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Till Finansdepartementet

F12020/04379

Sveriges advokatsamfund har genom remiss den 9 november 2020 beretts tillfdlle att avge
yttrande Gver betdnkandet Andrade regler om sékerstédllda obligationer (SOU 2020:61).

Advokatsamfundet har inget att erinra mot betédnkandets forslag. Pa nagra punkter anser
emellertid Advokatsamfundet att betdankandets forfattningsforslag ger upphov till
fragestédllningar som samfundet vill uppméarksamma for det fortsatta lagstiftningsarbetet.

Det séirskilda kontot

Enligt 3 kap. 9 ¢ § LUSO 1 betdnkandets forfattningsforslag ska ett emittentinstitut “’pa ett
sarskilt konto héalla de medel som avses 19 a och 9 b §§ avskilda fran institutets vriga
medel”. I betdnkandet (s. 96) anges 1 detta avseende (samfundets kursivering):

“For att forménsrétten ska fungera pé ett tillfredsstillande sétt vid konkurs och
utmadtning dr det av vikt att bland annat de likvida medel som hérror fran tillgdngarna i
sakerhetsmassan och derivatavtal klart kan identifieras och sérskiljas fran andra medel
hos institutet (prop. 2002/03:107 s. 108, jfr lagen (1944:181) om redovisningsmedel).
Diérfor finns det bestimmelser om att dessa medel ska héllas avskilda fran institutets
ovriga medel pa ett sérskilt konto (3 kap. 9 § fjarde stycket [LUSO i dess nuvarande
lydelse]) och [...] registreras. Det foljer av ett allmént rad fran Finansinspektionen att
medlen dven bor gé att sdrskilja 1 den 16pande bokforingen [Finansinspektionens
foreskrifter och allménna rad om sékerstillda obligationer, FFFS 2013:1, ndrmast efter
4 kap. 11 §].

Det finns utrymme for att tolka bestimmelserna om det sirskilda kontot pé olika sétt.
Enligt vad utredningen kénner till tilldmpar 1 praktiken de flesta emittentinstitut dessa
bestammelser genom separering av dessa medel 1 den 16pande redovisningen, dvs. att



medlen 16pande bokfors pa olika huvudbokskonton, och inte genom att sdrskilja likvida
medel till ett separat bankkonto, virdepapperskonto eller liknande konto.

En annan tolkning av bestimmelserna om det sérskilda kontot dr att detta vid varje
given tidpunkt ska besta av tillgidngliga, ackumulerade medel [...].”

Visserligen anges i betidnkandet (s. 97) att det for att sdkerhetsmassan ska kunna héllas
samman och sédkra avtalsenliga betalningar till obligationsinnehavarna, finns sirskilda
insolvensrittsliga regler i LUSO som har foretrdde framfor de allmidnna bestimmelserna i
konkurslagen. Emellertid forefaller LUSO inte innehalla ndgon reglering av de
sakrittsliga forhdllandena som avviker fran vad som framgar av skuldebrevslagen (direkt
eller analogt). Fragan uppstar déarfor hur reglerna om det sérskilda kontot i LUSO forhaller
sig till allménna principer om sakrittsligt skydd avseende medel innestaende pa
bankkonto (eller motsvarande) som blir foremal for t.ex. pantséttning.

Fragan avseende inneborden av det sakrittsliga denuntiationskravet enligt (grunderna for)
21 § skuldebrevslagen behandlades av Hogsta domstolen (HD) 1 ett par fall i NJA 1995

s. 367 (I och II). I det ena fallet (I) ansags sakrittsligt skydd inte ha uppkommit medan
sadant skydd ansags ha uppkommit i det andra (II). HD tog viss hansyn till dldre praxis
och till doktrinuttalanden som i praktiken medfor ett mer komplicerat sétt att uppné
sakrittsligt skydd dn det som framgar av skuldebrevslagen (ytterligare atgirder for
avskédrande av radighet m.m. utover lagens krav pa denuntiation). Férhallandet mellan
HD:s réttspraxis och viss doktrin respektive LUSO:s bestimmelser om sérskilt konto har,
vad Advokatsamfundet kénner till, inte blivit klarlagt. Detta ar kanhénda
anmarkningsvért, eftersom — som betdnkandet redogdr for — det vanliga dr att det
’sérskilda” kontot inte dr ndgot “’separat bankkonto, virdepapperskonto eller liknande
konto”. Det finns vad Advokatsamfundet kan se ingenting i LUSO eller dess forarbeten
som pekar pa att det sirskilda kontot inom ramen for hanteringen av sédkerhetsmassan
skulle vara befriad fran de krav som stills avseende formansrétt i medel som har
krediterats motsvarande konton i andra sammanhang (betdnkandet hinvisar t.ex. till
skuldebrevslagen). Det forefaller vara en nigot 1angsokt tanke att det vanliga séttet pa
vilket medel som flyter in 1 sdkerhetsmassan 1 sjdlva verket skulle medfora att medlen inte
vore sakrittsligt skyddade pa det sétt som avses 1 LUSO. En forklaring till att sakrittsligt
skydd uppstér avseende det sdrskilda kontot d&ven utan att de mer komplicerade atgidrderna
vidtas, kunde vara att LUSO i denna del, sdsom lagen har tillimpats under lang tid med
Finansinspektionens goda minne, korrekt aterspeglar och uttrycker géllande rétt.

Fragan ér av stor praktisk betydelse. Vid foretagens finansiering — bdde nér det géller t.ex.
banklan och obligationer — &r det vanligt forekommande att ldntagande foretag stéller
sdkerhet 1 form av pant 6ver banktillgodohavanden. Den osdkerhet som géller avseende
det sakrattsliga sdkerstdllandet av sddana tillgdngar (som belyses bl.a. 1 NJA 1995 s. 367)
medfor ofta att konton 1 svenska banker inte kan accepteras som sidkerhet. I stillet 6ppnas
konton 1 t.ex. norska banker, eftersom den lokala ritten 1 viara grannlénder 1 detta avseende
ar tydligare och mer praktiskt &ndamalsenlig. Svenska banker, och svensk ritt, lider
saledes 1 detta avseende av en konkurrensnackdel.



Enligt Advokatsamfundet vore det déarfor vilkommet om frdgan blev foremal {6r
overviganden i forevarande lagstiftningsédrende och adresserades i ett tydligt
forarbetsuttalande. Det foreligger annars en risk att bestimmelsen i LUSO tolkas
motsatsvis som ett undantag, vilket skulle forstarka den tolkningen av det svenska
denuntiationskravet som utgor konkurrensbegriansningen for svenska banker och svensk
ratt.

Sarskilt yttrande avseende forfallodatum for berikningen av likviditetsbufferten

I ett sdrskilt yttrande diskuterar Therese Mértensson (kanslichef vid Association of
Swedish Covered Bond issuers inom Svenska Bankforeningen) bestimmelsen om en
sarskild likviditetsbuffert och vilket forfallodatum som ska fa laggas till grund for
berdkningarna av buffertens storlek. Den marknadspraxis som Martensson beskriver i det
sarskilda yttrandet — som medger att en obligationsemittent kan hantera likviditetsproblem
med forldngd 16ptid — motsvarar enligt vad Advokatsamfundet erfar marknadspraxis ocksa
for marknaden for foretagsobligationer 1 6vrigt. Forldngd 16ptid har sdledes en etablerad
stillning pé svensk obligationsmarknad 1 allménhet som ett sétt att hantera eller forebygga
likviditetsproblem och har, vad Advokatsamfundet kan forsta, visat sig fungera vil.
Advokatsamfundet vill darfor understryka vikten av att det som sdgs i det sirskilda
yttrandet om behovet av att forsvara den vél fungerande svenska marknaden beaktas 1 det
fortsatta lagstiftningsarbetet.
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