antas. Sa dr dock inte fallet. I art. 10 och art.
11 finns regler om klassdverskridande tvingsackord. Reglerna ska kunna
tilldimpas ndr en majoritet i en borgendrsklass inte samtycker till en
rekonstruktionsplan. Sddana regler fordrar ocksa tydliga ramar for hur
borgenérer som inte samtycker till en given rekonstruktionsplan ska hanteras.
Borgendrsskyddet bygger pa en kombination av ett test om borgendrernas
bista intresse!%® som rekonstruktionsplanen ska klara och en av tvd mojliga
prioriteringsregler som ska tillimpas pd det Overskott som genereras i
rekonstruktionen. Den fOrsta regeln bendmns som regeln om relativ prioritet

och aterfinns i art. 11(1)(c). Den lyder som foljer:

Den (rekonstruktionsplanen) sdkerstdller att rostningsklasser av berdrda
borgendrer som inte samtycker till planen behandlas minst lika fordelaktigt
som andra klasser med samma rang och mer fordelaktigt dn klasser med

ldgre rang.

Den andra regeln bendmns som regeln om absolut prioritet och lyder som

foljer:

Genom awvikelse fran punkt 1 c far medlemsstaterna foreskriva att fordringar
som innehas av berorda borgendrer i en rostningsklass som inte samtycker
till planen tillgodoses fullt ut med samma eller likvdirdiga metoder om en
klass med ldgre rang ska fa ndgon betalning eller behdlla nagot intresse

enligt rekonstruktionsplanen.

105 Se art. 9 forinsolvensdirektivet.
106 S art. 2(1)(6) och art. 10(2)(d).
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Regeln 1 11(1)(c) ar ny 1 direktivet och fanns inte i det direktivforslag de
svenska remissinstanserna ombads yttra sig kring. Innebérden av reglerna

kommer att behandlas utforligare i kapitel 4.

3.4 Direktivets karaktir

Vid utformandet av forinsolvensdirektivet har EU valt att anvinda sig av
minimumharmonisering, det innebdr att forinsolvensdirektivet sétt en
minimistandard for vilka regler som ska implementeras i nationell rétt.
Inneborden av det dr att medlemsstaterna sjdlva har mdjlighet att gé langre 1
lagstiftningen 4n vad direktivets artiklar foreskriver. Den framsta
anledningen till att en medlemsstat viljer att g& den vidgen é&r att
medlemsstaten Onskar hélla en skyddsnivd som Overstiger den nivd som

107

direktivet garanterar.'”’ Tanken dr dven att ramverket vid implementering i

nationell rétt ska fyllas ut for att ge mer substans till lagstiftningen.!%®

Det kan vid en forsta anblick synas mirkligt att EU véljer att infora ett direktiv
med minimiharmonisering med tanke pa det uttalade syftet att undanrdja att
foretagare verksamma pa den inre marknaden har tillgang till olika

insolvensforfaranden i olika medlemsstater.!%?

Négon forklaring har inte
givits fran EU:s sida. Jag anser att det finns tvd rimliga forklaringar till att
direktivet dr utformat som ett minimumdirektiv. Den forsta forklaringen
bygger pa det underliggande syftet med rekonstruktionslagstiftning, ndmligen
att forsoka forhindra konkurs genom att omstrukturera verksamheten. Som
konstaterat tidigare kan trdngmal bero pa flera orsaker. Lagstiftningen méste
vara utformad pa ett sdtt sa att forfarandet kan anpassas efter foretagets
forutsittningar och behov for att klara en rekonstruktion. Det dr darfor i min

mening inte lampligt med ett alltfor detaljreglerat forfarande. Den andra

forklaringen till att EU valt att utforma direktivet som ett minimumdirektiv

107 Bernitz (2018) s. 292.
108 Thid.
199 Jfr. skil 1 forinsolvensdirektivet.
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ar 1 det stora politisk. Sannolikheten att triffa en dverenskommelse om ett
direktivs innehall torde vara littare géllande ett direktiv som bygger pa
minimumharmonisering kontra ett fullharmoniseringsdirektiv. Problemet &r
att direktivet riskerar att inte f& den harmoniserande effekt som 6nskas och
att visentliga skillnader kvarstér efter direktivets implementerande i nationell

ratt, 110

3.5 Regeringens implementeringsuppdrag

Négra manader efter att forinsolvensdirektivet tréitt ikraft meddelande
regeringen i ett kommittédirektiv att en utredning for att utreda direktivets
effekt pd svensk rdtt har tillsatts. Detta uppdrag ska vara slutfort senast 26
februari 2021, fyra ménader innan inforlivandeperioden 16per ut.!''! I
utredningsuppdraget ingdr att ta stdllning till hur direktivet ska genomforas 1
svensk rétt. Huvudsakligen ska endast reglerna om foretagsrekonstruktion
utredas men for det fall utredaren anser att &dven reglerna for effektivare
insolvensforfaranden bor behandlas for att uppnd &ndamaélsenlighet i

genomforandet av direktivet far dven detta beaktas.

Malet med uppdraget dr att utreda i vilken man svensk rétt forhaller sig till
direktivet. Framforallt ska utredaren belysa vilka atgérder som ar nodvéndiga
eller annars ldmpliga for att genomfora direktivet.!!? Det kan vara vért att
poédngtera hur meningen visar att malet med inforlivandet av ett direktiv ar att
direktivets bakomliggande mal och syfte ska uppfyllas. I ett minimumdirektiv
likt forinsolvensdirektivet ddr dessutom antalet regler som é&r alternativa till
varandra &r stort, dr det sdrskilt viktigt att avgora vilken komposition av regler
som bidrar till att direktivets syfte far genomslag. Cherry picking''? riskerar

att leda till ett direktiv som blir felaktigt implementerat.

119 Bernitz (2018) s. 292.

M Dir, 2019:60s. 1.

2 bid s. 4.

113 Begreppet anviinds for att pivisa méjligheten att vilja regler utefter hur smidiga de ér att
inforliva i nationell rétt.
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Regeringen konstaterar att rekonstruktionsplanen kommer fi en central roll 1
forinsolvensdirektivet. Denna framtrddande roll for rekonstruktionsplanen
som dessutom blir bindande i sin helhet, till skillnad fran endast ackordet som
ar standard i svensk ritt, kommer innebdra en nyhet for svenskt
vidkommande. Likasa ska alla borgenérer omfattas av rekonstruktionsplanen
till skillnad frén de regler som redogjorts for i tidigare avsnitt av uppsatsen.!!'
Vissa sdrskilda skyddsregler finns ddremot for prioriterade borgenirer. Dessa
regler kommer diskuteras nirmare nedan. Regeringen konstaterar att de regler
som i stort foreskrivs i denna del i forinsolvensdirektivet ocksa i stort
stimmer Overens med de regler som ldmnats i 2007 ars insolvensutredning

liksom av det nordisk-baltiska insolvensrittsliga nitverket.!!

Avseende den del av forinsolvensdirektivet som behandlar faststillandet av
rekonstruktionsplaner konstaterar regeringen att det finns vésentliga
skillnader frén den ordning som géller i Sverige. Processen visar i sig vissa
likheter med det forfarande som rdder idag, men den stora skillnaden ar
avsaknaden av en ordning for att faststdlla en rekonstruktionsplan som inte
har stdd av en eller flera klasser av borgenérer. Vad giller indelningen av
borgendrer i olika klasser kommenterar regeringen direktivets regler med att
en nyhet ur svensk synvinkel ar indelningen av borgenirer utifran borgenérers
respektive intresse. Dértill ldgger regeringen att direktivet dven innehéller
vissa regler som ska ge skydd &t borgendrer med exempelvis sikerhet.!!®
Regeringen ndmner inget om mdjligheten for medlemsstaterna att vélja
mellan tvd huvudsakliga borgendrsskyddsregler som dven de ska
implementeras i nationell rétt enligt direktivets art. 11.117 Mot bakgrunden av

det som presenterats ska utredaren enligt regeringen “belysa de olika

alternativ som reglerna i direktivet i ovrigt ger och ta stdillning till hur ett

114 Se friimst avsnitt 2.6 om offentligt ackord.

115 Qe frimst avsnitt 3.5.3. Méller tar upp likheter med de forslag som limnats i tidigare
utredningar pd omradet, bland annat de som lamnats av 2007-4rs insolvensutredning, SOU
2010:2 och 2016:72. Moller tar dven upp de forslag som ldmnats i nordisk-baltiska
insolvensrittsliga néatverket.

116 Dir. 2019:60 s. 9.

117 Se avsnitt 3.3 ovan. Se dven kap. 4 for en mer djupgéende analys av regeln om relativ
prioritet.
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rdttssdkert och dndamalsenligt forfarande for framtagande, faststdillande och

verkstillande av rekonstruktionsplanen ska utformas”.''8

Formuleringen &r
mycket vag. Aven om regeringen som ovan nimnt inte uttryckligen nimner
de tvd borgenidrsskyddsregler som stir till buds for medlemsstaterna att
implementera fir det antas att dessa ska viéljas pa basis av ”dndamélsenlighet”
och rattssékerhet”. Huruvida det dr att anse som ett tidigt stillningstagande
frén regeringens sida gar inte att utldsa. Uttalandet om att forfarandet ska vara
rittssdkert skulle kunna tyda pa en preferens mot den av de tva
borgenérsregler som har varit géingse i andra linder under en 1dng tid. Det
kommer darfor bli nddvéndigt for utredaren att blicka ut dver rittssystem 1
andra lander for att kunna gbéra en beddmning av vilken av de tva

borgenérsskyddsreglerna som gér att implementera samtidigt som de kriterier

som redogjorts for ovan uppfylls.!!”

3.5.1 Svenska remissvar rorande Kommissionens forslag till

EU-direktiv om vissa insolvensfragor

Nir forslaget till ett nytt direktiv kom 2016 skickades drendet ut pa remiss till
ett antal svenska organisationer och myndigheter. Jag har valt att ldsa
remissvar frdn Skatteverket, Uppsala universitet, Riksbanken och
Advokatsamfundet. Som tidigare ndmnt under avsnitt 3.3 fanns inte regeln
om relativ prioritet i det forslag till direktiv som remissinstanserna fick yttra

sig over.

8 Dir, 2019:60 s. 9.

119 Se ocksd Advokatfirman Cirios nyhetsbrev frén juli 2019. Advokatfirman gor i sitt
nyhetsbrev en snabbanalys over vilka fordndringar direktivet kan komma att medfora for
svenskt vidkommande. I den méan klassoverskridande tvangsackord diskuteras tycks EU
RPR vara som forsvunnen. I sin kommentar skriver Cirio endast att tvdngsackord dir en
lagre klass patvingar en hogre klass en rekonstruktionsplan endast kan komma i fraga i de
fall den hogre klassen blivit tillgodosedda fullt ut. Detta &r ett exempel pa den absoluta
prioritetsregel som kommer diskuteras nedan.
https://cirio.se/assets/uploads/files/Nyhetsbrev-fran-Cirios-insolvensgrupp-Juli-2019a.pdf
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3.5.2 Skatteverkets remissvar

Avseende antagandet av omstruktureringsregler som det i direktivforslaget
stills upp 1 art. 9 anfor Skatteverket att direktiv kommer innebdra en
fordndring av nuvarande rostningsregler pa sé sitt att dven borgenédrer med
prioriterade fordringar far delta 1 rostningsforfarandet. Den storsta
fordndringen innebér dock enligt Skatteverket att rostningsforfarandet avser
hela rekonstruktionsplanen och inte endast den del av planen som avser
offentligt ackord. Skatteverket paminner entreprendrskapsutredningens
forslag till utvidgat ackord med klassindelning som omfattar borgendrer med
sdkerhet for sin fordran. Skatteverket har tidigare avstyrkt detta forslag med
hinvisning till att ’det dr oldmpligt att i ett ackordsforfarande sammanblanda
frdagan om betalningsforpliktelser med andra typer av forpliktelser som inte
gadr att driva igenom med exekutiva dtgdrder'?’. Vad Skatteverket menar
med utlatandet framgar inte tydligt men det gér att forestélla sig att det
problem Skatteverket ser framfor sig dr oférmagan att som statlig myndighet
utnyttja sa kallade ”debt for equity-swappar”. Det vill séga att myndigheten
iklér sig en dganderoll och fér ta del av framtida vinster mot att fordran skrivs
ned.!?! Skatteverket ser det dock som positivt att dven aktiedgare kan tvingas
in i en uppgorelse och dirmed tvingas att bidra till foretagets 6verlevnad.!?
Min tolkning &r att Skatteverket med det sagt finner att direktivforslaget i
denna del kan bidra till att latta den konflikt som riskerar uppstd mellan
aktiedgare och borgendrer kring vem som ska sté for det tillskott som krévs

for att géldenarsforetaget ska dverleva rekonstruktionsforfarandet.

I den del Skatteverket behandlar klassoverskridande tvéngsackord
konstaterar man att en given klass inte i alla ligen ska kunna blockera

genomforandet av en rekonstruktionsplan. Skatteverket tycks inte ha nagra

120 Skatteverkets remissvar, EU-direktiv om vissa insolvensfrdgor. Dnr: 131 569805-
16/112.

121 Se definition i Thomson Reuters Practical Law Glossary. URL:
https://uk.practicallaw.thomsonreuters.com/2-107-
6045?transitionType=Default&contextData=(sc.Default) & firstPage=true&bhcp=1 Hamtad:
2020-04-15.

122 Se Skatteverkets remissvar till EU direktiv om vissa insolvensfragor.
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storre synpunkter pd en ny ordning med klassindelning annat &n att
medlemsstaterna sjdlva ska fi mdjlighet att bestdimma hur klassindelningen
ska ske, samt att Skatteverket som statlig aktor tillerkdnns mojlighet att
paverka om planen ska faststillas eller inte. Skatteverket avslutar med att
papeka att det dr av vikt att beakta nirstdendesituationer sd att nirstdende
borgendrer inte kan driva igenom rekonstruktionsplaner  dér
skuldavskrivningen dr mycket stor. Jag tolkar den sista meningen som att det
inte ska vara mojligt for borgendrer som &r nérstdende till géldendren och
ddrmed har otillborliga intressen av att en rekonstruktionsplan faststills med
mycket laga ackordsbelopp som f61jd.!?* T vrigt ldmnar Skatteverket inga
synpunkter pa att omrddet harmoniseras och att EU-lagstiftning pafors

medlemsstaterna avseende ett direktiv pd insolvensrittens omrade.

3.5.3 Uppsala universitets remissvar

Till skillnad frdn Skatteverket kommenterar Uppsala universitet i storre
utstrdckning  behovet av ett harmoniserat regelverk avseende
foretagsrekonstruktioner i hela unionen. Juridiska fakulteten vid Uppsala
universitet framhaller att de redan vid remissrundan till den reviderade
insolvensforordningen pétalade behovet av gemensamma regler avseende

inledandet av ett insolvensforfarande.!'%*

Vad avser rekonstruktionsplaner konstaterar man en vésentlig skillnad 1
forhallande till 2 kap. 12§ FrekL dar direktivet utgar frén att
rekonstruktionsplanen blir foremdl for faststillelse frdn domstol. Som
papekat ovan 1 uppsatsen har en rekonstruktionsplan inte nagon réttsverkan 1
svensk ritt idag.!?> Uppsala universitet framhaller att Sverige bor folja vad de
anser vara en internationell trend, att lagstifta om rittsligt bindande

rekonstruktionsplaner dér borgenérer delas in i klasser. De 6kade mojligheter

123 Skatteverket remissvar till EU-direktiv om vissa insolvensfragor.

124 Méller, Remissyttrande EU-direktiv om vissa insolvensfragor. Juridiska fakulteten vid
Uppsala universitet. Ref.nr: JURFAK 2017/6. s. 1.

125 Se ocksa den kritik som riktats mot rekonstruktionsplanen nuvarande betydelse i svensk
ratt, SOU 2010:72. Se avsnitt 3.1.2 ovan.
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till rekonstruktion som direktivet med for anser fakulteten bidra till att oka

Sveriges konkurrenskraft p& den internationella marknaden. !

Nér det kommer till klassdverskridande tvangsackord tycks fakultetens
instéllning vara att en sddan cram-down som forordas av Kommissionen har
sina begrdnsningar. Dem framsta invdndningen mot ligger i tillimpningen av
den s.k. regeln om absolut prioritet. Fakulteten konstaterar att APR inte
nddvéndigtvis dr en universal princip som bor vara uppfylld i alla ldgen som
innefattar ett klassoverskridande tvdngsackord. Den framsta kritiken som
riktas ror den situation da en aktiedgare i ett mindre bolag tvingas ut ur bolaget
genom att en borgendrsgrupp med hdgre prioritet dn aktiedgaren rostar mot

rekonstruktionsplanen.

Slutligen diskuterar fakultetsndmnden hur rdstningsforfarandet bor ga till.
Fakultetsndmnden konstaterar i denna del att direktivforslaget foreskriver att
minst en grupp som paverkas av planen ska ha rdstat for den for att det ska
bli teoretiskt mdjligt att genomfora ett klassoverskridande tvingsackord.
Problemet med en sédan reglering dr att det inte finns angivet hur stor eller
liten en s&dan grupp kan vara. Det innebdr i teorin att en borgenarsgrupp kan
bestd av en enda borgendr. Till svar pd den problematiken anger
fakultetsnimnden att Sverige inte bor folja direktivforslaget pd den punkten
utan foreskriva att en majoritet av grupperna (notera att detta inte innebér en
majoritet av borgenérerna) ska rosta for rekonstruktionsplanen for att det ska

bli aktuellt att genomfora ett klassoverskridande tvangsackord.!?’

I sin helhet tillstyrker juridiska fakulteten vid Uppsala universitet det forslag
kommissionen ldmnat och att forslaget i sin helhet bor implementeras i den
nuvarande FrekL och inte i form av en ny lag. Férdndring av FrekL bor ske i
forsta hand da fakultetsndamnden anser det olyckligt att tvd system med

samma dndamal (att rekonstruera ett en verksamhet) existerar parallellt.!?®

126 Mller. Remissyttrande Uppsala universitet s. 10. Jfr dock Kommissionens yttrande
kring okad forutsebarhet vid gransoverskridande transaktioner, avsnitt 3.2.

127 Méller. Remissyttrande Uppsala universitet s. 17.

128 Ibid s. 25.
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Till det vill jag for egen del tilldgga problemet i att tvd sddana system existerar
parallellt for det fall rekvisitet “sannolikhet for insolvens”, se art. 4
insolvensdirektivet, av lagstiftaren tolkas s att tillgang till ett
rekonstruktionsforfarande i ett tidigt skede, nédr sannolikheten for ett lyckat
forfarande &r storre, innebér storre eftergifter for gédldendren dn det nuvarande

forfarande 1 FrekL.

3.5.4 Riksbankens remissyttrande

Aven Riksbanken ir i stort positiv till initiativet till en mer harmoniserad
insolvensritt pd den inre marknaden. Till skillnad frdn Skatteverket och
Uppsala universitet kommenterar inte Riksbanken direktivets innehéll i detal;
utan konstaterar att tydliga, harmoniserade och forutsdgbara insolvensregler
ar av vikt for att for att villigheten for banker att bidra med finansiering till
foretag i medlemsstaterna. Detta menar Riksbanken kommer leda till

betydligt mer jimlika konkurrensférhéllanden pé den inre marknaden.

Riksbanken poéngterar dock vikten av att kommissionens direktivforslag
innehaller regler som &r sé pass flexibla att de fungerar vdl med svensk ritt i
ovrigt. Samtidigt menar man att reglerna méste stélla tillrackliga krav pa
medlemsstaterna for att ovan ndmnda fOrutsebarhet ska finnas tydlig for
foretag som Onskar gora affirer Over nationsgranser pad den inre

marknaden.!'?°

Den argumentationslinjen sétter enligt mig fingret pd den svérighet
kommissionen stir infor nér det géller att utforma ett direktiv som politiskt
kan accepteras bland medlemsstaterna, med hjilp av mojligheten att utfarda
ett minimumharmoniseringsdirektiv, samtidigt som reglerna inte fir vara sa
flexibla att risken att stora skillnader mellan medlemsstaterna kvarstar déarfor

att de alternativa kriterier som finns i direktivet riskerar ge slutprodukter med

129 Riksbanken, Remissyttrande om EU-direktiv om vissa insolvensfragor. Dnr 2016-
00917. s. 1.
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vitt skilda resultat trots att medlemsstaternas lagstiftning emanerar frn

samma direktiv.

3.5.5 Advokatsamfundets remissvar

Advokatsamfundet inleder sitt remissvar'’® med att poédngtera att
direktivforslagets syfte i huvudsak bygger pa att eliminera de frémsta hindren
pa den inre marknaden till den del de beror pa skillnader i medlemsstaternas

regler for foretagsrekonstruktion.

Avseende omstruktureringsplaner och klassoverskridande tvangsackord
konstaterar Advokatsamfundet att direktivforslaget med svenska 6gon sett ér
langtgdende 1 den del det avser mojligheterna att fa till en bindande
rekonstruktionsplan. Bland annat framhaller Advokatsamfundet det faktum
att eventuella finansieringslosningar i en rekonstruktionsplan blir bindande
for parterna. Detta &r en foljd av att rekonstruktionsplaner ges bindande
verkan i sin helhet i direktivforslaget (och direktivet). Jamfor detta med, som
tidigare konstaterat, det faktum att endast det offentliga ackordet blir

bindande som en f6ljd av ett svenskt rekonstruktionsforfarande.

Advokatsamfundet  gir  vidare och  diskuterar de  priméra
borgendrsskyddsreglerna som finns i direktivforslaget. Bland annat tar
Advokatsamfundet upp det test som ska genomforas for att sdkerstilla att en
rekonstruktionsplan kan antas motsvara borgenirernas bista intresse, samt
regeln om absolut prioritet. Om dessa regler yttrar Advokatsamfundet endast
att man stiller sig bakom forslaget med motiveringen att 6kad harmonisering
i denna del kommer leda till att ett av syftena med direktivet, att motverka

hinder mot fri rorlighet och kapital, frémjas.

Sammanfattningsvis anser Advokatsamfundet att direktivet dr vilkommet

déarfor att direktivet medfor mer kraftfulla verktyg att ta till for att oka

130 Advokatsamfundets remissvar R-2016/2467 om Europeiska kommissionens forslag till
Europaparlamentet och radets direktiv om foretagsrekonstruktion och en andra chans for
foretagare (2016) s. 1.
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mdjligheterna for en rekonstruktion att lyckas och ddrmed, om én for stunden,

forhindra en konkurs och den vardeforstdring som foljer av en sadan.
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4 Klassoverskridande tvangsackord

4.1 Rekonstruktionsplanen enligt

forinsolvensdirektivet

Till skillnad frdn vad som finns fOreskrivet i svensk rétt rérande
rekonstruktionsplanens innehall finns i1 forinsolvensdirektivet faststéllt vad
rekonstruktionsplanen ska innehélla.!3! Forinsolvensdirektivet stéller i denna
del upp ett ska-krav. Det innebér att vi pa denna fronten kommer se en
fordndring av rittslaget avseende rekonstruktionsplaner i framtiden.!3? Det
som foreskrivs i art. 8 utgér minimumnormer. Det innebdr att det kommer
vara mojligt for lagstiftaren att i ytterligare detalj foreskriva vad

rekonstruktionsplanen ska innehélla.!3?

Rekonstruktionsplanen ska vara
mycket detaljerad och innehdlla bland annat information om géldenérens
identitet, skulder vid tidpunkten for inlamning av rekonstruktionsplanen och
en redogorelse over gildendrens ekonomiska situation.!’* Dessutom ska
rekonstruktionsplanen innehélla alla foreslagna rekonstruktionsatgérder. I det
ingar eventuella forslag till ackord. Det ska alltsa framga vilka borgenérer

som berdrs av rekonstruktionsplanen och hur de kan komma att beroras.

4.2 Antagande av rekonstruktionsplanen.

Antagningsforfarandet bestdr i huvudsak av att gédldendren ldgger fram sin
rekonstruktionsplan for beroérda parter. Med berdrda parter avses i detta fall
de wvars intresse direkt pédverkas av ett eventuellt antagande av
rekonstruktionsplanen.!® Det aligger medlemsstaterna att garantera att

berdrda parter har ritt att rosta om antagandet av rekonstruktionsplanen. De

31 Jfr avsnitt 3.1.2. ovan.

132 Qe art. 8(1) forinsolvensdirektivet.

133 Se i detta avseende skil 42, forinsolvensdirektivet.

134 T detta kan rekonstruktionsplanen nirmast jimforas med ackordsbouppteckningen i
FrekL.

135 Jfr skil 43, forinsolvensdirektivet. Se ocksa art. 9.
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parter som inte berdrs av rekonstruktionsplanen ska inte ha rétt att rosta om
rekonstruktionsplanen.'*¢ Vidare ska medlemsstaterna sékerstilla att berorda
parter behandla i separata klasser som aterspeglar de intressen en viss grupp

av borgendrer har.!3” Detta kommer behandlas mer utforligt nedan.

4.2.1 Klassbildning

Direktivet innehéller vissa minimumbestdmmelser for hur klassbildningen
ska ske. I forslaget till ett nytt direktiv som kommissionen presenterade 2016
definierades klassbildning i art. 2 pa foljande sétt: “Gruppering av berorda
borgendrer och andelsinnehavare i en omstruktureringsplan pd ett sdtt som
dterspeglar de berdrda fordringarnas och intressenas rdttigheter och
senioritet, med beaktande av mdjliga befintliga formdnsrdtter, pantrditter
eller avtal mellan borgendrer, och deras behandling enligt
omstruktureringsplanen.” Den definitionen finns inte kvar i den slutliga
direktivtexten. I det slutliga direktivet saknas helt en definition av begreppet
klassbildning. Vidgledning ges istdllet av preambel 44 dér det forklaras att
utgdngspunkten for klassbildning ar att likartade réttigheter ska behandlas
lika och att en rekonstruktionsplan ska antas utan att det parter som omfattas
av rekonstruktionsplanen otillborligen skadas. For att sédkerstilla sadan
likabehandling ska borgenérerna behandlas i olika klasser. Kriterierna for
klassbildning ska behandlas pé nationell niva.!3® Klassbildning innebér enligt
direktivet att borgenirer behandlas utifran deras rittigheter och fordringarnas
och intressenas rang. [ enlighet med direktivets karaktir som
minimumdirektiv finns mojlighet for medlemsstaterna att endast foreskriva
ett system med tva klasser dér borgenirer delas in efter huruvida de har en

prioriterad fordran eller oprioriterad fordran.!

136 Se art. 9(2) forinsolvensdirektivet.

137 Se art. 9(4) forinsolvensdirektivet.

138 Skiil 44, forinsolvensdirektivet.

139 A.a. En sidan ordning kan jémfGras med det system 3 kap. FrekL foreskriver, se avsnitt
3.2 ovan.
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Som bakgrund till det som skrivits ovan kan sdgas att EU tidigare inte funnit
det meningsfullt att soka infora ett insolvensforfarande med total universalitet
i unionen.!* Anledningen &r att insolvensritten skiljer sig for vitt at i de olika
medlemsstaterna. Framforallt dr det forménsréttssystemen i de olika
medlemsstaterna som skiljer sig &t pa ett sdtt som hindrar en totalt
harmoniserad insolvensritt. I en rapport frdn 2016 déir forskare fran alla
medlemsstater inklusive Norge och USA konstateras att det finns stora
skillnader i1 hur borgendrer med sdrskild formansritt och allmidn forménsritt
behandlas i de olika medlemsstaterna.!*! Framforallt menar forfattarna av
rapporten att en grav distinktion finns mellan den nordeuropeisk
insolvensritten och den sydeuropeiska insolvensrétten nédr det kommer till att
bedoma hur stark en fordran med sérskild forménsritt dr i forhallande till en
fordran med allméin forménsritt.!*? Enligt forfattarna bedoms en fordran med
sdkerhet ha hogre prioritet i de nordeuropeiska linderna &n 1 de
sydeuropeiska.!*? Avseende de medlemsstater som tidigare tillhort ostblocket
tenderar dessa att hamna i1 det forsta ldgret med de nordeuropeiska
linderna.'** Forfattarna medger dock att detta &r en grav generalisering av
rddande forhdllande men att det trots allt ger en fingervisning Over de
skillnader som finns mellan de olika medlemsstaterna och det kan enligt min
mening ocksd ge en fingervisning over till vilken grad harmonisering av
rekonstruktionslagstiftning kan ske med tanke pd att forinsolvensdirektivet
ger lagstiftaren stora mojligheter att anpassa direktivets artiklar utifrén
nationell rétt. Det kan 1 sin tur medfora skillnader i hur borgenirer med
liknande sikerheter kan komma att behandlas olika vid ett klassoverskridande

tvngsackord 1 olika medlemsstater.

140 Qe skil 22 i insolvensforordningen.

141 Study on a new approach to business failure and insolvency: Comparative legal analysis
of the Member States’ relevant provisions and practices.

2 Aa.s. 114,

143 Med nordeuropeiska linder avses de anglosaxiska och germanska léinderna (till dessa
riknas de nordiska ldnderna). Med sydeuropeiska avses de ”latinska” ldnderna. Se Study on
a new approach to business failure and insolvency: Comparative legal analysis of the
Member States’ relevant provisions and practices s. 114.

144 Tbid.
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4.2.2 Borgenarer med dubbla intressen

Forinsolvensdirektivets system bygger i stora drag pa att en klassindelning av
borgendrer bittre ska tillgodose de olika intressen som borgenirskollektivet
kan ha. Denna klassindelning ska darfor bidra till att en rekonstruktionsplan

antas genom att 6ka sannolikheten for att den antas.

Direktivet innehaller {4 regler som direkt beror klassindelningen. I syfte att
sakerstdlla att réttigheter som é&r likartade ocksd behandlas lika bor
klassindelning ske.!*> EU definierar klassbildning som >gruppering av
berdérda parter i syfte att anta en plan pa ett sitt som aterspeglar deras
rittigheter och fordringarnas och intressenas rang”.'*¢ Dessutom ska
medlemsstaterna ha mojlighet att inrétta ett system med fler dn tvé klasser,
dér inbegripet olika klasser av borgendrer med sdkerhet, borgendrer utan

sékerhet och klasser av borgenérer med efterstillda fordringar.!4’

I art. 9(4) ndmns det att klassindelning ska ske pé verifierbara grunder, det
vill sdga de intressen som styr klassindelningen ska vara. Dessutom ska
klassindelningen som ovan ndmnt ha som resultat att prioriterade och
oprioriterade borgenédrer placeras i olika grupper.!*® T skilen till
forinsolvensdirektivet anges att medlemsstaterna bor kunna lagstifta om att
en prioriterad fordran dér fordran dr storre dn sdkerheten delas upp baserat pa
en virdering av den i fallet aktuella sdkerhetsritten.!*® Virderingen far stor
betydelse for den enskilda borgendrens mojlighet att fa ta del av ett eventuellt
rekonstruktionsoverskott.!>®  En  annan konsekvens kommer efter
forinsolvensdirektivets inforlivande sannolikt att vara att den borgendr som
har en fordran som delas upp kommer ha rostrétt 1 tva olika klasser, till

skillnad frén hur systemet ser ut i Sverige idag. Detta har behandlats av

145 Qe skil 44 forinsolvensdirektivet.

146 Ibid.

147 Jfr 1 detta avseende nedan redogorelse for klassindelning enligt tysk riltt.
148 Se avsnitt 4.2.1 ovan, jfr skil 44.

149 Qe skil 44 till forinsolvensdirektivet. Jfr ocksé FrekL 3 kap. 8§.

150 Se avsnitten om borgenirsskydd nedan.
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professor Nicolaes Tollenaar som menar att det ur likhetssynpunkt é&r
onskvirt med ett system dér en sddan borgenér rostar for sin osdkrade del i en

klass och for sin sikrade del i en annan klass.!>!

Jag dr beredd att hdlla med Tollenaar i denna fraga. Det vore orimligt att en
borgendr i en sddan situation enbart skulle ha rostrétt i en kategori, vare sig
det &r i en grupp av borgenérer med prioriterade fordringar eller en grupp med

oprioriterade fordringar.!>?

Ett annat problem med en sddan ordning ir ett det enligt Tollenaar riskerar
att leda till ett onaturligt agerande vid rostning om rekonstruktionsplanen fran
de borgendrer som inte till fullo har sdkerhet for hela fordran. Den
huvudsakliga anledningen &r att borgenédren kan ténkas rdsta utifran sitt
intresse i den del fordran saknar sékerhet i den grupp dér fordran med sékerhet
redan ar skyddad.!>® Det vill séiga, intresset sammanfaller dé inte lingre med

andra borgendrers intresse i samma grupp.

4.3 Borgenéarsskydd vid tvangsackord.

4.3.1 Borgendrers bdsta intresse.

Testet om borgendrers bidsta intresse kan sdgas utgora det mest basala
borgenérsskyddet vid det fall det finns borgenérer som inte samtycker till den
rekonstruktionsplan som lagts fram av géldenédren. En rekonstruktionsplan
som inte kan antas enligt art. 9 ska enligt art. 10(2)(d) klara ett test om

borgendrers bésta intresse for att kunna faststillas.

Definitionen av testet aterfinns i art. 2(1)(6). Enligt direktivet dr testet uppfyllt

nidr “det faststdlls att ingen borgendr som inte samtycker till

151 Tollenaar (2019) s. 94.

152 Jfr vad som ovan &r skrivet om det svenska borgenérsperspektivet. Likhetshinsyn ska
rada i processen.

153 Tollenaar (2019) s. 93.
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rekonstruktionsplanen  skulle fi4 en  sdmre  stillning  enligt
rekonstruktionsplanen &n borgenédren hade fatt vid ett konkursforfarande
enligt nationell rétt.!>* Alternativt ska medlemsstaterna kunna vélja att
anvianda den “nist bista alternativa scenariot om rekonstruktionsplanen inte
faststilldes”. Testet i sig kommer fran amerikansk ritt'>> dir en liknande
formulering finns i Chapter 11. Framforallt kan den andra delen av testet valla
problem vid tillampning i domstol. Rédtten ska enligt art. 14 i detta fall viardera
vad som sker med géldendren om rekonstruktionsplanen inte faststdllts. Det
ar givetvis ingen ldtt beddmning att gora. Ett rimligt antagande é&r att
géldendren forr eller senare forsétts i konkurs och att den skiljaktiga
borgenédren 1 s fall far utdelning enligt forsta alternativet i BIT enligt

rekonstruktionsplanen.

Det kan inte utldsas ur direktivet hur domstolen ska virdera verksamheten for
att kunna faststdlla vilken utdelning borgeniren i ett sddant fall skulle ha rétt

till.

4.3.2 Skyddsregler vid tvdngsackord.

Som ndmnt i avsnittet ovan utgor testet om borgendrers bésta intresse ett
grundliggande krav som rekonstruktionsplanen ska kunna leverera till
borgenérer som inte samtycker till faststidllandet av en rekonstruktionsplan.

De regler som foOrinsolvensdirektivet presenterar ska gdlla vid
klassoverskridande tvangsackord, faststiller den prioritetsordning enligt

vilket ett eventuellt rekonstruktionsoverskott ska fordelas.

Direktivet presenterar tva huvudsakliga metoder for att sékerstélla att
prioriterade borgenidrers intressen skyddas vid ett klassoverskridande
tvangsackord. I art. 11(1)(c) presenteras det som kallats for regeln om relativ

prioritet, 1 det foljande RPR. I kort innebér regeln att medlemsstaterna ska

154 Jfr den diskussion som forts av Lindskog och som refereras ovan. En konflikt malas upp
mellan dgare och borgenér kring vem som ska sté for finansieringen av rekonstruktionen.
155 Se 11 U.S.C. § 1129(a)(7)(ii). Jfr SOU 2010:2.
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kunna skydda en klass av tvéngsackordet berdrda borgendrer som ej
samtycker genom att de behandlas atminstone lika gynnsamt som andra
klasser med samma rang och mer gynnsamt &n klasser med ldgre rang.!>® T
verkligheten innebdr det en borgenirsklass som inte samtycker till en
rekonstruktionsplan inte till fullo (eller storsta mojliga man) tillgodoses for

vérdet pé sina fordringar. For att ge ett exempel pa hur det kan se ut kan man

tanka sig foljande forhdllande exempel:

Borgendrsgrupp A har fordringar med sdkerhet. Borgendrsgrupp B har
oprioriterade fordringar och grupp C utgdrs av aktiedgare, som alltsd vid
konkurs har ritt till utdelning fOrst efter alla borgendrer fatt betalt.
Borgendrsgrupp A har sammanlagt fordringar pd 100 miljoner SEK. Om
borgenédrerna i grupp A enligt rekonstruktionsplanen sammanlagt skulle
erhalla 70 miljoner kronor av sitt ursprungliga krav pad 100 miljoner kronor
skulle de enligt regeln om relativ prioritet behandlas béttre dn aktiedgarna om
dessa erhéller en summa mindre dn 70 miljoner oavsett hur stor andel av det
satsade kapitalet aktiedgarna sdkrar genom rekonstruktionen. Exemplet ar
forenklat och syftar hér bara till att ge kontext till den diskussion kring art.
11(1)(c) som fors i kommande avsnitt. Ett utforligare exempel presenteras i

4.5.1.1 dér hansyn ocksa tas till testet om borgendrers bésta intresse.

Iart. 11(2) finns en mojlighet for medlemsstaterna att vilja en alternativ regel
till regeln om relativ prioritet. Regeln kriver att en prioriterad borgenérsgrupp
som inte samtycker till en rekonstruktionsplan ska fa betalt till fullo for det
samlade vérdet av gruppens fordringar om en klass borgendrer med lagre rang

far utdelning eller behéller ndgot intresse.!>’

Enligt ovan modell skulle det
innebdra att borgendrerna i A skulle erhdlla full betalning 4 100 miljoner SEK

om sa aktiedgarna skulle erhalla en enda krona av sitt satsade kapital.

156 Skil 55 forinsolvensdirektivet.
157 Tbid.

61



4.4 RPR som skyddsregel.

Regeln om relativ prioritet fanns inte med i det direktivforslag som lades 2016
utan har kommit till i efterhand. Ar 2018 presenterades en rapport skriven pa
uppdrag av Kommissionen. I rapporten argumenteras det for att ett alternativ
regeln om absolut prioritet ska inforas i1 direktivet. Det som foreslds dr den
relativa prioritetsregeln. Forfattarna till rapporten gor géllande att en relativ
prioritetsregel dr att foredra framfor den amerikanskinspirerade absoluta
prioritetsregeln. Argumentet bakom bygger pé att den absoluta
prioritetsregeln riskerar forhindra effektiva rekonstruktionsforfaranden
darfor att misstyckande borgenérer enligt denna regel ska fé betalt till fullo
innan l4gre rankade borgendrer far betalt. Konsekvensen av en sddan ordning
ar enligt fOrfattarna att den borgendr som misstycker till en
rekonstruktionsplan ’beldnas” om sagda borgendr gor beddmningen att lagre
rankade borgendrer kommer ge planen tillrdckligt stod for att planen ska ga

158 Givetvis kan man tdnka sig en situation dér borgenérer i samma

igenom.
klasser tdnker likadant, wvilket 1 sin tur minskar chansen att

rekonstruktionsplanen kan antas.

Forfattarna anser att detta &r ett mer realistiskt alternativ till regeln om absolut
prioritet som skyddar borgendrer som misstycker utan att det skapas
incitament for den samlade skaran borgendrer att rosta ned

rekonstruktionsplanen for att fa en chans att & full utdelning.!>

Inforandet av denna relativa prioritetsregel har blivit hart kritiserad och
uppmaningar till kommissionen att ta bort regeln ur direktivet har
presenterats. Tre forskare aktiva vid Amsterdams universitet publicerade 1
maj 2019 en artikel i vilken de kritiserar inforandet av en relativ

prioritetsregel hért.!®® Inledningsvis skriver de att EU med inférandet av RPR

158 Staghellini m.fl. (2018) s. 46 https://www.codire.eu/wp-

content/uploads/2018/1 1/Stanghellini-Mokal-Paulus-Tirado-Best-practices-in-European-
restructuring.-Contractualised-distress-resolution-in-the-shadow-of-the-law-2018-1.pdf
159 Tbid.

160 De Weijs m.fl. (2019).
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1 direktivet riskerar riva upp det borgenarsskydd gentemot aktiedgare som de
menar att APR innebdr. Den relativa prioritetsregeln riskerar enligt
forfattarna leda till att borgenérer forlorar sin fordran mot gédldenérsbolaget
samtidigt som dgarna far behélla sitt satsade kapital.!®! Med andra ord
snedvrids den prioritetsordning som normalt géller med risken att
kreditmarknaden forsvagas pé grund av att forutsebarheten for vad som sker
vid en rekonstruktion forsvinner.!6? T artikeln presenteras EU:s forklaring till
skiftet fran APR som huvudregel'®? i direktivet, till RPR som huvudregel. I
direktivforslaget skriver EU:!%4

"The cross-class cram-down mechanism was new to a number of Member
States and raised some concerns. Two aspects, in particular, were
problematic for a considerable number of Member States:

(...) The proposal introduced an absolute priority rule according to which a
dissenting class of creditors must be satisfied in full if a more junior class

could receive any distribution or keep any interest under the plan.

” The second problem has been addressed in the compromise text by
providing an alternative option for Member States to introduce a different
benchmark - a 'relative priority rule’ - to protect dissenting creditor classes
when using a cross-class cram-down mechanism. This option requires that
dissenting voting classes are treated at least as favourably as any other class
of the same rank, if the normal ranking of liquidation priorities under
national law were applied, and more favourably than any junior class. This

)

provides Member States with more flexibility in implementing this rule.’

161 Jfr diskussion i SOU 2010:72 om den omvinda forménsrittsordningen och ovan
diskussion om innebdrden av art. 11(1)(c) i direktiv 2019/1023.

162 Becker, (2019).

163 Till synes har EU RPR blivit huvudregel med hinsyn till att regeln tar plats i art. 11(1)(c)
och att APR tillimpas som ett avsteg fran EU RPR enligt art. 11(2).

164 Proposal for a Directive of the European Parliament and of the Council on preventive
restructuring frameworks, second chance and measures to increase the efficiency of
restructuring, insolvency and discharge procedures and amending Directive 2012/30/EU.
Doc. 12536/18. 2016/0359(COD) s. 5 £.
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Forklaringen till inforandet av en relativ prioritetsregel blir ndgot marklig.
Som beskrivet 1 direktivforslaget dr systemet med klassoverskridande
tvingsackord nytt for manga medlemsstater. EU beskriver detta som en grund
for att APR ska slopas som huvudregel till formén for RPR. Samtidigt ar
tanken bakom APR, att skydda borgendrer mot ett klassoverskridande
tvingsackord som innebdr ett avsteg fran den konkursmadssiga
formansrattsordningen. Den i insolvensritten grundlidggande principen att
borgenérer fir utdelning ur ett konkursbo enligt en formansrattsordning torde
inte vara sd& frammande for EU:s medlemsstater att en alternativ
prioritetsregel (som dessutom avviker frdn denna grundliggande

insolvensrittsliga princip) borde vara pakallad.!®

4.4.1 RPR, ett misstag?

Som kritik mot APR som huvudregel har professor Stefan Madaus i en
rapport frdn European Law Institute lyft att tillimpning av APR pa ett
otillborligt sétt riskerar gynna borgenirer. Madaus citerar professor Douglas
G Baird och pépekar att den strikta absoluta prioritetsregeln riskerar stinga
ute 14gt rankade borgendrer och aktiedgare genom att hogre rankade
borgenédrer som misstycker ska ha betalt till fullo forst innan ett eventuellt
virde kan fordelas nedét.!'®® Detta menar Madaus Okar risken att
rekonstruktionen misslyckas helt enkelt darfor att det blir svart att bygga en
héllbar finansieringsmodell nir borgenérer som inte samtycker ska ha betalt
innan rekonstruktionsplanen kan verkstéllas.!” Det behover dock inte
nddvéndigtvis vara pa det séttet. Med tanke pd att APR (och RPR) endast
tillimpas for det fall borgendrer misstycker till en rekonstruktionsplan ska
utgdngspunkten givetvis vara att konsensusbaserade rekonstruktionsplaner

ska gynnas. APR kan ha en roll att spela i en sddan process. For det faktum

165]fr, De Weijs m.fl. s. 11.

166 Madaus m.fl. (2018) s. 334.

167 Jfr Uppsala universitets remissvar. Remissvarets kritik mot APR bygger pa risken att
borgendrer kan tvinga ut aktiedgare genom en “hold-out”. Det fungerar genom att
borgenidrerna utnyttjar den strikta prioritetsordningen i APR for att potentiellt tilltvinga” ett
agarskifte. Det kan givetvis ocksa paverka oprioriterade borgenérers som har stort intresse i
att foretagets drift fortsétter. Det kan rora sig om ex. leverantorer till gdldendrsforetaget.
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APR ska tillimpas maste en virdering av géldendrsforetaget goras. En sddan
vérdering kan tinkas bli omtvistad vilket innebér en ld&ngdragen process som
dessutom riskerar att bli mycket dyr. Enligt ett sddant resonemang lyfts APR
upp som ett ’straff” for det fall en konsensusbaserad plan inte kan komma till
stdnd.!®® Ett sddant scenario talar i min mening emot att ett “"Hold-Out”
scenario kan komma for handen. Det &r svart att se hur det skulle kunna ligga
1 en borgendrs intresse att blockera en rekonstruktionsplan for att antingen
tilltvinga sig ett dgarskifte eller soka utnyttja APR for att fa full betalning for

sin fordran.

Det har lyfts att inforandet av RPR i direktivet i stort bygger pa ett
missforstand av vad RPR dr och vad den RPR som diskuterats i amerikansk
ritt innebdr.'® D.G Baird har diskuterat betydelsen av APR och RPR i
amerikansk rdtt. Det bor noteras att Bairds utgédngspunkt &r att APR som
huvudregel for bestimmandet av prioritetsordning vid foretagsrekonstruktion
pa grund av att forhandlingar om en rekonstruktionsplan bygger pa en rittslig
vérdering av tillgdngarna i gédldenirsforetaget snarare &n det pris till vilket
tillgdngarna hade bjudits ut vid en forsédljning av géldenirens tillgdngar som

foljd av en konkurs.!7

Ytterligare en del av den kritik som riktats mot RPR idr att resultatet av
tillimpning av RPR helt enkelt dr osédkert och riskerar att leda till
slumpmassiga resultat.!”! Huvudskilet till detta ar att RPR innebér en helt ny
ordning som inte tillimpats ndgonstans tidigare och dir det dessutom, som
tidigare ndmnt, dr omdiskuterat vad regeln innebér i praktiken. Madaus
medger i ett debattinldgg att detta forvisso &r sant och att effekten av RPR

inte diskuterats i ndgon storre omfattning pa akademisk niva.!”?

168 For resonemang i en liknande riktning, se Seymour och Schwarcz, (2020) s. 16
169 Jfr, De Weijs m.fl. (2019) s. 11.

170 Baird, (2017).

171 De Weijs mfl. s. 18. Se iven tillimpningsexempel under 4.5.1.

172 Madaus, (2020) s. 1
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4.5 Samverkan mellan RPR och BIT

Som ndmnt ovan gér det inte att analysera regeln om absolut prioritet och
regeln om relativ prioritet utan att sétta det i kontext mot vilken situation de
tilldmpas i. En ordning med en RPR och BIT framstér néstan som en teoretisk
kompromiss vid tillimpning. Genom att borgenérer som inte samtycker till
rekonstruktionsplanen atminstone “’sikerstills” vad de fatt ut vid en konkurs
efter tillimpning av BIT ska det anses acceptabelt att dessa borgenérer inte
far betalt enligt ordinarie prioriteringsregler néir rekonstruktionsdverskottet
ska delas ut. Madaus poédngterar 1 detta avseende att alla
rekonstruktionsplaner innebdr en satsning pd att géldendrsforetaget i
framtiden generar avkastning.!”® For att rekonstruktionen ska bli lyckosam ar
det rimligt att anta att alla berérda parter maste samarbeta for att uppna
l6nsamhet i géldenarsforetaget och dérmed maximera
rekonstruktionsdverskottet. Ur det avseendet menar Madaus att det ar réttvist
att kunna fordela rekonstruktionsdverskottet pé ett sétt sd att det samarbete
som legat till grund for den lyckosamma rekonstruktionen &ven kommer liagre

rankade parter till godo.

Jag héller till viss del med Madaus om att det synes rittvist att dven lagre
rankade borgenidrer och édgare fir del i rekonstruktionsoverskottet om de
bidragit till att rekonstruktionen lyckats. Ett problem dr dock det faktum att
det inte finns ndgon tydlig ordning for hur exakt véirde ska fordelas enligt
kombinationen BIT/RPR. Istdllet for ett vérderingstillfille (som enligt
Schwarcz och Seymour var tillrickligt for att skapa incitament for
konsensusbaserade planer!'’#) bjuder tillimpning av BIT/RPR pa tvd moment,
dels den vérdering som ska goras enligt BIT och dels en vérdering av
rekonstruktionsoverskottet som ska fordelas utefter en inte helt tydlig
ordning. Ur den aspekten gar det alltsd att argumentera for att &ven RPR

erbjuder incitament for konsensusbaserade rekonstruktionsplaner.!”®

173 Madaus (2020) s. 3
174 Jfr Seymour och Schwarcz (2020) s. 16
175 Jfr Madaus (2020) s. 7
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4.5.1 Exempel pa tillimpning av EU BIT och EU RPR
Exempel 1

EU BIT och EU RPR fungerar pa foljande sétt. Gdldendrsforetaget A ansoker
om att genomgd foretagsrekonstruktion. Domstolen gér bedomningen att
bolaget vid konkurs &r vért X. Borgendrsgrupp 1 har prioriterade fordringar
(Y) till en summa X>Y. Borgenirsgrupp 2 har oprioriterade fordringar (Z) till
en summa Z>X-Y. | exemplet innebdr det att en tillimpning av BIT maste ge
en rekonstruktionsplan dér borgendrsgrupp 1 far full teckning for sina
fordringar. Borgenidrsgrupp 2 maste dela pd det som finns kvar. Om vi antar
att det resterande vérdet T utgor 20% av Z maste alltsé rekonstruktionsplanen

garantera utbetalning om minst 20% till de oprioriterade borgenérerna.

Nu tillimpar domstolen reglerna om klassoverskridande tvingsackord och
faststidller en rekonstruktionsplan med ett ackord som innebdr att
borgendrsgrupp 2 far 20% av virdet pa sina fordringar i ackordlikvid. En
sadan plan &r i enlighet minimikravet som EU BIT stéller upp. Lt nu sdga att
detta skapar vdrde 1 A och att tillgingarna Okar under
rekonstruktionsforfarandet. Utan prioriteringsreglerna i art. 11(1)(C) och art.
11(2) hade detta Overskottet tillfallit dgarna. Diremot dr tanken att
borgenérerna, som accepterat skuldnedskrivning, ocksé ska skyddas i ett

sddant scenario.

Vid tillimpning av EU RPR hade man da kunnat ténka sig att dverskottet
fordelas mellan borgenirsgrupp 2 och figarna. Aven om det hade varit méjligt
for borgenidrerna att fa tickning for 90% av sina fordringar (under APR
exempelvis, en hogre klass mdste fd betalt till fullo innan en ldgre rankad
klass erhdller betalning) ar det enligt RPR acceptabelt att fordela verskottet
sa att borgendrerna far tickning for 60% av sina fordringar och att resterande
belopp tillfaller 4garna sa linge 60% av Z ir storre dn beloppet dgarna far ut

1 rekonstruktionen.
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Exempel 2

I detta exempel kommer det exempel som presenterades i 4.3.2 utvecklas.

Forutsittningarna kommer vara de samma som i exempel 1. Den totala
summan av fordringarna avseende borgenérsgrupp 1 understiger det virde
domstolen bedomer géldendrsforetaget A har i en konkurs. Skillnaden i detta
exempel dr att de sékerheter som finns for fordringarna tillhérande grupp 1
nu understiger summan av fordringarna. Som vi sett ovan leder det till att en
uppdelning av fordran gérs. Om vi antar att 70% av fordringarnas virde har
tackning i sdkerheter kommer resterande 30% behandlas som en oprioriterade
fordran i grupp 2. Under vidare antagande har borgenérsgrupp 2 rostat for
planen. I grupp 2 har erforderlig majoritet uppnétts trots att samtliga
borgenérer som ocksé har rostritt i grupp 1 rostat emot planen. I detta fall &r
det inte helt tydligt vad som hdnder med deras fordringar. Baserat pa
direktivets uppbyggnad (BIT tillimpas pa samtliga fall dar enskilda
borgendrer inte samtycker till ett antagande av en given rekonstruktionsplan)
och Tollenaars resonemang kring likhetshdnsyn mellan borgenédrerna méste
BIT é&terigen tillimpas pa dessa borgendrer i den del deras fordringar &r
oprioriterade. Trots att dessa oprioriterade fordringar hianfor sig till en klass
av prioriterade borgenérer torde det ur likhetssynpunkt var ohéllbart om de
behandlades annorlunda &n Ovriga oprioriterade fordringar vars

fordringsdgare inte samtycker till rekonstruktionsplanen.

Nasta frdga dr vad som hinder med rekonstruktionsdverskottet i forevarande
situation. Direktivet ger inget tydligt svar pa frdgan och skyddsreglerna blir
betydligt mer svartillimpade 1 detta fall. Om tanken bakom EU RPR bygger
pa réttvisa och mgjligheten att kunna belona borgenarer som samarbetar torde
dessa borgendrer fi hélla tillgodo med den utdelning de far enligt BIT, det
vill sdga inte erhélla del av ett eventuellt rekonstruktionsoverskott. Ett sddant
resultat torde vara rimligt utifrdn det faktum att klassindelningen bygger pa

att borgendrer med liknande intressen ska behandlas enhetligt. Om en
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majoritet av borgendrerna rostat for planen fir det antas att

rekonstruktionsplanen ligger i borgenirsklassens intresse.

Analys av exempel 1 och 2

Det forsta exemplet illustrerar de svarigheter en tillimpning av RPR kan
medfora. Vid tillimpning av RPR gér det att forestilla sig en rad olika utfall
som skulle vara i linje med RPR. Exemplet illustrerar hur dgarna kan belonas
for sina uppoffringar i rekonstruktionsarbetet, samtidigt som borgenirsgrupp
2 erhaller en storre utbetalning dn vad som hade varit fallet vid konkurs.
Borgenirsgrupp 2 ér alltsd garanterade dtminstone 20% av fordringarnas
véirde. Problemet dr just att det gir att forestilla sig en rad olika utfall.
Eftersom det inte tydligt framgar av art. 11(1)(c) hur en sadan situation ska
behandlas skapas osdkerhet vid tillimpningen av RPR wvid ett
klassoverskridande tvingsackord. S&dana oklarheter riskerar enligt mig ge
upphov till konflikter i rekonstruktionsforfarandet som i sin tur riskerar leda

till att forfarandet fordyras och forhalas.

I det andra exemplet illustreras de svarigheter som uppstar vid det fall en
borgenédr med sikerhet inte har tickning for hela sin fordran. Exemplet visar
hur svartillimpliga borgenérsskyddsreglerna i direktivet i de fall en borgenér
med rostritt i tva klasser utgdr majoritet 1 en klass och minoritet i en annan
klass. I detta fall blir det uppenbart att en intressekonflikt inom gruppen leder

till en stel tillimpning.
Det torde dérfor vara rimligt att borgendrer med fordringar som det delvis

finns sdkerhet for placeras i en egen klass avskiljd frdn 6vriga oprioriterade

borgenirer.
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5 Internationell utblick

5.1 Bakgrund

Med tanke pa forinsolvensdirektivets tydliga koppling till det amerikanska
Kapitel 11 forfarandet forefaller det nddvindigt att dgna ett kapitel av denna
uppsats till att utreda hur rekonstruktionsforfaranden ser ut i andra ldnder.
Framst kommer jag att redogdra for amerikansk rétt, tysk rétt och engelsk rétt.
Metodologisk kommer jag inte i ndgon storre utstrickning gora en
komparation av dessa rittsordningar och deras olika 16sningar pd samma
problem. Detta avsnitt syftar framst till att ge kontext till
forinsolvensdirektivet och komplettera den diskussion som kommer foras
nedan i uppsatsen. Likasa syftar avsnittet till att ge en bild av hur ett framtida
svenskt rekonstruktionsférfarande kan komma att se ut. Jimforelser har gjorts

med utldndska rittsordningar tidigare.!®

5.2 Amerikansk ratt

Motsvarigheten till FRekL i amerikansk rétt dterfinns i Bankruptcy Chapter
11. Det gar med sékerhet att sidga att den amerikanska lagstiftningen fungerat
som inspirationskélla till ny rekonstruktionslagstiftning i flertalet linder,
déribland Sverige. Amerikansk ritt kan med svenska 6gon sitt betraktas som
relativt gidldendrsvinlig. Utgangspunkten &r att gdldendren sjdlv organiserar
och arrangerar rekonstruktionsarbetet utan att en rekonstruktor utses.!”” En
rekonstruktor utses sillan och forekommer framst for de fall det finns skél att
misstdnka oegentligheter i1 géldendrens rekonstruktionsarbete, alternativt for

de fall det ligger i borgenérernas intresse att en rekonstruktor utses.!”8

176 Se ex. Tuula, (2001) och SOU 2010:2 5. 47 f.

177 Jfr 11 U.S.C §1104. Notera att begreppet “trustee” dr synonymt med rekonstruktor.
Begreppet kan verka forvillande och fora tankarna till den common law réttsliga figuren
”Trust”.

178 Se. 11 U.S.C §1104(a)(1) och (2).
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Precis som beskrivits ovan tilldmpas ett klassindelningssystem i amerikansk
ritt. Precis som konstaterats ovan &r det i amerikansk rétt frimst regeln om
absolut prioritet som tillimpas. Regeln om absolut prioritet framgér inte
direkt av lagtexten. Istéllet dr det nodvéndigt att vénda sig till rittspraxis i
denna frdga. I Czyzewski v. Jevic!”® forklarade amerikanska hogsta
domstolen att for det fall en domstol ska avsluta ett rekonstruktionsforfarande
genom ett s kallat ”structured dismissal”!8 far den absoluta prioritetsordning
som annars géller i amerikansk rétt inte sidosidttas. Borgenérer med prioritet
ska alltsa fa utdelning innan ldgre prioriterade borgenérer (och dgare) far

utdelning enligt rekonstruktionsplanen.

5.3 Tysk ritt

I Tyskland regleras rekonstruktionsforfarandet i Insolvenzordnung.’®! 1 friga
om ackord och rekonstruktionsplaner aterfinns det tyska regelverket i lagens
6. Kapitel, Insolvenzplan. Likt amerikansk rétt tillimpas ett system dar
borgendrer delas in 1 grupper utifrdn vilka intressen de har i1
rekonstruktionsforfarandet. Som minimum ska borgendrer delas in i1 4
grupper. Dessa kan exempelvis vara borgendrer med sédkerhet, allmén
forménsritt, efterstillda borgenérer och arbetstagare.!® I planen ska det ocksé
beskrivas hur arbetet med rekonstruktionen ska se ut framdver och hur arbetet
sett ut sedan processen inleddes. Liksom i amerikansk rétt anvinds i tysk rétt
regeln om absolut prioritet som skydd for borgendrer som inte samtycker till
en rekonstruktionsplan. Enligt InsO é&r de tyska kraven péd ett

klassoverskridande tvangsackord'®? uppfyllda om:

179 Czyzewski v. Jevic Holding Corp., 137 S. Ct. 973 (2017) Supreme Court uttalade
foljande om APR: “Quite appropriately, bankruptcy’s most important and famous rule”
och “the cornerstone of reorganization practice and theory”.

130 Structured dismissal kan séigas vara ett sitt att avsluta ett rekonstruktionsforfarande utan
att en rekonstruktionsplan faststillts i domstol. Jfr. Thomson Reuters Westlaw, Expert
Q&A on Structured dismissals and the US Supreme Court’s Decision in Jevic.

181 BGBI, 1994 1 s. 2866 av den 5 oktober 1994. I det foljande InsO.

132 Se InsO 6 kap. §222 (?)

133 I InsO benidmns detta system som Obstruktionsverbot. §§245 InsO. Obstruktionsverbot
betyder bokstavligen hindersforbud.
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1. Borgenédrerna i den klass som inte samtycker till ackordet inte forsatts
1 en sdmre situation efter antagandet av en rekonstruktionsplan &n de
hade varit i om rekonstruktionsplanen inte antagits,'8*

2. Borgendrer i den klass som inte samtycker till ackordet tillgodoses
fullt ut innan klasser med ldgre rankade borgenérer far utdelning,'®>

3. Mer d4n 50% av borgenirsklasserna rostar for att godkénna

rekonstruktionsplanen.

Forst efter att dessa kriterier dr uppfyllda kan domstolen godkénna

rekonstruktionsplanen och rekonstruktionsforfarandet fortskrida.!®¢

5.4 Engelsk ritt

Trots att bade engelsk ritt och amerikansk rétt i grunden bygger pa liknande
rittssystem (common law) skiljer sig rekonstruktionslagstiftningen i England
och USA sig ét. Det engelska regelverket aterfinns i ECA del 26. Denna ér
till skillnad fran det amerikanska Chapter 11 forfarande timligen odetaljerat
och bygger i stort pa praxis frédn domstolar.'®” Tre huvudsakliga steg ingér i
processen att pdborja ett engelskt “scheme of arrangement”.!®® Inledningsvis
diskuteras en plan mellan foretagets foretrddare och dess “members” eller
borgendrer.!8’ Dérefter gors en ansokan till domstol om att ett mote ska kallas
till, sec. 896 ECA. Dirtill skickas ett “explanatory statement” som ska
beskriva den forviantade effekten av den plan som foreslagits, sec. 897
ECA.'" Nista steg i processen ar motet i domstolen. P4 métet ska det

forsokas faststdllas huruvida det finns ett majoritetsstod for planen eller ej. I

184 Jfr EU BIT som diskuterats ovan.

135 Jfr EU RPR ovan.

186 Se §245 InsO.

137 Payne, J (2014) s. 1

138 Ett “scheme of arrangement” ir den brittiska motsvarigheten till foretagsrekonstruktion.
Se Payne, (2014) s. 1 ff.

139 Payne, (2014) s. 18. 1 detta avseende ir en “member” en dgare som finns registrerat i ett
sarskilt register enligt 2006 ars Companies Act.

190 Se ocksd Payne, (2014) s. 18.
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England giller att minst 75% av de rostande borgendrerna i varje klass
godkénner planen, sec. 899 ECA. Till skillnad fran i USA och till skillnad
fran forinsolvensdirektivet innebér det att endast en minoritet i varje klass kan
f4 sina réttigheter inskrénkta. En klass kan alltsa inte patvinga en annan klass
en rekonstruktionsplan om det inte finns tillrackligt stod for planen i den

andra klassen.

Det sista steget i processen dr domstolens stidllningstagande till huruvida
rekonstruktionsplanen kan antas eller ej. Aven om ECA inte innehéller nigra
regler kring vad domstolen ska beakta nir beslut ska fattas om domstolen kan
godkdnna planen eller inte'®! har domstolen tva huvudsakliga problem att ta
stdllning till. For det forsta ska domstolen prova huruvida den har jurisdiktion
och for det andra ska domstolen prova huruvida det dr lampligt for domstolen
att faststélla rekonstruktionsplanen. Under dessa frigestéllningar kommer
ytterligare fridgor som domstolen hanterar for att besluta om
rekonstruktionsplanen kan faststéllas. Den forsta fragan dr om forslaget faller
inom tillimpningsomradet for del 26 av ECA. Den andra frigan géller
huruvida de lagstadgade reglerna f6ljts i forfarandet och den tredje frdgan
bygger pa huruvida planen antagits av en “’intelligent och &drlig man” agerande
utifran hans intressen. Med andra ord stéller det engelska forfarandet hoga
krav pd att rekonstruktionsplanen ska vara rittvis.!®?> Tva av de mest centrala

borgenérsskyddsreglerna i engelsk rétt bygger pd att:

1. Borgenérsklassen var rdttvist representerad av de som deltog i
sammantrddet och att den lagstadgade borgendrsmajoriteten ocksa
agerade 1 god tro.

2. Som tidigare ndmnt, en intelligent och drlig man rimligtvis kan téinkas

acceptera planen.!'??

91 Payne, (2014) s. 69. Se ocksa s. 899(3) ECA
192 Ibid s. 73.
193 Payne, (2014) s. 73 ff.
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Dessa skyddsregler innebér att den engelska domstolen goér en prévning av
huruvida omrdstningen faktiskt uttrycker borgenérsklassens asikt i sin helhet.
Om det finns tvivel att s inte dr fallet kan domstolen vélja att inte faststilla
rekonstruktionsplanen.!** Testet &r alltsa inte ett uttryck for huruvida planen
1 sig dr rimlig utan istéllet stiller sig domstolen fragan om det 4r rimligt att
planen antagits av en borgenérsklass utifran de intressen som klassen kan

tinkas ha.l%?

194 Payne, (2014) s. 73.
195 Ibid s. 74.
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6 Analys

6.1 Inledning

Implementeringen av forinsolvensdirektivet kommer att medféra moment
som utan tvekan kommer ge lagstiftaren huvudvérk. Det kommer enligt min
mening bli en stor utmaning for lagstiftaren att anpassa forinsolvensdirektivet
till svensk rétt sa att den forédndring som kommer att ske blir sa somlos som
mdjligt. I inledningen av uppsatsen stillde jag upp tre fragestéllningar som
skulle besvaras 1 denna uppsats. For att forstd hur forinsolvensdirektivet kan
komma att implementeras i svensk ritt i den del det avser borgendrsskydd vid
klassoverskridande tvangsackord var det nddvéndigt att forst utreda foljande

fraga:

6.1 Hur stort inflytande ger FrekL borgenirer att padverka
rekonstruktionsforfarandet 1 forhallande till

forinsolvensdirektivet?

Som jag konstaterat ovan dr jag av uppfattningen att det finns brister i
borgenirsskyddet och borgenirsinflytandet i FrekL.!”® FrekL lider av
transparensproblem som enligt mig allvarligt paverkar trovdrdigheten for
rekonstruktionsforfarandet genom att det dr svart for borgendrerna att bedéma
huruvida en paborjad rekonstruktion bor fortlopa eller avbrytas. Med tanke
pa att borgendrerna inte har rétt att rosta om rekonstruktionsplanen utan
endast yttra sig kring denna &r trycket pd géldendren och rekonstruktoren att
uppritta en vidl genomtidnkt plan lidgre dn det hade varit om
rekonstruktionsplanen skulle godkdnnas och faststillas i domstol. FrekL
skiljer sig pa den punkten fran forinsolvensdirektivet. Med tanke pd att
rekonstruktionsplanen utgdér grunden for foretagsrekonstruktionen och

kompassen for vilken riktning géldendrforetaget ska ta for att

196 Se avsnitt 2.8 ovan.
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rekonstruktionen ska lyckas, dr det i min mening rimligt att borgenérerna,

som onekligen paverkas av rekonstruktionen, medverkar i processen.

Igenom uppsatsen har det upprepats att rekonstruktionsforfarandet till sin
natur innebdr ett ingrepp i borgenirernas rattigheter som avstiger fran det
ordinarie rattsforhdllande som finns borgenédr och géldendr emellan. Det &r da
enligt mig fundamentalt for rattssékerheten att de borgenirer vars réttigheter
huvudsakligen péverkas av en foretagsrekonstruktion har insyn och i
géldenérsbolagets ekonomi och dirmed kan fatta ett rationellt beslut kring

medverkan i rekonstruktionsplanens antagande.

Som framgatt tidigare i uppsatsen har utgdngspunkten for svensk
rekonstruktionslagstiftning legat 1 3 huvudsakliga perspektiv. Ett
borgendrsinriktat perspektiv, ett gdldenirsinriktat perspektiv och ett
samhillsinriktat perspektiv. I det borgenérsinriktade perspektivet presenteras
ett antal regler som &r centrala for borgendrsskyddet enligt svensk rétt. Det
som har blivit tydligt vid studerande av FrekL é&r att det finns en tydlig
skiljelinje mellan dgare och borgenir. Framforallt gér skiljelinjen i svensk rétt
mellan oprioriterade borgendrer och dgarna. Detta eftersom prioriterade
borgenérer enligt svensk ritt inte deltar i ackordsforhandlingarna och ddrmed
inte heller omfattas av ett ackord. I praktiken innebér det att oprioriterade
borgenérer bar foretagsrekonstruktionen pé sina axlar genom nedséttning av
sina fordringar, samtidigt som géldendrsforetaget inte i ndgon grad befrias
fran de fordringar som prioriterade borgenirer har. Enligt mig skulle detta
kunna vara en viss forklaring till att antalet foretagsrekonstruktioner som
lyckas dr 14gt. Skuldbordan ligger kvar pd ofordndrad niva avseende de
fordringar som &r prioriterade, vilket kan fa som f6ljd att skuldbordan inte
minskar tillrdckligt for att géldendrsforetaget ska overleva. Syftet &r som
nimnt tidigare att fordringar med prioritet ska ges betalt till fullo. Aven om
det forvisso far anses vara forenligt med den generella forménsréttsordning
som rdder 1 svensk ritt skiljer det sig ocksd pa ett signifikant sitt fran hur
lagstiftningar 1 andra ldnder ser ut, didr alla borgendrer deltar i

ackordsforhandlingarna och omfattas av ett eventuellt ackord genom att

76



rekonstruktionsplanen blir bindande for alla parter. I den delen kommer det
saledes kridvas en {fOrdndring av FrekL for att uppnd de krav
forinsolvensdirektivet stiller pd rekonstruktionsplanen och att samtliga
borgendrer ska delta i rekonstruktionsforfarandet. Vad som framgar av det
svenska regelverket &r att det inte gar att behandla borgenirskollektivet som
en enhetlig grupp med liknande intressen. Vad borgendrerna kommer stéllas
infor dr en virdering av hur stor utdelning de kan komma att fa vid en
eventuell konkurs kontra vid en lyckad rekonstruktion av gildenérsforetaget.
Det gér dven att tanka sig ett scenario dir foretagsrekonstruktion inleds men
misslyckas och géildenérsforetaget gar i konkurs. Sdrskilt problematisk blir
den svenska ordningen nir borgenérer med sikerhetsunderlag som inte tacker
hela fordran deltar i ackordsforhandlingarna och sedermera omrostningen.
Héar uppstdr ndmligen en konflikt mellan dessa borgenédrer och Gvriga
borgenérer. Konflikten riskerar uppkomma av den anledning att intresset for

fortsatt verksamhet kan variera mellan olika borgenérer.

6.2 Hur ska en borgenér som har en fordran som det
endast delvis finns sidkerhet for behandlas vid

klassindelning enligt forinsolvensdirektivet?

I koppling till den konflikt borgendrer emellan som beskrivits ovan kommer
teorin om klassindelning och klassoverskridande tvangsackord in. Fragan
som uppstar dr huruvida klassindelning och klassoverskridande tvangsackord
kan réda bot pa den problematik som stéllts upp ovan. Klassindelningen i det
allra mest fundamentala bygger pa att borgenérer delas in i klasser utifrdn
vissa sdrskilda intressen. Vid en applicering pa forhdllandet 1 6.1 skulle det i
det minsta innebéra att prioriterade och oprioriterade borgenérer behandlades
i olika klasser liksom de tekniskt sdtt redan gor i svensk ritt idag. En ordning
dar lagstiftaren kraver fler kategorier dn dessa tvd kommer ocksa stélla hogre
krav pa domstolarna att avgora vilka borgendrer som har intressen som &r sa
pass lika att de med fordel kan placeras i samma grupp. Ett misslyckande pa

denna punkt riskerar ocksd att leda till en situation dir vissa borgenérer kan
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tankas rosta pa ett sitt som den specifika borgenérskategorin inte rimligtvis
kan ténkas acceptera. Det vill séga att omrdstningen ger en skev bild av det
verkliga borgendrsintresset i den givna gruppen.'”” Det kommer stélla stora
krav pa domstolarna att avgdra om klassbildning skett pa ett sitt som gor att
det verkliga borgenirsintresset finns representerat i gruppen. Mot bakgrund
av vad regeringen uttalat i fraigan kommer denna konflikt stélla krav pa
utredaren att ta stéllning till hur forinsolvensdirektivet i denna del kan
implementeras 1 svensk rédtt pd ett sdtt som &r rittssdkert och

dndamaélsenligt.!®

Det enkla svaret pa fragan ar att en sddan borgenér kan komma att behandlas
1 tvd klasser samtidigt. Det i sig innebdr inte ndgon vésentlig skillnad
gentemot rddande svensk rétt. Redan nu behandlas en borgenir med intressen
som prioriterad och oprioriterad borgenir i olika klasser. Som noterats ovan
utgdr regeln i direktivet endast ett ’bor” och inte ett ”ska”. Det betyder att det
kommer vara mdjligt for lagstiftaren att avvika fran den ordning som géller
idag och faststélla att en sddan fordran inte ska delas upp i en oprioriterad del
och en prioriterad del.'” En sddan ordning far dock anses frimmande for
svenskt vidkommande. Ur ett likhetsperspektiv synes det markligt att en
borgendr som objektivt har intresse som Overensstimmer med andra
borgendrer som ocksé dr oprioriterade inte skulle fa bevaka sin rétt i denna
del vid antagningsprocessen. Dock menar jag att det hdr dven finns en
dndamalsaspekt som méste tas hansyn till. Forinsolvensdirektivet stéller krav
pa att klassindelning ska ske pa verifierbara grunder med syftet att antalet
godkénda rekonstruktionsplaner ska dka nér det finns en tydligare bild dver
det samlade borgenirsintresset. Aven om en borgenir med en uppdelad
fordran teoretiskt har samma intresse som Ovriga oprioriterade borgenirer
avseende den oprioriterade delen av fordran gar det inte att utesluta att en
sddan borgendr dven vidger in den prioriterade delen av fordran vid

omrdstningen. Det finns en risk att det snedvrider rostningsresultatet och ger

197 Jfr avsnitt 5.3 ovan
198 Jfr avsnitt 4.1 ovan.
199 Se avsnitt 5.2.2 ovan
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en felaktig bild av intresset i gruppen. Det dr visserligen ett problem som
redan finns i svensk rétt idag. Lagstiftaren far diarfor en mojlighet att utforma
implementeringen av direktivet pa ett sdtt som kan mildra denna effekt. Ett
exempel skulle kunna vara att oprioriterade fordringar av detta slag behandlas
i en klass separat frdn andra oprioriterade fordringar. Principiellt forordar jag
en sadan 16sning oavsett om lagstiftaren véljer att tillimpa APR eller RPR.
En sédan 16sning kan vidare motiveras med att géldendren ges en béttre
oversikt dver det samlade borgenérskollektivet vilket enligt mig kan bidra till
att rekonstruktionsplanen béttre kan anpassas efter de olika intressen
borgendrerna har i rekonstruktionsplanen.  Fordelen med det ar att

sannolikheten for konsensusbaserade rekonstruktionsplaner kan dka

6.3 Hur forhaller sig de borgenéarsskyddsregler
forinsolvensdirektivet foresprakar till
borgenérsskyddsreglerna vid offentligt ackord enligt
FrekL?

Oavsett hur ett ackord dr utformat innebédr det per definition ett ingripande 1
ett intresse en borgendr har i1 ett gdldendrsforetag. Vid utformandet av
ackordsregler stélls borgendrernas intresse mot géildenirsintresset. [
kontexten finns ocksd ett starkt gemensamt samhéllsintresse av att
livskraftiga foretag inte likvideras med virdeforstoring och forlorade
arbetstillfallen som f6ljd. Samtidigt méste det finnas skyddsregler som ser till
att borgenirernas stédllning inte blir sé svag att kreditmarknaden snedvrids pa
grund av investeringsrisken dr alltfor hog, alternativt betraktas som sa
oforstéeliga att forutsebarheten rubbas. Dessa intressen ska vdgas mot
varandra och tillsammans ge upphov till regler som i nagon man kan tillvarata
dessa samlade intressen utan att regelverket blir s strikt att det blir svart att

effektivt genomfora en foretagsrekonstruktion.
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Borgenédrsskyddsreglerna vid offentligt ackord kan inte direkt jimforas med
borgendrsskyddsreglerna i forinsolvensdirektivet darfor att de helt enkelt
opererar i olika system. I den man de kan direkt jimforas dr det bara i den
mén EU BIT ér tillamplig pa forfarandet, det vill sdga nir en majoritet av
borgenérerna i varje klass rostat for den rekonstruktionsplan som foreslagits.
De borgenidrer som rostar mot rekonstruktionsplanen kommer atminstone
vara garanterade vad de minst hade fatt ut vid en konkurs. Det torde erbjuda
enskilda borgendrer som inte samtycker till rekonstruktionsplanen eftersom
de annars kan g4 till domstol och begéra fa gildendrsverksamheten virderad
pa grund av att rekonstruktionsplanen inte klarar BIT. Eftersom ett sddant
forfarande lar vara dyrt och tidsineffektivt torde det vara i sdvil gidldenérens
som borgendrernas intresse att undvika ett sddant forfarande. BIT kan pd det

sattet stimulera rekonstruktionsplaner baserade pa konsensus.

Eftersom det svenska systemet, som konstaterat ovan, saknar ett distinkt
klassforfarande dér en klass kan pédtvinga en klass borgenérer dér majoritet
inte finns for antagande av rekonstruktionsplanen kan inte de alternativa
borgendrsskyddsregler som presenteras i art. 11 i storre utstrackning jimforas

med svensk ritt.

Niér direktivforslaget presenterades av EU-kommissionen lag ett forslag pé
bordet. Det huvudsakliga borgenirsskyddet vid tvangsackord bestod i en
kombination av ett test (BIT) och en prioritetsregel (APR). Detta dr en
beprovad kombination som har sina for och nackdelar. Den absolut frimsta
fordelen med regeln &r i min mening inte regelns utformning, utan det faktum
att det dr en regel som dr relativt enkel att forstd och forhalla sig till. Med
tanke pa att regeln &r helt och hallet vertikal och foljer en struktur som gar att
kdnna igen fran andra delar av insolvensritten, torde ett inférande av APR
vara tdmligen okontroversiellt. Som tidigare papekat instimmer jag dock till
viss del i den kritik Moller och Madaus riktat mot APR. Risken for hold-out
situationer ~maste beaktas av  medlemsstater med en stark
formansrattsordning. Med hénvisning till FRL vill jag sélla Sverige till den

skalan. Pa det sittet riskerar APR att bli sa strikt att rekonstruktioner blir svara
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att genomfora, mgjligtvis till forman for prioriterade borgendrer men utan
tvekan till nackdel for géldendren och oprioriterade borgenirer. For svenskt
vidkommande kan det darfor bli intressant att ordentligt utreda vad inférandet
av RPR kan innebdra for svenskt vidkommande. Det gér att tinka sig att RPR
kan vara Onskvirt utifrén det perspektiv som diskuterats ovan, ndmligen att
flexibilitet erbjuds och att samarbete under processen gynnas genom att
utdelningen kan fordelas mer réttvist sé att alla parter som deltagit i processen
ocksa far del av rekonstruktionsdverskottet. Diaremot ar jag enig med De
Weijs m.fl. att det finns en risk att forhéllandet mellan borgenirer och
géldendren snedvrids pd grund av att dgarna gynnas pd bekostnad av
borgenérerna. Diskussionen pdminner om den kritik som riktats mot den
rddande omvinda prioritetsordningen i svensk ritt. I det f6ljande innebér det
ocksa, 1 likhet med vad som konstaterats av bland annat Lindskog, De Weijs
m.fl. och sé vidare att den ekonomiska grundprincip (som Lindskog beskriver
det) forsvinner ndr virde fordelas nedédt i forménsréttsordningen utan att
hogre rankade borgendrer till fullo fatt tickning for sina fordringar. Det &r
inte utan oro att en siddan oro leder till fortsatt 1agt fortroende for
rekonstruktionsforfarandet pd den punkten. Risken med ett inférande av RPR
dr att den ordningen forstarks.??° Samtidigt ar det viktigt att komma ihag att
varje tilldmpning av RPR madste foregds av en tillimpning av BIT. Den
”snedvridning" av rekonstruktionsdverskottet som diskuterats ovan kan
givetvis mildras beténkligt av att rekonstruktionsplanen maste klara BIT
innan rekonstruktionsplanen kan antas inom ramen for ett klassoverskridande
tvdngsackord. Diarmed dr borgenérerna till viss del redan skyddade till det

vérde de potentiellt hade fatt ut vid en konkurs.

Ett problem med detta dr dock att det forutsitter en virdering av géldenérens
verksamhet. En vérdering for alltid med sig risken att resultatet blir
omdiskuterat av de berdrda parterna. Resultatet kan bli att processen drar ut
pa tiden och att rekonstruktionen forsvaras. En annan nackdel ér att det

aligger domstolen att gora véirderingen om nagon berdrd part motsdger sig

200 Jfr ovan avsnitt 5.4 och 3.3.2.
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resultatet av BIT som gors inom ramen for rekonstruktionsplanen. Det
innebdr att domstolen stélls infor svdra vérderingsfragor som i sin tur kan
sétta stor press pa domstolssystemet, sdrskilt nir det som i dagsldget inte finns
tydliga ramar for hur vérdering ska ske. Som Seymour, Schwarcz och
Madaus har poédngterat finns det dock en positiv aspekt i att berdrda parter i
storre utstrickning kan komma att arbeta for att nd en konsensusbaserad
rekonstruktionsplan i syfte att forhindra den extra kostnad och tid som en
vérdering innebér. Detta talar i min mening ocksa emot att hold-out beteende

riskerar att bli sirskilt omfattande under APR.

Som konstaterat inledningsvis kommer lagstiftaren stdllas infor svara fragor
vid implementering av direktivet. Jag ser direktivet som en mdjlighet att pa
allvar fordndra svensk rekonstruktionsritt och effektivisera forfarandet
nidmnvért med inforandet av klassdverskridande tvangsackord. Lagstiftaren
star infor en svr avvégning infor valet mellan APR och RPR. Bida regler har
sina tydliga for och nackdelar. Nir direktivet vél ska inforlivas i svensk rétt
ar det min uppfattning att sa borde ske pd basis av APR. Med tanke pd den
debatt som rasat kring en omvénd formansrittsordning i FrekL tror jag att det
kan bli svirsmaélt att infora en prioritetsregel som i storre grad ska bygga pa
insats snarare dn regelrétt prioritet. Dessutom ska det konstateras att en regel
motsvarande RPR &r helt ny. Darfor dr det inte mojligt att sdga exakt hur en
sadan regel kommer att fungera i verkligheten och om den kommer bidra till
okad flexibilitet eller om regeln kommer innebdra att forutsebarheten i
forfarandet blir oacceptabelt lag pd grund av det inte gér att forutse hur en
fordelning enligt RPR ska se ut. Som konstaterat ovan finns det inga riktlinjer
1 direktivet for hur tillimpning ska gé till. Ett inférande av RPR 1 detta ldge
anser jag déarfor vara riskabelt. Det kan knappast vara onskvirt att i samma
veva som storre fordndringar som klassoverskridande tvangsackord
introduceras, introducera en prioritetsordning dédr utfallet for en
borgendrsgrupp som inte samtycker till rekonstruktionsplanen inte kan
forutses pé forhand. Jag dr dérfor av dsikten att lagstiftaren bor folja forslaget
till direktivet och tillimpa den ordning som &r mest bekant i svensk ritt,

nidmligen APR.
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6.3 Avslutande sammanfattning

Nir fragestillningarna nu diskuterats ovan gar det att fa en helhetsbild dver
vad forinsolvensdirektivet kan komma att f& for effekt pd det svenska
rekonstruktionsforfarandet och hur lagstiftningen kan komma att utformas
framgent. Foretagsrekonstruktion dr i grunden en komplex process som
stdller stora krav pé lagstiftningen som har flera perspektiv att ta hdnsyn till.
Samtidigt ska lagstiftningen vara anpassad att kunna tillimpas i vitt skilda
situationer. Det dr sdledes oundvikligt att problem uppkommer vid
lagstiftning och vid tillimpning 1 praktiken. Det 4r min &sikt att
forinsolvensdirektivet kommer leda till ett rekonstruktionsforfarande som 1
vissa delar skiljer sig fran dagen rekonstruktionsférfarande. I min mening
kommer forinsolvensdirektivet, i den mén som legat inom ramen for
uppsatsen, avhjdlpa vissa av de brister som finns i nuvarande svensk

rekonstruktionslagstiftning.
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