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Forord

Hvis man gennemgdr den juridiske litteratur, md det erkendes, at formueret-
ten er godt representeret. Sdvel i bog- som i artikelform har emnet i lgbet af
vort arhundrede tiltrukket mange. Emner som eksempelvis ejendomsret,
pant og tinglysning er fyldigt representeret. En r&ekke aktuelle, potentielle
og sindrige problemstillinger har inspireret praktikere og har tillige givet
studerende inspiration og anledning til undren over, hvad juraen kan anven-
des til.

Nar vi alligevel har skrevet denne bog, skyldes det iser to forhold: For det
fgrste har vi savnet en bog, der i hgjere grad end tidligere tager sigte pd at
tilgodese erhvervslivets behov. Vi tenker savel pa virksomhederne som de
institutioner, der finansierer virksomhederne (og hertil kommer dem, der
rddgiver virksomhederne). For det andet stiller de studiereformer, der blev
gennemfgrt i slutningen af 1980’erne, anderledes krav til sdvel metode som
viden hos l@rere og studerende. Inden for kreditretten, der er bogens emne,
er der i dag i hgjere grad end tidligere behov for at forene teori og praksis.
Emnet er sd stort, at det for at skabe overblik er ngdvendigt undertiden at
slekke p& den traditionelle detailleringsgrad, der har praget den juridiske
litteratur. Til gengzld er der blevet plads til en kredit- og panteretlig frem-
stilling, som beskaftiger sig med panterettens internationalisering og med
(visse dele af) dens realgkonomiske aspekter.

Vi takker vore sekret@®rer Bente Biilow, Inger Graves Pedersen og Anita
Spgaard for omhyggelig renskrift af manuskriptet i flere omgange samt
cand.merc.jur. Jess Have for kilde- og statistikkontrol.

Der er ikke taget hensyn til materiale, som er offentliggjort efter den 1.
november 1991.

Kgbenhavn og Alborg, december 1991

Lennart Lynge Andersen Erik Werlauff
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Kapitel 1.
Erhvervsmassige kreditaftaler

§ 1 Finansieringstyper

1.1. Indledende bemarkninger

Vil man have overblik over de mader, hvorpa en virksomhed kan finansiere
sig, kan man hente inspiration i &rsregnskabslovgivningen.' Balancen hen-
holdsvis i konto- eller beretningsform viser dels, hvilken kapital virksomhe-
den har faet tilfgrt (egenkapital og geeld), dels hvordan virksomheden har
anvendt tilfgrslerne (anlegs- og omsetningsaktiver). Eller udtrykt séledes:
Regnskabet viser dels, hvad virksomheden ejer, dels hvordan den er blevet
ejer deraf.

Aktivsiden giver et groft katalog over, hvad der kan danne basis for kre-
ditsikring. Ng@gleordene er anl®gsaktiver og oms®tningsaktiver. Anl&gsakti-
ver er enten immaterielle, materielle eller finansielle. Oms®tningsaktiver er
enten varer, udestdende fordringer eller likvider. Nogle af disse aktiver er
nemme at anvende som kreditsikring, andre vanskelige, sdledes som dansk
ret er indrettet. Nogle virksomheder kan have s& gunstige egenkapital- og
likviditetsforhold, at de ikke behgver spekulere pa at benytte aktiver som
kreditsikring, men kan finansiere sig uden sddan sikkerhed. Udviklingen i de
sidste 10 &r har dog vist stigende virksomhedsfantasi (og ridgiverfantasi) i
henseende til, hvilke aktiver der kan udnyttes som kreditbasis.

Passivsiden viser de to store poster egenkapital og fremmedkapital (geeld).
Vealger virksomheden at lade ny kapital tilgd egenkapitalsiden, bliver ind-
skyderen medejer af virksomheden, og vi befinder os derfor snarere i sel-
skabsretten med dennes behandling af de forskellige organisationsformer,
hvorunder et samvirke mellem flere ejere kan finde sted.

Vealger virksomheden at lade kapitaltilfgrslen forgge geldssiden, ses der
af de samme lovbestemmelser et sandt vald af muligheder, hvoraf blot

1 Reglerne fandtes tidligere i arsregnskabslovens §§ 10-11. De blev ophavet ved
lov nr. 308 af 16. maj 1990, men de findes nu i bekendtggrelse nr. 533 af 13.
juni 1990 om opstilling af arsregnskab og koncernregnskab og om udarbejdelse
af koncernregnskab og 1 bilaget til bekendtggrelsen. Der er tale om en gengi-
velse af de tvingende bestemmelser i EF’s direktiv om arsregnskaber.
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Kapitel I. Erhvervsmeessige kreditaftaler

udtogsvis kan n@vnes obligationslan, realkredit, leverandgrgzld, geld til
dattervirksomheder (koncernldn) og forudbetalinger fra kunder.

1.2. Fremstillingens sigte

Vi giver i denne bog en fremstilling af retsreglerne omkring sikrede og usik-
rede kredit- og laneaftaler. Hovedvaegten er lagt pd dansk ret, men med et
vist komparativt udblik, bl.a. pa den internationale kredit- og laneretlige ter-
minologi.

Fremstillingen beskaftiger sig ikke med forbrugerkredit, men alene med
erhvervsmeassig kredit- og laneoptagelse. Udgangspunktet er taget i erhvervs-
virksomhedens situation: der gnskes drifts- eller anlegskapital. Gennem hvil-
ke l&netyper og med hvilke eventuelle sikkerheder kan denne kapital tilfgres?
Hvis kapitalen tilfgres som egenkapital, er behandlingen heraf et selskabsret-
ligt anliggende. Tilferes den som fremmedkapital, henhgrer spgrgsmalet
under kreditretten. Kreditrettens opgave er at beskrive og analysere de for-
mer for fremmedkapitel, som i det praktiske liv opleves som de vigtigste.
Analysen omhandler primert aftale- og ejendomsretlige spgrgsmal, men
ogsa proces- og skatteretlige aspekter inddrages. I beskrivelsen af de vigtig-
ste aktgrer pd kreditsiden — pengeinstitutterne og realkreditinstitutterne —
indgér offentligretlige spgrgsmal.

Bogen hviler pa det grundsynspunkt, at der sdvel i undervisningsmassig
som i virksomhedsmessig henseende er behov for at fremstille — her — kredit-
aftaler ud fra erhvervslivets synsvinkel. Bgrge Dahl’* har talt om »den er-
hvervsjuridiske opgave«, hvor »vegten legges pa den forudgdende preventi-
ve anvendelse til forebyggelse af konflikter og indgreb«. Emnerne er i vidt
omfang sammenfaldende med dem, der behandles i den traditionelle jura, men
erhvervsjuraen legger i hgjere grad vegt pa praktikabilitet og relevans frem
for at beskrive alle tenkelige situationer og kombinationer. Erhvervsjuraen
spger ogsa at dekke virksomhedernes behov ved i hgjere grad at anl®egge et
internationalt perspektiv. Pladshensyn s@tter dog grenser i sa henseende.

For den enkelte virksomhed beror det pa mange faktorer, hvilken form for
kapitaltilfgrsel man foretrzkker. De indlysende fordele ved egenkapital er
bade den heraf fglgende stgrre uafhengighed af léngivere samt fritagelsen
for at honorere indskyderne i &r, hvor driften er utilfredsstillende, ligesom
ogsa det image, der er forbundet med en betydelig egenkapital, spiller en
rolle. Indlysende ulemper er egenkapitalens andel i virksomhedens vakst i
kraft af den etablerede medejendomsret samt den helt grundlzggende med-
indflydelse, der fglger af medejendomsretten.

2 I afhandlingen: Erhvervsjura som ledelsesredskab (FSRs Arsskrift 1990 s. 97
ff). Se ogsd Mette-Lise Houmann i U 1990 B s. 336 ff.
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Mellem forskellige former for fremmedkapital er det klart, at prisen (det
vil fgrst og fremmest sige renten) spiller en betydelig, men ikke eneafggren-
de rolle, ligesom lgbetid og friggrelsesmulighed i tilfzlde af alternative,
eventuelt billigere finansieringsmuligheder indgér i overvejelserne. Betrag-
ter man den eventuelle sikkerhedsstillelse som én af flere modydelser fra
virksomheden (idet de gvrige modydelser dels er renten, dels selve tilbage-
betalingen), er virksomhedens interesse at slippe med den mindst muligt
byrdefulde modydelse, siledes at sikkerhedsstillelse enten undgés eller dog
etableres pa en for virksomheden lidet indgribende made. Endelig kan der
efter omstendighederne vare fordele for virksomheden forbundet med at
etablere lanet pa siddanne vilkdr, at det i tilfelde af virksomhedens insolvens
vil sta tilbage for andre fordringer. Herved nzrmer lanets retlige egenskaber
sig i nogle henseender til egenkapitalens.’

1.3. Plan for fremstillingen

Kapitel I afsluttes med §§ 2-3, der dels definerer begrebet erhvervsmessig,
dels beskriver en rekke fellestrek ved kreditaftaler.

Kredit ydes uden eller mod sikkerhed. Sikkerheden kan stilles af debitor
(virksomheden) eller af tredjemand. Disse forhold har fgrt til en fremstil-
lingsmassig opsplitning i henholdsvis kapitel II og kapitel III — IV: I kapitel
IT (§§ 4 — B8) beskrives, hvad de finansielle institutioner almindeligvis kalder
blancokredit — kreditor yder kredit uden sikkerhed. Det kan veare, at kreditor
ikke gnsker (eller ikke kan f3) sikkerhed, og kreditten ydes derfor i fgrste
rekke i tillid alene til debitors indtjeningsevne. Selv i vore dage er det stadig
hovedreglen, at debitorerne betaler! I kapitel III (§§ 9 — 27) beskrives og
analyseres debitors egen sikkerhedsstillelse, medens kapitel IV (§§ 28 — 36)
omhandler tredjemands sikring af virksomhedens gald. Det er ikke overra-
skende, at emnerne pant og kaution indtager en fremtr&dende rolle i kapitel
IIl - IV, og fremstillingen viser selvsagt, at den traditionelle jura og
erhvervsjuraen spiller i samme toneart.

Endelig omtaler vi — i forholdsvis kortfattet form — i kapitel V (§§ 37 -
41) en rzkke spgrgsmal om tredjemands sikring af virksomhedens tilgode-
havender.

Bogen suppleres — navnlig i undervisningsmassig henseende — med et felles
faghefte: Kreditretlig tvist og fuldbyrdelse (Juridisk Institut, Handelshgjskolen
i Kgbenhavn, og Aalborg Universitetscenter, 1992). Faghzftet beskriver en

3 Med hensyn til de gkonomiske kalkuler og modeller, der foretages i forbindelse
med tilfgrsel af egen- eller fremmedkapital henvises navnlig til Frank Peder-
sen: Finansiering med egenkapital i aktieselskaber, 2. udg. (1987) og samme:
Finansieringsplanl@gning (1991).
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rekke processuelle og strafferetlige spgrgsmal, der opstar i kreditretten. Savel
Gads Forlag som vi har fundet, at i hvert fald 1. udgaven af denne bog ikke
burde tynges med disse spgrgsmal.

§ 2 Hvad dakker begrebet
erhvervsmassig?
Kreditaftaleloven af 1990.

2.1. Begrebet »erhvervsmassig«

Nar det i § 1 anfgres, at bogen alene besk®ftiger sig med erhvervsmeassig
kredit- og laneoptagelse, er der behov for at ggre nogle bemarkninger om
begrebet erhvervsmeessig. Begrebet beskrives lettest ved at tage udgangs-
punkt i et kreditforhold, hvor der kun optrader to parter: A (kreditgiver eller
kreditor) og B (debitor). Savel i teori som praksis er A altid erhvervsdriven-
de — lanet fra den rige onkel nér sjeldent retssalene, og det har ikke omsat-
ningens interesse. Det er derfor B’s status, der er afggrende for, om der fore-
ligger et erhvervsforhold. Behovet for en afklaring skyldes is@r to forhold.
For det fgrste har kreditorermes betingelser over for erhvervslivet som
hovedregel varet anderledes end over for private. Obligationsrettens krav
om stgrre pracision i handelsforhold er velkendt og har gammel byrd. For
det andet har vi i de sidste 15 &r fiet en s@rlig forbrugerbeskyttelseslovgiv-
ning, hvis hovedformadl er at beskytte den svagere part i et retsforhold mod,
at den sterkere part misbruger sin overlegenhed.* Det har her sarlig interes-
se, at der i 1990 blev gennemfgrt en kreditaftalelov, hvis primare sigte er at
give forbrugerne ggede oplysninger om kreditaftaler (herunder kreditkgb),
men som — i forlengelse af kreditkgbsloven af 1982 — ogsa regulerer er-
hvervsmassige kreditkgb. Erhvervsdelen af kreditaftaleloven er omtalt i
hovedtrek ndf. 2.2.

Den navnte lovgivning betyder, at begrebet erhvervsmessig/erhvervsdri-
vende fgrst og fremmest skal afgranses i forhold til forbrugerforhold. Af-

4  Bl.a. ®ndringen af aftaleloven (bl.a. § 36) i 1975, renteloven af 1977, forbru-
geraftaleloven af 1978, forbrugerkgbslovgivning i 1979, kreditkgbsloven af
1982 og kreditaftaleloven i 1990.
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grensningen illustreres af kreditaftalelovens § 1, stk. 1, der indeholder det
“civilretlige” forbrugerbegreb’:

»Loven gelder for kreditaftaler, hvor en erhvervsdrivende (kreditgiveren) yder
eller giver tilsagn om at yde kredit som led i sit erhverv, nar kreditten hovedsa-
gelig er bestemt til ikke-erhvervsmassig anvendelse for den anden part (forbru-
geren), og kreditgiveren vidste eller burde vide dette.«

Kort beskrevet® omfatter § 1, stk. 1 (og tilsvarende bestemmelser) kreditafta-
ler, herunder kreditkgb, som en forbruger indgdr med szlgeren i dennes
erhverv, nar kreditten hovedsagelig er bestemt til ikke-erhvervsmassig
anvendelse for forbrugeren, og szlgeren vidste eller burde vide dette. Szlge-
ren skal vere erhvervsdrivende, og han skal handle som led i sit erhverv.
Forbrugerparten defineres ud fra anvendelsen af kreditten (det kgbte). »Ikke-
erhvervsmassig« betyder, at kreditten (Igsgregenstanden) skal anvendes til
privat brug, det vil sige i mods®tning til anvendelse i en erhvervsvirksom-
hed. Bedgmmelsen sker ud fra forholdene ved afslutningen af den pigel-
dende kreditaftale, og det far sdledes ikke betydning, at f.eks. det kgbte
senere bliver anvendt til et andet formal. Som forbrugerkgb anses under
igvrigt samme betingelser ogsd kgb fra ikke-erhvervsdrivende, hvis aftalen
er indgdet eller formidlet for szlgeren af en erhvervsdrivende, jfr. § 1, stk. 2.

Se sondringen mellem ikke-erhvervsmassig anvendelse og erhvervsmassig
anvendelse senest U 1988.206 V, U 1988.415 V og U 1990.582 @, der vedrgrte
Kreditkgbsloven. I U 1988.415 V blev en Ignmodtagers anvendelse af person-
bil i sit arbejde anset som ikke-erhvervsmassig anvendelse. Den pageldende
arbejdede som representant for to modefirmaer, men anvendte tillige — i meget
begrenset omfang — bilen i forbindelse med driften af egen modeforretning. I
U 1990.582 @ var en bil solgt pa kredit med ejendomsforbehold, uden at mind-
steudbetalingen var erlagt, idet s®lgeren — med urette — antog, at der ikke var
tale om et forbrugerkgb. Da s@lgeren intet havde foretaget sig for at undersege,
om der foreld et erhvervsmassigt kgb, kunne det finansieringsselskab, der hav-

5  Se ogsa forbrugeraftalelovens § 1, stk. 2, kgbelovens § 4a, stk. 1, 1. pkt. og ren-
telovens § 7, stk. 1 (og kreditkgbslovens § 4), stk. 2). Derimod er forbrugerde-
fmitionen anderledes i forbrugerklagen@vnsloven, hvor en “forbruger” kan
vzre erhvervsdrivende (f.eks. i relation til lgsgregenstande, som den pagzlden-
de anvender i erhvervsvirksomheden, men hvor genstanden ikke indgér i pro-
duktionen eller er erhvervet med henblik pa videresalg). Se herved Hugo Wend-
ler Pedersen: Lov om forbrugerklagen®@vnet (1982) s. 14 ff.

6  Sml. Munch: Renteloven (1983) s. 139 f, Jens Anker Andersen m.fl.: Kredit-
kgbsloven (1983) s. 93, Peter Blok i Juristen 1980 s. 6, Lennart Lynge Ander-
sen, Palle Bo Madsen og Jorgen Nprgaard: Aftaler og mellemmand (2. udg.
1991) s. 122, Henrik Rothe i U 1988 B s. 254 f og Lennart Lynge Andersen:
Kreditaftaleloven med kommentarer (1990) s. 44-48.
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de faet transport i szlgerens rettigheder, ikke paberabe sig ejendomsforbehol-
det over for kgberens konkursbo.

I sag j.nr. FKN 88-136-79 (refereret i Juridisk Arbog, Forbrugerstyrelsen
1990 s. 79) havde en lzge kgbt en mindre PC-er til 8.500 kr. Legen havde ikke
selvstendig praksis, og der blev ikke ved kgbet rejst spgrgsmal om brugen af
computeren, der efter s®lgerens opfattelse var beregnet til erhvervsmassig
brug. Forbrugerklagenzvnet udtalte, at lzgen matte anses for at vare forbruger,
og at kgbet var omfattet af Kgbelovens § 4 a.

Forbrugerbegrebet kan i dansk ret ogsi omfatte juridiske personer, jfr.
Betcenkning nr. 845/ 1978 om forbrugerkeb s. 57, Melchior i Juristen og
@konomen 1979 s. 173 f og Forbrugerombudsmandens Beretning 1975 —
1977 s. 777. Det praktiske anvendelsesomrade er foreninger, sportsklubber
og antennelaug, se med hensyn til sidstnevnte U 1988.945 V. Det er klart, at
forbrugerbegrebet ikke omfatter selskaber, der definitorisk er erhvervsdri-
vende, f.eks. aktieselskaber og anpartsselskaber, medens der knytter sig
nogen tvivl til kategoriseringen af en faglig forening (fagforening, arbejdsgi-
verforening eller brancheorganisation).

Hverken teori eller praksis® har skabt tilstrekkelig klarhed over, om det
vil &ndre kategoriseringen af en “forbruger”, at denne er atypisk, eksempel-
vis pd grund af kebets stgrrelse eller dispositionens kvalitative karakter
(f.eks. “spekulation” eller kgb med henblik pé videresalg). Det forekommer
noget vanskeligt at basere et praktikabelt kriterium pa kgbesummens stgrrel-
se (hvis tgmmerhandler Viggo Elmersen kgber en Jaguar til 1,2 mio. kr. til
privat brug, er han efter hidtidig opfattelse forbruger og kan paberébe sig
samme regels®t, som den ugifte moder med fire bgrn, der kgber en kgdhak-
kemaskine pa kredit), og videresalgssituationen rejser en r&kke tvivlsspgrgs-
madl. Det ligger dog fast, at hvis kgbet sker med videresalg (i lgbet af kortere
tid) for gje, er kgberen ikke forbruger.®

2.2. Kreditaftaleloven

Kreditkpbsloven af 1982, der ogsé omfattede en delvis regulering af
erhvervskreditkgb, er med ikrafttreeden 1. januar 1991 blevet aflgst af lov nr.
398 af 13. juni 1990 om kreditaftaler. Loven, der er den hidtil mest intensive

7  Se ogsa Forbrugerklagenzvnets Arsberetning 1981 s. 88 og — med hensyn til
bofzllesskaber og kollektiver — Juridisk Arbog, Forbrugerstyrelsen 1990 s. 85.

8  Lennart Lynge Andersen: Lov om kreditaftaler med kommentarer (1990) s. 46.

9 Melchior i Juristen og Bkonomen 1979 s. 174, Betenkning nr. 839/1978 om
kpb pa kredit s. 62 og Jens Anker Andersen m.fl.. Kreditkgbsloven (1983) s. 91.
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regulering af kreditforhold'?, omhandler i fgrste reekke forbrugerkreditaftaler
(som defineret ovf. 2.1.), og sd l&nge der er tale om pengelan/kredit i penge-
institutter, kreditforeninger og andre finansielle institutioner, omfatter loven
kun forbrugerforhold.

Med hensyn til kgb med ejendomsforbehold (der i §§ 34-48 er szrdeles
tet reguleret for forbrugeraftaler) galder, at kreditaftalelovens kapitel 11
overfgrer en del regler fra forbrugerkapitlet til ogsé at omfatte kreditkgb, der
ikke er forbrugerkgb.

[ hovedtrek er ordningen fglgende:'!

1) § 49 overfgrer visse enkeltbestemmelser til ogsa at omfatte erhvervskredit-
kgb. Det gelder § 22 (generalklausulen), § 25 (indbetaling til pengeinstitut-
terne, jfr. ndf. § 3), §§ 26-27 (debitor kan til enhver tid betale sin gzld, og
der skal foretages en reduktion af kreditomkostningerne), § 28 (afskrivning
pa flere fordringer) og § 29 (kreditgivers misligholdelsesbefgjelser over for
kg@beren).

2) § 50 fastsztter, at de fleste bestemmelser i kapitel 10 om kgb med ejen-
domsforbehold ogsa skal gelde for handelskgb og civilkgb, der ikke er for-
brugerkgb.

De to mest markante forskelle pa forbrugerkreditkgb og erhvervskreditkgb
er, at der ikke kr&ves mindsteudbetaling i erhvervskreditkgb (jfr. n@rmere
11.2.), og at kreditor efter en tilbagetagelsesforretning kan ggre en eventuel
restfordring fra et erhvervskreditkgb galdende.

3) §8§ 51-52 indeholder processuelle regler.

4) Efter § 2, 2. pkt., gzlder kreditaftaleloven ikke for erhvervsdrivendes kgb
til videresalg eller kgb af materialer, der indgir i en virksomheds produk-
tion. Denne regel omfatter sével rene kreditkgb som kgb med ejendomsfor-
behold. For erhvervsmassige k@b betyder reglen, at kreditaftaleloven kun
omfatter kgb af driftsmidler. Der henvises til afsnit //.3. nedenfor om kon-
signation.

10 Kreditaftaleloven anvender ordet kreditaftaler som overbegreb for:

- pengeldn/kredit i pengeinstitutter, realkreditinstitutter, finansieringsselskaber
og andre institutioner, der yder lan til forbrugere (i dag ofte kaldet “private
kunder”)

— kreditkgb

— andre pengelan eller kredit, som erhvervsdrivende, f.eks. hdndvarkere eller
leverandgrer, yder til forbrugere.

11 Se igvrigt Lennart Lynge Andersen: Kreditaftaleloven med kommentarer
(1990) s. 244-252.
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§ 3 Kreditaftalen

I dette afsnit beskrives nogle fallestrek ved kreditaftaler. Beskrivelsen fore-
tages med udgangspunkt i dansk ret, som saledes forudsattes at skulle finde
anvendelse pa forholdet. Senere i fremstillingen, herunder i kapitel III, gen-
nemgas nogle international-privatretlige spgrgsmal i relation til kredit med
henblik péa at udpege det lands retsregler, som skal finde anvendelse pé en
kreditaftale, der har tilknytning til flere stater.

3.1. Grundbegreber

Det latinske verbum credere betyder at betro, eller blot at tro. Kreditor er
dén, der har betroet sin debitor noget, — ved pengeldn en sum penge, der
enten forfalder til betaling pa anfordring eller pa ét eller flere n®rmere aftal-
te tidspunkter. Debere betyder at skulle eller at burde. Debitor er dén, der
har pligt til at prstere en ydelse, her indfrielse af en kreditforpligtelse.

Begrebet kredit kan for sa vidt vare udtryk for ethvert skyldforhold, som
kan vere opstaet gennem salg pa kredit, gennem ydelse af en kredit i lgben-
de mellemregning m.v.!? Aftaler om pengelan er et snavrere felt af kreditret-
ten. Her er ikke tale om henstand i forbindelse med et varesalg eller lignen-
de, men om en aftale, hvis ene part lover at stille en sum penge til den
andens radighed, og hvis anden part lover at tilbagebetale og eventuelt for-
rente denne pa bestemte vilkar eller, i mangel af sddan aftale om tilbagebeta-
lingsvilkér, pa anfordring.

Hver parts forpligtelse kan vare genstand for misligholdelse. Kreditor, der
har tilsagt nogen et lan, kan i strid med aftalen trekke tilsagnet tilbage og
kan i den anledning blive mgdt med krav om naturalopfyldelse, erstatning
for forggede laneomkostninger og i visse tilfalde erstatning for fglgevirk-
ninger i anledning af, at linebelgbet ikke rettidigt var til disposition. Debi-
tor, der har modtaget lanebelgbet, kan misligholde ved at udeblive med beta-
ling af kapital og/eller renter eller ved ikke at overholde andre vilkar, der
métte vare hjemlet i kreditaftalen, eksempelvis om vedligeholdelse af et
pant.

Det geldsforhold, som kreditretten skal beskeftige sig med, er siledes
ikke resultat af en kgberetlig erstatningsbefgjelse, et erstatningskrav opstéet
uden for kontrakt eller som fglge af andet skyldforhold, men et skyldforhold

12 Dette forhold har givet en rekke fortolkningsmassige vanskeligheder ved kre-
ditaftaleloven af 1990.
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opstéet enten som fglge af, at en kreditor indrgmmer sin debitor udsattelse
med betalingen af et belgb, der uden henstandsaftalen ville kunne kraves
straks, eller ved overladelse af en pengesum til debitor eller tr&kningsret pa
en kassekredit som led i en egentlig laneaftale.

Kommercielle kreditter og ldn er udtryk for, at aftalen alene behandles i
erhvervsmassig sammenh@ng, idet der gennemgéds de méder, hvorpd en
erhvervsvirksomhed kan optage fremmedkapital med eller uden sikkerhed.
Dette kan ske gennem kreditydelse fra leverandgrer, lén fra pengeinstitut,
lan fra andre private langivere, 1dn optaget hos publikum eller lan péd det
udenlandske ldnemarked. Lanet kan i tilfelde af virksomhedens insolvens
vare tillagt en retsstilling, der er bedre end, svarende til eller ringere end en
simpel kreditors retsstilling. Dette er tilfzldet, henholdsvis nir der er stillet
pant, nar der ikke er stillet pant, eller nar lanet efter sit vilkar vil acceptere
en fyldestggrelsesposition efter simple kreditorers.

Den kreditor, der far en bedre retsstilling end simple kreditorer, far det
gennem en s&rlig sikkerhed. Denne kan enten vare reel eller personel. Er
den reel (tinglig), kan der vere tale om pant i Igsgre, fast ejendom, fordring,
vardipapir, immaterialgode eller forsikringssum. Er sikkerheden personel,
foreligger der kaution eller garanti fra anden side. Den reelle sikkerhed kan
veare stillet af debitorvirksomheden eller af andre. Personel sikkerhed fra
anden side erstattes 1 visse tilfzlde af erkl®ringer (“letters”), der normalt
tager sigte pa at give kreditor en moralsk, ikke en juridisk ret.

Kreditprocesretten og kreditstrafferetten, der begge har mattet udelades i
denne bogs 1. udgave, besk®ftiger sig henholdsvis med de processuelle reg-
ler omkring tvist og fuldbyrdelse i relation til kreditaftaler og med retsreg-
lerne omkring debitors kriminelle optreden i relation til kredit.

3.2. Flere debitorer

Nar det i geldsbrevslovens § 2, stk. 1, hedder: »Nar et geldsbrev er udstedt
af flere, er udstederne forpligtet én for alle og alle for én, medmindre andet
er aftalt«, er dette udtryk for et almindeligt kreditretligt princip i tilfelde,
hvor flere sammen optager 1dn. Kgber to virksomheder i fallesskab en fast
ejendom og far tinglyst ejerbrgker pd 50% hver, hafter dc alligevel hver
100% for de pantebreve, som de udsteder, medmindre pantebrevene udtryk-
keligt udformes siledes, at der alene er tale om en haftelse pro rata.”’

Hvis en af debitorerne betaler gelden, kan han i medfgr af geldsbrevslo-
vens § 2, stk. 2, afkreve »hver enkelt af medskyldnerne hans del«. Dette
indeberer, at mens den eksterne haftelse over for kreditor er solidarisk, er
den interne regres mellem debitorerne proratarisk. Regresretten gzlder ogsé,

13 Smh. geldsbrevslovens § 61, der overfgrer § 2 til samkaution.
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hvis en af debitorerne har betalt en mindre del end hele gzlden, forudsat han
har betalt mere end den del af den samlede g®ld, som han endeligt skal bare
ved den indbyrdes regres. Dette er udtryk for en overskudsregres, i modsat-
ning til den brgkdelsregres, der som deklaratorisk udgangspunkt gelder mel-
lem samkautionister, jfr. nedenfor i afsnit 29.

Solidariteten i det indbyrdes forhold viser sig dog, hvis en af medskyld-
nerne »&benbart ikke kan betale«, idet de andre da mé udrede hver sin del af,
hvad han ikke har betalt. Da denne regel om en begranset solidarisk indbyr-
des regres ogséd galder, hvis medskyldneren ikke har betalt sin del inden 14
dage efter, at krav herom er fremsat eller pa betryggende made afsendt til
ham, bliver den solidariske regresh&ftelse snarere den praktiske hovedregel
end undtagelsen.

Galdsbrevslovens § 2 er deklaratorisk, ogsd med hensyn til stk. 2 om
regres. Det kan derfor vare aftalt eller fremga af omstzndighederne, at tabet
endeligt skal beres af en af debitorerne. Er intet aftalt eller klart forudsat,
m& man imidlertid falde tilbage pa princippeti § 2.1

Hvis flere virksomheder gér sammen om at stifte et aktie- eller anpartssel-
skab, indskyder penge i dette og samtidig patager sig en hzftelse for selska-
bets kassekredit, vil der normalt vaere regres mellem dem, hvis selskabet bli-
ver insolvent og en eller nogle af dem har indfriet kreditten. Af selve
anvendelsen af et selskab som driftsform kan der ikke sluttes noget om, at
regres skulle vaere afskédret. Foreligger der intet klart oplyst om, i hvilket
indbyrdes forhold kreditten i en sddan situation er kommet debitorvirksom-
hederne tilgode, kan der opstilles en formodning for, at ejerandelene i det
felles selskab skal vare afggrende.'”

14  Seigvrigt om § 2 Lyngsg: Galdsbrevsloven (3. udg. 1989) s. 36 f.

15 Se hertil utrykt @LD af 19/10 1979 (14. afd. nr. 397/77) hvor nogle entrepre-
ngrfirmaer havde stiftet et aktieselskab med det formal at bebygge et areal med
parcelhuse og szlge disse. I en aktion®roverenskomst havde de aftalt, at over-
skud eller underskud ved forretningens afslutning skulle deles lige mellem
dem. Der var tale om 4 aktion@rgrupper. Byggeriet blev tabgivende, og tabet
kunne opggres til 4)4 mio. kr. udover den indskudte aktiekapital. Tabet bestod
blandt andet i selskabsdeltagernes tilgodehavende for udfgrte entrepriser ved-
rorende byggeriet. En af entreprengrerne krevede ligedeling af dette tab mel-
lem de 4 aktionzrgrupper, men de gvrige 3 grupper gjorde galdende, at man
netop havde valgt selskabsformen for at begr®nse hzftelsen til den indskudte
kapital og til vardien af eget arbejde, og at der derfor ikke kunne vere nogen
regres. Landsretten fastslog imidlertid, at selskabsformen ikke i sig selv ude-
lukkede, at deltagerne i deres indbyrdes forhold med hensyn til vinding og tab
kunne have gnsket at fglge regler, som er almindelige i konsortiebyggeri, og
som mi antages at indebare en videregdende haftelse deltagerne imellem for
tab ved det samlede byggeri. Blandt andet efter den omtalte passus i aktionzr-
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3.3. Flere kreditorer

Gealdsbrevslovens § 2 udtaler sig ikke om, hvorledes retsstillingen er, hvis det
er pa kreditorside, der er en flerhed af parter. Der kan vare tale om, at et
galdsbrev, en obligation eller anden fordring ejes af flere virksomheder
sammen.

Indgar lanebelgb og renter i overensstemmelse med aftalen, opstér selv-
sagt intet problem, men udebliver nogen del af 1anebelgbet, eller bliver debi-
torvirksomheden insolvent, inden galden er betalt (fuldt ud), skal tabet for-
deles.

Situationen kan eksempelvis forekomme ved 1an pa euromarkedet, herun-
der ved de sakaldte syndikerede ldn, hvor et antal kreditorer yder lan til en
debitorvirksomhed gennem én eller flere agenter (managers). Léneaftalen
kan enten vere sdledes udformet, at debitor betaler sine ydelser til en felles
befuldmagtiget, der viderebefordrer dem pro rata til deltagerne i syndikatet,
eller at debitor selv skal varetage fordelingen mellem syndikatets deltagere
ved betalingen af hver enkelt ydelse. Der ma her foretages en konkret for-
tolkning af, om der i virkeligheden foreligger flere af hinanden uafh@ngige
1an, eller om der er ét 1an med flere kreditorer. Foreligger flere separate lan,
vil det have formodningen for sig, at hvert enkelt 14ns risiko og tab opggres
separat. Foreligger et enkelt 1dn med flere kreditorer, vil det derimod have
formodningen for sig, at tabet pa nogen del af 14net skal fordeles metlem alle
dets kreditorer i henhold til den del af l&neprovenuet, som de har ydet.'6

3.4. Betalingsmiddel og betalingstid

Det kan vare fastlagt i en kreditaftale, at der kan eller skal bruges et bestemt
betalingsmiddel eller bestemte betalingsméder. Den deklaratoriske regel er,
at skyldneren har valgret mellem de betalingsmdder, der er nevnt nedenfor,
men til gengald ogsa risikoen for rettidig fremkomst og for, at belgbet over-
hovedet kommer frem (béde forsinkelses- og forsendelsesrisiko).

overenskomsten fandtes denne at métte forstas saledes, at selskabets 4 aktio-
nargrupper indbyrdes heftede personligt for en ligedeling af underskuddet,
heri indbefattet det nzvnte tab pa entrepriser.

Se om afggrelsen Werlauff: Generalforsamling og beslutning (1983) s. 236
og Werlauff og Nprgaard: Vedtegt og aktionzraftale (1987) s. 384.

16  Se hertil Klaus Hopt og Peter Miilbert: Kreditrecht, 12. udg. (1989) randnote
848 ff til forbemarkningeme til BGB §§ 607 ff.
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3.4.1. Efter kreditaftalelovens § 25'7 er indbetaling ifglge en kreditaftale til
et pengeinstitut her i riget, bortset fra Grgnland, til befordringsstedet retti-
dig, nér den sker inden for den betalingsfrist, der gzlder efter kreditaftalen.
Tinglysningslovens § 42 a, stk. 1, indeholder samme regel for pantebreve i
fast ejendom (og for pantebreve i lgsdre, jfr. § 47, stk. 3). Af s@rlig interes-
se i erhvervsmassig henseende er det, at kreditaftalelovens § 49 bestem-
mer, at (bl.a.) § 25 finder anvendelse ogsi pa kreditkpb, der ikke er forbru-
gerkpb.

Udviklingen er i de senere dr gaet imod en ligestilling af indbetaling til
postvasenet og til pengeinstitutter, siledes at indbetaling dér (i overensstem-
melse med det nzvnte kriterium i kreditaftalelovens § 25) i almindelighed
ma anses for rettidig. Det definitive skridt er dog ikke blevet taget, smh.
Gomard i Obligationsret 1. del (2. udg. 1989) s. 120 ff. § 25 og § 49 dekker
en rekke praktisk vigtige omrader, men lovreguleringen omfatter ikke direk-
te erhvervsmeassige kreditaftaler, der ikke er kreditkgb. Virksomhederne bgr
derfor f.eks. ved pengeldn opna en klar aftale med kreditor om, at betaling i
overensstemmelse med de nzvnte regler er rettidig.

Ordlyden af § 25 og tinglysningslovens § 42, stk. 1, — omtalt ovenfor — tyder
umiddelbart pé, at alene indbetaling til pengeinstitutterne er rettidig. Denne
lesning er dog ikke rigtig, idet bestemmelsen skal l®ses i sammenh®ng med
loven om GiroBank A/S. Herved er indbetaling pa et postkontor lig med indbe-
taling til et pengeinstitut. Et postkontor er saledes fra den 1. juni 1991 en “fi-
lial” af GiroBank A/S.

3.4.2. En serligt aftalt betalingsmide kan vare et vilkdr i en laneaftale om,
at ydelsene skal overfgres via Pengeinstitutternes Betalingsservice, idet
debitor underskriver en fuldmagt til kreditor til at trekke belgbet pa debitors
konto pa det aftalte betalingstidspunkt.

Hvis pantebreve i fast ejendom indlegges i opbevarings- eller sikkerheds-
depot i et dansk pengeinstitut, vil dette pa deponentens (kreditors) vegne til-
melde sig PBS som kreditor, og betalinger af pantebrevsydelser m.v., som
effektueres gennem dette system, undergives i sd fald de for systemet til
enhver tid geldende regler. I en sddan tilmelding ligger dog i sig selv ingen
pligt for debitor til ogsa at effektuere ydelsen via dette system.

3.4.3. Lazgger debitor en check i et almindeligt brev, er betaling sket, nér
brevet kommer frem til kreditor eller til det indenrigs betalingssted, som kre-

17 Som affattet ved § 10 i lov nr. 322 af 31. maj 1991 om GiroBank A/S. Se om
bestemmelsen Lennart Lynge Andersen i Kreditaftaleloven med kommentarer
(1990) s. 149 £, 244 og 262, og samme i Fuldmagtigen 1990 s. 147 f,
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ditor har opgivet i medfer af geldsbrevslovens § 3, stk. 2. Bade forsendel-
ses- og forsinkelsesrisikoen er debitors.!®

I de almindelige forretningsbetingelser for danske pengeinstitutter hedder
det som regel: »Indbetalinger pa kundens konto, der ikke sker kontant, ind-
settes med forbehold af, at banken modtager belgbet. Dette galder ogsé for
indbetalinger ved checks trukket pa konti i [X-bank]. Forbeholdet galder,
selv om det ikke er n®vnt i kvittering eller anden meddelelse om indbeta-
ling.« Et sddant forbehold i de generelle forretningsbetingelser er selvsagt
kun bindende for dén, der ved kundeforholdets begyndelse gennem modta-
gelse af forretningsbetingelserne som en integreret bestanddel af parternes
indbyrdes aftale er gjort opmarksom derpa.

Nedlzgges checken i et brev, der sendes anbefalet, og er det stilet til en
professionel kreditor (pengeinstitut eller andet kreditinstitut), er betaling
sket, ndr postvaesenet pa en hverdag (“bankdag”) afleverer den anbefalede
forsendelse. Sker betaling til en privat kreditor, er det omtvistet, om brevet
er kommet frem, blot fordi postvasenet kaster anmeldelsen om brevet i kre-
ditors brevsprakke. '

3.4.4. Sker betaling pr. giro, er betalingen sket, nar belgbet krediteres kredi-
tors girokonto. Dette galder bade, nir debitor betjener sig af indbetaling pa
et posthus (fordi debitor ikke selv har girokonto), og nar betaling sker ved

18 Det fremhaves af Preben Lyngsp: Checkloven (1985) s. 79 ff, og samme:
Gezldsbrevioven (3. udg. 1989) s. 45, at kreditors pligt til at modtage checken
som betalingsmiddel ma forudsatte, at der er dekning pa kontoen, at der ikke
tidligere af denne debitor er betalt med dekningslgs check, og at retsforfglgning
mod debitor — og dermed mod checkkontoen — ikke er umiddelbart forestaende.

19 Se herom Lennart Lynge Andersen og Jorgen Ngrgaard: Aftaleloven med kom-
mentarer (1990) s. 30 og se om “Anbefalet brev som bevismiddel” med gen-
nemgang af de forskellige forsendelsesmetoder Jens Frederik Hansen U 1989
Bs. 38 ff.

Afleverer debitor selv checken hos kreditor, ma den i relation til betalingsfri-
sten vere afleveret inden for kreditors kontortid, hvis betaling skal regnes for
sket den pageldende dag. Jfr. Preben Lyngsg: Geldsbrevloven (3. udg. 1989) s.
56, der fremhaver, at det ikke er en betingelse, at checken kommer frem i si
god tid, at kreditor kan na at fa den indlgst den sidste rettidige betalingsdag, jfr.
forudsetningsvis U 1967.8 H.

Det ggr i henseende til spgrgsmalet om rettidig betaling ingen forskel, om
checken er krydset eller ej. Modtageren af en generelt krydset check kan frit
overdrage checken til andre, men hvis checken overdrages til en bank, gzlder
det i medfgr af checklovens § 38, stk. 3, at en bank kun ma erhverve checken
fra en af sine kunder eller fra en anden bank. Man behgver ikke vare kunde i
netop den filial, hvor man h@ver den krydsede check, blot man er kunde i ban-
ken som sddan, jfr. U 1989.784 H.
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overfgrsel fra girokonto til girokonto (girering), fordi ogsa debitor har giro-
konto. Bide forsinkelses- og forsendelsesrisiko er ogsa her debitors.?® Hvor
imidlertid indbetaling sker til pengeinstitut (incl. GiroBank) her i riget, bort-
set fra Grgnland, er denne betaling rettidig, nir den sker inden sidste rettidi-
ge indbetalingsfrist, for s& vidt der er tale om (1) kreditkgb, bade forbruger-
og erhvervskgb, jfr. kreditaftalelovens §§ 25 og 49, (2) pantebreyv i fast ejen-
dom uanset om gelden er opstiet i eller uden for erhvervsforhold, jfr. ting-
lysningslovens § 42a, samt (3) pantebrev, der giver underpant i lgsgre, jfr.
tinglysningslovens § 47, stk. 3. I disse tilfzlde bliver det saledes ikke
afggrende, hvornér belgbet faktisk krediteres pa kreditors girokonto. Men
velger debitor, som har egen girokonto, at lzgge girokortet i en dertil ind-
rettet serlig kuvert med henblik pa debitering pa hans girokonto, er der ikke
tale om »indbetaling... til postvasenet«, og i dette tilfzlde bliver det fakti-
ske gireringstidspunkt derfor afggrende for, hvornar betaling er sket. — De
tre nevnte serlige lovforskrifter flytter forsinkelses-, men ikke forsendelses-
risikoen fra debitor til kreditor.

3.4.5. Hvis overfgrsel sker til kreditors bankkonto som fglge af, at han selv
har oplyst om denne til debitor, mé det ligeledes antages at vere afggrende,
hvoradr belgbet er kommet frem, f.eks. i form af check eller bankoverfgrsel
til banken. Sker overfgrslen via PBS, méa den faktiske kreditering veare
afggrende, hvorimod den forudgdende meddelelse til debitor om, at bestem-
te ydelser vil blive betalt pd hans vegne, ikke er afggrende, idet sidanne
meddelelser altid gives med forbehold af forngden d&kning pé debitors kon-
to til de adviserede overfgrsler.

3.4.6. Betaling pr. postanvisning ma anses at vare sket, blot blanketten er
kommet frem til kreditor inden for fristen, ogsa selv om kreditor fgrst fak-

20 Selv om kreditering pa kreditors girokonto sker inden for betalingsfristen, kan
der ga en eller flere dage, fgr kreditor gennem en udskrift fra postgirokontoret
modtager oplysning om, at belgbet er indgaet pa kontoen. I tilslutning til U
1938.337 @ er det antaget, at det ikke er tilstreekkeligt, at belgbet er krediteret
girokontoen inden for betalingsfristen, men at det ogsé kraves, at kreditor har
modtaget meddelelsen derom inden for betalingsfristen, jfr. Henry Ussing:
Obligationsretten, alm. del, 4. udg. v/ A. Vinding Kruse (1967) s. 305 og —
omend tvivlende — Preben Lyngsg anf.v. s. 56. Denne opfattelse kan ikke tiltre-
des. Pengene er tilstede pé krediteringstidspunktet, og kreditor kan disponere
over dem, ligesom det er tilfeldet, hvis indbetaling foretages direkte til kredi-
tors konto i et pengeinstitut, hvor der ogsa kan gé nogle dage, inden han modta-
ger meddelelse om indbetalingen. I hvert fald hvor kreditor selv gennem oplys-
ning om gironummer, udlevering af girokort m.v. har gjort det naturligt for
debitor at indbetale pa kreditors girokonto, mé betaling anses for at vaere sket
rettidigt, hvis belgbet blot krediteres girokontoen inden fristens udlgb.
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tisk henter pengene senere. Er kreditor forretningsdrivende, ma det forud-
settes, at fremkomst sker inden for kontortid.

Den rettidige betalingsdag er som udgangspunkt forfaldsdagen, det vil sige den
dag, hvor debitor har pligt til at betale. Denne fastsattes gennem parternes afta-
le, eller — hvis denne ikke indeholder bestemmeiser herom - af kreditor, jfr.
kgbelovens § 12 og nedenfor 3.6. om geldsbrevslovens § 5. Der kan vare
indremmet Igbedage, hvorved den sidste rettidige betalingsdag udskydes i for-
hold til forfaldsdagen. Er forfaldsdag en helligdag eller lgrdag eller grundlovs-
dag, udskydes forfaldsdagen til den fglgende hverdag, jfr. g&ldsbrevslovens §
5, stk. 2. Falder sidste rettidige betalingsdag (hvor denne er forskellig fra for-
faldsdagen) pa en helligdag, lgrdag eller grundlovsdag, udskydes sidste rettidi-
ge betalingsdag ogsa til den fglgende hverdag.

Sidste rettidige betalingsdag udskydes, i tilfzlde hvor betaling er aftalt at
skulle finde sted 11/6, 11/12, 11. juni, 11. december, 11. juni termin, 11. decem-
ber termin, juni termin eller december termin, jfr. § 5, stk. 3. I s& fald er den 11.
forfaldsdag, mens den 18. er sidste rettidige betalingsdag. Er den 18. en hellig-
dag eller en lgrdag, er sidste rettidige betalingsdag den fglgende hverdag.

Kreditaftalen kan indeholde bestemmelser om Igbedage, der afviger fra det
her angivne.

Lgbedagene ®ndrer hverken pa forsendelses- eller forsinkelsesrisikoen. Dis-
se pahviler stadig debitor. Dog flyttes forsinkelsesrisikoen (men ikke forsen-
delsesrisikoen) til kreditor, nar der er tale om pant i fast ejendom eller ting-
lyst underpant i lgsgre.

21

Post 2 i pantebrevsformular A (private pantebreve, herunder ejerpantebreve) er
salydende: » Alle betalinger er rettidige, nar de sker senest 7 dage efter forfalds-
dagen, for terminsbetalinger senest 7 dage efter forste terminsdag. Hvis for-
faldsdagen eller sidste rettidige betalingsdag falder pa en helligdag, en lgrdag
eller grundlovsdagen den S. juni, udskydes dagen til den fglgende hverdag. Pa
samme made udskydes udlgbsdagen for alle frister i henhold til nerverende
pantebrev. Indbetaling indenfor ovenn@vnte frist til postvasenet eller til et pen-
geinstitut her i landet, bortset fra Grgnland, til befordring til betalingsstedet er
rettidig betaling.«?'

Post 4 i formular B er silydende: »Erlegges kapital, ordinare eller ekstraor-
dinzre ydelser ikke rettidigt, svares morarenter m.v. efter de i vedtegterne fast-
satte regler. Hvis forfaldsdagen eller sidste rettidige betalingsdag falder pa en
helligdag, en lgrdag eller grundlovsdagen den S. juni, udskydes dagen til den
felgende hverdag. P4 samme made udskydes udlgbsdagen for alle frister i hen-
hold til nzrverende pantebrev. Indbetaling inden for ovennavnte frist til post-
vasenet eller til et pengeinstitut her i landet, bortset fra Grgnland, til befordring
til betalingsstedet er rettidig betaling.«

En bestemmelse svarende til den fra formular A citerede, gelder for formu-
lar C (Igsgre), post 2.

Sidste pkt. kan ikke fraviges ved aftale, eftersom det er en gengivelse af den

ufravigelige regel i tinglysningslovens § 42a.
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3.5. Geld i fremmed valuta

Da en ny valutabekendtggrelse tradte i kraft den 1. oktober 1988, gennem-
fortes en fuldstendig liberalisering af kapitalbevaegelserne mellem Danmark
og udlandet, kun med en bemyndigelse for Nationalbanken til at fastsztte
nzrmere bestemmelser for den finansielle sektor (hvilket alene er udnyttet i
relation til valutahandlerne). Selv om der hermed blev afskaffet mere end et
halvt drhundredes valutareguleringsforanstaltninger, var muligheden for i
hvert fald erhvervsmassig laneoptagelse i udlandet i form af sikaldte finans-
lan (ofte populert betegnet “udlandslan”) allerede blevet lempet i flere tem-
pi. Finanslanene er typisk karakteriseret ved, at et dansk pengeinstitut afgi-
ver en garanti til den udenlandske langiver for dennes lin til den danske
lantager, som til gengald over for det danske pengeinstitut stiller samme
sikkerhed, som ville vaere blevet aftalt, hvis der var tale om et laneforhold
direkte mellem det danske pengeinstitut og virksomheden. Den garantiretli-
ge side af dette spgrgsmal behandles nermere i bogens § 33.

Nar man taler om 14n i fremmed valuta, ma man spgrge, for hvem valuta-
en er “fremmed”. Debitorvirksomheden vil ofte sammenligne med sin egen
nationale valuta (den valuta, hvori virksomhedens egne handelstransaktioner
normalt foretages, og hvori den aflegger sit regnskab) og pa den anden side
lanevalutaen. Er disse ikke identiske, vil debitorvirksomheden betragte ldnet
som varende aftalt i en fremmed valuta (fremmed mgnt).

Det er imidlertid ikke denne sondring, gzldsbrevsloven anvender, nir den
opstiller en deklaratorisk regel om fremmedmentet galdsbrev. Det hedder i
§ 7, stk. 1, at »lyder geldsbrevet pa en mgnt, der ikke er gangbar pa det sted,
hvor betaling sker, kan betalingen, med mindre andet er aftalt, ske enten i
den mgnt, hvorpa geldsbrevet lyder, eller i stedets mgnt efter vaerdien pa
betalingsdagen.« For det fgrste vil det ses heraf, at geldsbrevet anses som
fremmedmgntet 1 galdsbrevslovens forstand, hvis betalingsstedets valuta
afviger fra galdsbrevets valuta. Betalingsstedet er normalt i overensstem-
melse med § 3, stk. 1, kreditors forretningssted, og lidt firkantet sagt betyder
§ 7 derfor, at geldsbrevet er fremmedmgntet i geldsbrevslovens forstand,
nér lanevalutaen afviger fra kreditors valuta. Dernast betyder § 7, at debitor
har en valgret. Han kan enten i overensstemmelse med galdsbrevets tekst
betale i geldsbrevsvalutaen, eller han kan valge at betale i kreditors valuta
(rettere: betalingsstedets valuta). I sidstnzvnte tilfalde — hvor debitor fravi-
ger aftalen — skal kreditor stilles lige sd godt, og dette sker ved at anvende de
effektive valutakurser pa den effektive (faktiske) betalingsdag (sker effektiv
betaling senere end aftalt, mé en difference i kurserne kompenseres gennem
et erstatningskrav efter § 7, stk. 2, jfr. nedenfor).

Geldsbrevslovens § 7, stk. 1, er deklaratorisk, og den fraviges s@rdeles
ofte, idet mange lanedokumenter, — selv om de efter deres indhold eventuelt
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er underlagt dansk lovgivning - tilintetggr debitors valgret og pabyder ham
at betale i lanets valuta.

Det typiske vilkar herom i den danske tekst til anmodningen om garantistillelse
for et valutalan vil ofte lyde under overskriften “Betalinger”: »Alle betalinger
af afdrag og renter skal ske i den valuta, hvori lanet lyder pé det pigaldende
forfaldstidspunkt, og skal ske uden fradrag af eventuelle skatter eller afgifter
palagt af den danske stat eller af andre danske eller udenlandske myndigheder,
uanset arten af sddanne skatter og/eller afgifter«. Bemarkningen om »den valu-
ta, hvori lanet lyder pa det pagzldende forfaldstidspunkt«, har sammenhzng
med den typiske bestemmelse om, at ldneaftalen rummer en mulighed for debi-
tor for omlegning til en anden valuta (optionsvaluta), idet det herom ofte vil
hedde: »Lantager har adgang til forud for en rentefastszttelsesdato at anmode
pengeinstituttet om konvertering af lanet til anden konvertibel valuta (options-
valuta), og safremt pengeinstituttet indvilger heri, vil ldntager modtage bekref-
telse pa, at den gnskede konvertering har fundet sted. En sidan anmodning skal
vare den udenlandske bank i hende senest kl. 10,00 2 bankdage forud for ren-
tefasts@ttelsen.«

Vilkdrene bemyndiger ofte det garantigivende danske pengeinstitut til inden
for n®rmere rammer efter eget skgn at foretage omlagning til en anden laneva-
luta. En bestemmelse herom kan eksempelvis vere formuleret saledes: »Lanta-
ger er indforstaet med, at pengeinstituttet i forbindelse med ethvert rentefast-
settelsestidspunkt kan konvertere det pa dette tidspunkt udestaende belgb til
enhver anden valuta, safremt den valuta, hvori lénet péa dette tidspunkt lyder,
efter bankens skgn ikke er disponibel pa Eurovalutamarkedet.«

Om selve konverteringsmetoden vil der — gidende for alle konverteringssi-
tuationeme — ofte vare fastlagt fglgende: »Dersom lanet fornyes i en options-
valuta, skal det konverterede belgb vare lig med det pa konverteringstidspunk-
tet oprindeligt udestaende belgb som beregnet af pengeinstituttet pa grundlag af
middelkurs i Kgbenhavn, 2 bankdage forud for den pagzldende konverterings-
dato.«

Tankegangen bag galdsbrevslovens § 7, stk. 1, er, at kreditors egen transak-
tionsvaluta er den, som galder (»er gangbar«) i kreditors eget land. Dette
behgver ikke at vare tilfeldet. Den transaktionsvaluta, hvori en kreditor, der
er et kreditinstitut, afdekker sin egen ldngivning, er ofte netop lanets valuta.
Af samme grund vil ogsa princippet i gzldsbrevslovens § 7, stk. 2, ofte vol-
de vanskelighed. Der er tale om en erstatningsregel, som indtreder i de
tilfelde, hvor debitor betaler for sent i henhold til et geldsbrev, hvis ldneva-
luta ikke er identisk med betalingsstedets valuta, og hvor ldnevalutaen er fal-
det i kurs, sédledes at der indtreder et kurstab for kreditor. Reglen forudsatter
imidlertid, at kreditor foretager sine transaktioner i sit eget lands valuta, og
at det er netop denne valuta, han streber efter at besidde. Nar han derfor for-
sinket modtager lanevalutaen og denne er faldet i kurs, kan han for lanebe-
lgbet kgbe desto mindre af sin “egen” valuta, hvilket tab han da skal have
erstattet. Ogsa denne standardiserede tabsformidling forudsetter jo imidler-
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tid, at kreditors transaktioner foregar i hans eget lands valuta, hvilket som
navnt netop ofte ikke holder stik.??

Hvis mange eller de fleste af kreditors transaktioner foregér i lanevaluta-
en, synes det vanskeligt for kreditor at kunne dokumentere noget kurstab,
blot fordi lanevalutaen i forsinkelsesperioden svakkes i forhold til nogle
andre valutaer. Svaekkes den imidlertid generelt i forhold til de fleste valuta-
er, er tabet som fglge af forsinkelsen mere entydigt. I de tilfelde, hvor lanet i
en fremmed valuta er garanteret af et dansk pengeinstitut, volder disse
spgrgsmal normalt ikke problemer i praksis, eftersom lanebelgbet ganske
enkelt trekkes af den udenlandske langiver i lgbende mellemregning med
det danske pengeinstitut. I tilfzlde, hvor debitorvirksomheden selv skal tage
et initiativ, og hvor forsinkelse kan indtrede, vil der ofte for at undga
diskussion om kurstabets beregning vare fastlagt en standardiseret erstat-
ning i lanekontrakten, der da som en art konventionalbod dakker transak-
tionsbesvaret.

Dette er siledes tilfzldet, hvis der f.eks. gennem dansk realkreditinstitut i
Frankrig optages realkreditlan i franske francs. Overskrides betalingsfristen, og
oversiddes det i standardvilkarene aftalte pékrav, forfalder restgzlden ifglge
vilkarene »med tilleg af forfaldne, men ikke betalte renter, alt med fast tilleg
pé 7% som erstatning for utidig indfrielse.« En yderligere bestemmelse med
henblik pa skadeslgsholdelse af kreditor vil ofte vare en klausul om, at der kan
kreves en tillegserstatning pa 3% af restgalden i tilfzlde af, at kreditor ogsa
bliver ngdsaget til at anmelde sin fordring i forbindelse med en retslig fordeling
af provenu. — Se tillige i slutningen af § 4 nedenfor om kursforbehold m.v. i
slutsedler/ordrebekraftelser om varesalg.

3.6. Pakrav

Hvis der ikke er aftalt noget om betalingstiden, indtr&der forfaldstid, nir
kreditor forlanger det (afgiver pakrav herom), og friggrelsestid (debitors ret
til at friggre sig ved betaling, jfr. nedenfor) indtr&der, nér debitor gnsker det
(»til enhver tid«), jfr. geldsbrevslovens § 5, stk. 1.

Sadvanligvis er der imidlertid aftalt noget om betalingstiden, og nar dette
er tilfeldet — og intet andet kan udledes af aftalens indhold eller forudseat-
ninger — foreligger der sdledes en aftale, som forpligter begge parter: Debi-
tor til at betale de aftalte belgb til de aftalte tidspunkter (henholdsvis inden

22 At selv den situation, hvor lanevalutaen er identisk med betalingsstedsvalutaen,
kan udlgse erstatning ud fra en analogi til § 7, stk. 2, fremgér af U 1960.761
SH, hvor en dansk virksomhed skyldte penge i franske francs til en fransk virk-
somhed. Da der betaltes for sent, fik den franske kreditor i overensstemmelse
med (princippet i) § 7, stk. 2, erstatning for et kurstab. Se hertil Preben Lyngsg:
Galdsbrevloven (3. udg. 1989) s. 63.

32



§ 3. Kreditaftalen

for de aftalte tidsrum), hverken fgr eller senere, og kreditor til fortsat at stille
lanet til debitors radighed, nér betalingsvilkirene og andre vilkar overholdes
af debitor.

Nar der saledes foreligger en aftale om betaling, ratevis eller p én gang,
har debitor ikke krav pa yderligere varsel eller pakrav. Ofte hedder det her-
om i lanedokumenter, at »enhver betaling af kapital, rente, provision og
omkostninger erlegges... uden pakrav pa pengeinstituttets kontor...«. Selv i
tilfelde, hvor debitor er vant til at modtage girokort, har kreditor ingen pligt
til at fremsende sddanne, og debitor ma selv holde gje med forfaldstid og en
eventuel senere rettidig betalingsdag. Debitor har hverken krav pa et advis
fgr forfaldsdag eller pa et pakrav efter forfaldsdag (eller efter en senere retti-
dig betalingsdag), inden kreditor drager de konsekvenser med hensyn til
krav om indfrielse, som métte fglge af kreditaftalen. I det praktiske liv sker
det dog ofte, at advis sendes.

Er der imidlertid tale om pant i fast ejendom eller tinglyst underpant i
lgsgre, folger det henholdsvis af tinglysningslovens § 42a, stk. 2, og § 47,
stk. 3, at kreditor kun kan forlange kapitalen indfriet, hvis debitor ikke har
betalt renter og afdrag senest 7 dage efter, at skriftligt pidkrav herom er
afsendt eller fremsat. Kreditors pakrav skal vere afgivet efter sidste rettidige
betalingsdag, og det skal udtrykkeligt angive, at kapitalen kan forlanges ind-
friet, hvis renter og afdrag ikke betales inden fristens udlgb.

Som fglge af tilbagevisningen i § 42a, stk. 2, til stk. 1, er indbetaling til et
pengeinstitut her i riget (bortset fra Grgnland)?? inden for 7 dages fristen til-
strekkelig til at forhindre kapitalens opsigelse.

Bestemmelsen kan kun anvendes pa tidsfestede ydelser, ikke pa ejerskif-
teafdrag, jfr. U 1976.304 H.4

§ 42 a, stk. 2, er optaget i pantebrevsformular A, post 9, litra a, formular
B, post 9, litra a og formular C, post 7, litra a.

Det har sammenhazng hermed, nar det i formular A, post 4, og formular C, post
3, hedder: »Debitor har pligt til at underrette kreditor om bopzlsforandring.
Sédan underretning kan ikke ske pa en betalingsblanket, safremt det af blanket-
tens tekst fremgdar, at meddelelser til betalingsmodtageren ikke ma gives pa
denne. Pakrav fra kreditor, herunder opsigelse, kan afsendes til eller fremsattes

23 Dette begreb omfatter som nzvnt ovenfor efter 1. juni 1991 — hvor lov nr. 322
af 31. maj 1991 om GiroBank A/S tradte i kraft — ikke blot indbetaling til post-
vasenet her i riget (bortset fra Grgnland), men ogsa til GiroBank, idet postgiro
er overtaget af denne.

24 Se om § 42a i den skikkelse, som den fik i 1973, Niels Gangsted-Rasmussen i
Advokatbladet 1973 s. 255 ff, Jesper Berning i U 1974 B s. 1 ff og samme U
1975 B s. 59 ff, H. V. Hgjrup i U 1974 B s. 344 f og Thomas Rgrdam og Vagn
Carstensen: Pant, 4. udg. (1989) s. 136 f.
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pé den af debitor senest oplyste bopzl uanset bopzlsforandring, medmindre
kreditor er bekendt med debitors nye bopal. Bliver kreditor opma&rksom pa, at
en opsigelse som fglge af bopalsforandring ikke er kommet frem til debitor,
skal kreditor straks give debitor meddelelse om opsigelsen, safremt debitors
nye bopa! fremgar af folkeregisteret eller anden let tilgzngelig kilde.«

Den diligenspligt for kreditor, som er n&vnt i sidste punktum, ma formentlig
ogsé gelde ved andre pabud end opsigelse.

Formular B, post 5, har en lidt ®&ndret formulering, idet ordene i 3. pkt.: »...
herunder opsigelse...« ikke er med, ligesom hele sidste punktum (»Bliver kre-
ditor opmarksom pa...«) er udeladt.

Formular A har i post 3 et vilkar om, at »betales renter eller afdrag ikke i
rette tid, kan kreditor, nér pakrav er afgivet efter pkt. 9 a, forlange et gebyr
pa 2% af den forfaldne ydelse, dog mindst 100 kr.« Herudover kan efter
sedvanlige regler kreves incassoomkostning af den forfaldne ydelse, hvis
denne overgives til incasso. Det kan i pantebrevets individuelle tekst aftales,
at mindstegebyret pd 100 kr. udggr et stgrre belgb. Formular C for Igsgre-
pantebreve har ingen gebyrregel, men en sidan kan aftales. I formular B
hedder det om forsinket ydelse, post 4, at der i s& fald »svares morarenter
m.v. efter de i vedtegterne fastsatte regler.« Realkreditinstituttet kan ikke pa
egen hand vilkdrligt (uden at bevise et individuelt tab) fastsette et gebyr
uden vedtzgtshjemmel, jfr. U 1989.1035 V og U 1990.574 @ og se om det
tilsvarende problem i forhold til pengeinstitutter Lennart Lynge Andersen og
Peter Mpgelvang-Hansen: Klager over pengeinstitutter (1991) s. 116.

3.7. Forfaldsgrunde

Hvis der ikke er aftalt noget om betalingstiden, er debitor pligtig at betale
gelden (i dens helhed), s& snart kreditor forlanger det, jfr. geeldsbrevslovens
§ 5, stk. 1. Forfaldstiden indtreeder i si fald ved pakrav. Er der imidlertid
aftalt noget om betalingstiden, skal aftalen selvsagt fglges, og debitorvirk-
somheden har sdledes som udgangspunkt krav pa den lgbetid for lanet, som
folger af dettes indhold.

Ofte vil der imidlertid i kreditaftalen vare angivet et antal omstendighe-
der, der hver for sig skal kunne fgre til, at kreditor kan forlange kapitalen
(restgzlden) indfriet straks. Som det er tilfeldet ogsid ved andre gensidigt
bebyrdende aftaler, giver vaesentlig misligholdelse fra en parts side den
anden part hevebefgjelse. I nogle laneaftaler er dette ordvalg endog brugt,
sdledes at det hedder, at »det betragtes som vasentlig misligholdelse af lane-
aftalen, safremt...«. Andre laneaftaler, f.eks. pantebrevsformulareme A, B
og C, bruger betegnelsen, at »kreditor (kan) forlange kapitalen indfriet i fgl-
gende tilfzlde...«. Ogsa denne formulering er udtryk for en standardiseret
bestemmelse om, hvad kreditor pa forhand har erkleret at ville betragte som
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vasentlig misligholdelse med deraf fglgende h&vebefgjelse for kreditor. Det
fglger allerede af disse betragtninger, at en misligholdelse — selv om den for-
melt er omfattet af ordlyden i en sidan efterfglgende opregning — helt kon-
kret kan tznkes at vere af s ubetydelig beskaffenhed, at der efter omsten-
dighedeme alligevel ikke kan siges at foreligge vasentlig misligholdelse.

I laneaftaler, herunder kassekreditaftaler, med danske pengeinstitutter, vil
det som regel vare angivet som forfaldsgrund, at »lantager ikke betaler de
aftalte ydelser eller belgb til de aftalte tidspunkter.« I sa fald foreligger der
en vasentlig, heveberettigende misligholdelse, som umiddelbart kan pébe-
rabes af kreditor, uden at han forinden behgver afgive noget pakrav.?

Ogsa selv om kreditors tilgodehavende 1 disse situationer reelt er sikret
ved pant i fast ejendom eller ved tinglyst underpant i lgsgre, skal der allige-
vel ikke afgives pakrav efter tinglysningslovens § 42 a, stk. 2, henholdsvis §
47, stk. 3, hvis gelden er sikret gennem héndpant i ejerpantebrev. Galdsbre-
vet (kassekreditkontrakten) har altsa sine egne selvstendige forfaldsgrunde.
Hidrgrer gelden derimod fra et line- eller salgerpantebrev i fast ejendom
eller tinglyst underpant i lgsgre, skal de nzvnte pakravsbestemmelser natur-
ligvis respekteres. De omtales nermere nedenfor.

En bestemmelse om, at udeblivelse med en enkelt ydelse pa et stgrre 1an
skal medfgre hele restgzldens forfald, kaldes en clausula cassatoria. Hvis
der ikke er indeholdt en sadan klausul i lineaftalen, og hvis det ikke meget
klart fremgér af omstendighederne, at en sidan er forudsat af parterne, med-
fgrer restance med en enkelt ydelse ikke, at der foreligger en sidan vaesentlig
misligholdelse, som kan begrunde ret for kreditor til at opsige hele restgzl-
den til forfald.?® Man kan normalt ikke underforstd en clausula cassatoria.
(Der er ikke, saledes som det er tilfeldet ved kgbers forsinkelse med en
enkelt rate af kgbesummen, jfr. kgbelovens § 29, nogen — omend afkreftelig
— formodning for gentagelse af forsinkelsen). Kreditor mé derfor i sédanne
tilfelde vere henvist til at sgge sig fyldestgjort for den enkelte ydelse sepa-
rat. Er der en fuldbyrdelsesklausul i linedokumentet, jfr. retsplejelovens §

25 Huvis der foreligger en forfaldsgrund, kan et pengeinstitut ikke — til omkost-
ningsmeassig skade for lantageren — gennem l®ngere tid lade det std hen i det
uvisse, om der krezves indfrielse eller bevilges henstand, jfr. saledes kendelse af
30. april 1990 fra Pengeinstitutanken®vnet i sag 441/1989, gengivet i Fagskrift
for Bankvasen 1990 s. 99, hvor en kgbekontrakt pd en bil (tiltransporteret pen-
geinstituttets datter-finansieringsselskab) var i restance, og hvor pengeinstitut-
tet afsendte ikke mindre end 7 rykkerskrivelser i trek, hver med et rykkergebyr
pé 200 kr. Nzvnet statuerede, at der maksimalt bgr sendes 3 rykkerskrivelser i
trek; derefter ma pengeinstituttet tage stilling til, om det vil kreve lanet indfri-
et, eller om det vil bevilge henstand.

26 Se om erhvervskreditkgb kreditaftalelovens § 29, jfr. § 49.
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478, stk. 1, nr. 5, kan hver ydelse umiddelbart fuldbyrdes for sig. I modsat
fald ma kreditor opna dom med henblik pa udleg for hver ydelse separat.

Formodningen imod gentagelse af forsinkelsen/udeblivelsen kan imidler-
tid afkreeftes (ligesom kgbelovens formodning i § 29 for en gentagelse af
forsinkelsen ogsd kan afkreftes). Sddan afkreftelse kan bestd i en bevis-
fgrelse for indtradt manglende betalingsevne hos debitor.

Endelig ma det praciseres, at den her angivne retstilstand, hvorefter en
clausula cassatoria ikke automatisk kan indfortolkes i lanedokumentet, ikke
kan dokumenteres utvivlsomt sikkert.?’

En forsigtig konklusion mi formentlig vare, at en restance, der alene
indeholder afdrag, f.eks. et s@rligt tidsfastet afdrag, neppe kan medfgre for-
fald af restgzlden uden udtrykkelig vedtagelse, hvorimod en ikke helt ube-
tydelig renterestance — og en sidan vil der jo ofte vare som en del af restan-
cen med en almindelig annuitetsydelse — ma betragtes som en si vasentlig
misligholdelse, at den kan medfgre hzvebefgjelse for kreditor ogsd uden
serlig vedtagelse derom.

Alene den omstendighed, at s& megen diskussion om retsstillingen er for-
ngden, viser imidlertid, at den omhyggelige koncipist ngdvendigvis ma tage
stilling til problemet i lanedokumentet.

En clausula cassatoria, der fir urimelige virkninger, kan tilsides@ttes kon-

27 Der henvises ofte til U 1969.894 V, hvor det fandtes betenkeligt uden en
udtrykkelig bestemmelse i et geldsbrev at anse hele restgzlden for forfalden
ved debitors udeblivelse med i alt 9 afdrag hver pa 100 kr. manedligt af et sam-
let tilgodehavende pa 14.000 kr. Der var tale om en gzld i henhold til et gelds-
brev udstedt til en personaleklub for typografer. Det er imidlertid vasentligt at
bemarke, at belgbet var uforrentet. Der skulle derfor ikke anstilles overvejelser
over, hvorvidt en udeblivelse med renter indebar en vasentlig misligholdelse
og dermed forfaldsgrund som fglge af, at renter nu engang er det vederlag, man
betaler for modydelsen — pengelanet.

1 U 1931.698 H forelé der et s@regent lan fra en boligforening til en af dens
afdelinger med henblik pa kgb af panteobligationer. Om tilbagebetalingen var
der ikke truffet klare aftaler, og der var derfor tvist om, hvorvidt linet kunne
opsiges i sin helhed. Det hedder imidlertid i Hgjesterets dom, at »allerede som
Fglge af Renteudeblivelsen maatte Fordringen anses for at vare forfaldet«.
Mens den eventuelle forfaldsvirkning af udeblivelsen med renter ikke procede-
redes for Landsretten, var dette ifglge noten i Ugeskriftet udtrykkeligt genstand
for procedure ved Hgjesteret.

Gomard antager i Obligationsret, 1. del, 2. udg. (1989) s. 23, note 16, uddy-
bets. 107, at der i tilfzlde af tvivl er en tendens til at falde tilbage pa ordlyden:
Ingen serlig misligholdelsesvirkning er foreskrevet. Denne forf. antager, at
»kreditor efter en aftale om betaling af et belgb i afdrag, der ikke indeholder en
klausul om, at restgzlden forfalder i tilfelde af restance (en clausula cassato-
ria), i almindelighed kun kan kreve betaling af restancen med rente og omkost-
ninger.«
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kret, séledes U 1988.76 V (ydelse pa restkgbesum efter restaurationsalg for-
sinket ved enkeltstiende forglemmelse; aftalelovens § 36 nzvnes ikke i
afggrelsen).

Er der tale om pantebrev i fast ejendom eller tinglyst pantebrev i lgsgre,
gaelder som nazvnt tinglysningslovens § 42a, stk. 2, jfr. § 47, stk. 3. Betales
renter eller afdrag (men ikke ejerskiftegebyr, jfr. U 1991.17 H, hvorefter for-
mular A, pkt. 9, litra f, om manglende betaling af ejerskifteafdrag ikke uden
seerlig vedtagelse kan overfgres pa ejerskiftegebyr) efter et pantebrev i fast
ejendom (henholdsvis tinglyst underpantebrev i lgsgre) ikke rettidigt, kan
kreditor kun forlange kapitalen indfriet, hvis debitor ikke har betalt renter og
afdrag senest 7 dage efter, at skriftligt pdkrav herom er afsendt eller fremsat.
Kreditors pakrav skal vare afgivet efter sidste rettidige betalingsdag (altsa
ikke blot efter forfaldsdagen). Pdkravet skal »udtrykkeligt angive, at kapita-
len kan forlanges indfriet, hvis renter og afdrag ikke betales inden fristens
udlgb, jfr. herved stk. 1.« Det ma som fglge af ordlyden, der er gentaget i
pantebrevsformularerne A, B og C, antages, at pdkravet bgr lyde saledes for
at opfylde lovbestemmelsens krav:

»De opfordres herved til at betale den ovenfor opgjorte restance stor kr ...
Kapitalen (restgzlden) kan forlanges indfriet, hvis renter og afdrag ikke betales
inden fristens udlgb. Indbetaling til et pengeinstitut her i riget, bortset fra Grgn-
land, til befordring til betalingsstedet er rettidig, nar den sker inden for den
navnte frist.«

Pantebreve i fast ejendom samt tinglyst pantebrev i lgsgre indeholder efter
formular A, B og C nogle yderligere forfaldsklausuler, der alle dels er
udtryk for endnu en standardiseret angivelse af, hvad der mellem parterne
skal betragtes som vasentlig misligholdelse fra debitors side, dels alle direk-
te eller indirekte har relation til pantet og dettes vardis betydning for kredi-
tor.

Saledes skal det med hensyn til pant i fast ejendom vare forfaldsgrund,
hvis bygninger af vasentlig betydning for pantets vardi nedrives, uden at
der er stillet betryggende sikkerhed, jfr. formular A og B, post 9, litra b.
Ogsa hvis pantet (i gvrigt) vasentligt forringes eller vanrggtes, uden at der
efter pakrav stilles betryggende sikkerhed, kan kreditor forlange kapitalen
indfriet, jfr. formular A og B, post 9, litra ¢, og formular C, post 7, litra b.
Formular B (realkreditpantebrevet) tilfgjer efter ordene »... eller i gvrigt
vasentligt forringes« : »... herunder ved at ejendommen kondemneres, eller
for erhvervsejendomme ved at driften standses for l&ngere tid.« Sidstnzvnte
tilfgjelse synes det hensigtsmassigt at optage i en individuel klausul bade i
formular A (privat pantebrev i fast ejendom) og i formular C (Ipsgrepante-
brev), hvis lgsgret anvendes erhvervsmassigt i en virksomhed.

Endvidere kan kreditor forlange kapitalen indfriet, hvis debitor nzgter
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kreditor eller dennes fuldmeaegtig adgang til at efterse pantet, jfr. formular A
og B, post 9, litra d, og formular C, post 7, litra c. Denne bestemmelse ma i
hvert fald for fast ejendom anvendes med stgrste varsomhed (for at undgé
chikanesager), hvorimod den kan vare rimelig at hindheve med hensyn til
erhvervslgsgre, hvis tilstedevarelse og kvalitet ikke umiddelbart er indly-
sende.

Demast er det ifglge formularerne forfaldsgrund, hvis debitor ikke pa
opfordring godtggr, at pantet er behgrigt brandforsikret, jfr. formular A og
B, post 9, litra e, og formular C, post 7, litra d. Da béde fast ejendom og
lgsgre kan rammes af mange andre kaskoskader end brand, kan det vare
hensigtsmeassigt at udvide denne bestemmelse i de individuelle vilkar. Der
henvises til bemarkningerne nedenfor i kapitel III (§ 26) om de s®rlige afta-
ler, der i gvrigt kan treffes til sikring af, at tilstrekkelig forsikring stedse
opretholdes. Vilkarene herom kan ikke blot optages i laneaftalen (pantebre-
vet), men deres ikke-overholdelse kan ogsd ved udtrykkelig aftale derom
sanktioneres med forfaldsvirkning.

Den sidste forfaldsgrund, som alle pantebrevsformularerne opregner, ved-
rgrer ejerskifte, som behandles nedenfor under 3.8. om debitorskift.

I en almindelig kreditaftale, som ikke direkte er indeholdt i et pantebrev i
fast ejendom, kan der aftales de yderligere forfaldsgrunde, som kreditor fin-
der hensigtsmassige, og som debitor vil acceptere, ogsa selv om de har rela-
tion til debitors solvens. Séledes har det veret almindeligt?® i pengeinstitut-
ters ldne- og kassekreditaftaler at fasts@tte, at det betragtes som vasentlig
misligholdelse af laneaftalen, hvis (1) der foretages arrest eller udleg hos
lantager eller hos eventuelle kautionister, (2) lantager eller nogen af kautio-
nisterne skulle opgive deres faste bopal her i landet eller forandre bopzl og
ikke inden 14 dage derefter give pengeinstituttet skriftlig meddelelse derom
(et vilkar, der for sidstn®vnte leds vedkommende utvivlsomt mé fortolkes
indskreenkende i praksis), (3) lantager eller nogen af kautionisterne maétte
standse betalingerne, (4) nogle af lintagers eller eventuelle kautionisters
boer métte komme under konkurs-, likvidations- eller skiftebehandling, eller
der matte blive indledt forhandlinger om akkord, geldsordning eller gelds-

28 Pengeinstitutterne foretager i denne tid — med udgangspunkt i kreditaftalelo-
ven, der primzrt vedrgrer forbrugerforhold — en almindelig gennemgang bl.a.
af kreditdokumenter.

Pengeinstitutterne skal ikke blot iagttage forskriften i bank- og sparekasselo-
vens § 1, stk. 6, om redelig forretningsskik og god pengeinstitutpraksis, men
ogsd markedsfgringslovens § 1 om god markedsfgringsskik. Med baggrund i
sidstnzvnte har Forbrugerombudsmanden forlangt en reform af en rekke stan-
dardvilkdr hos pengeinstitutterne, herunder en ophzvelse af en helt vilkarlig
opsigelsesret for pengeinstitutterne. Finansradet har hertil papeget, at der skal
vere opsigelsesadgang, sdfremt engagementet udvikler sig pd en made, der stri-
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sanering for nogen af de pagzidende, (5) lantager matte tilbagekalde nogen
af de befgjelser vedrgrende pantsatte effekter, herunder vardipapirer i sik-
kerhedsdepot, som ved andre bestemmelser i ldneaftalen er tillagt pengein-
stituttet, eller (6) lantager selv i strid med aftalen matte modtage afdrag eller
andre ydelser hidrgrende fra diskonterede eller belante kgbekontrakter,
gldsbreve eller lignende, med mindre sadan modtagelse skyldes en fejlta-
gelse og belgbet straks viderebefordres til pengeinstituttet.

I udenlandske kreditkontrakter, herunder de laneaftaler, som oprettes pa
Euromarkedet, jfr. nedenfor i kapitel 11, er der ofte vidtgdende forfaldsklau-
suler, og disse ma respekteres, uanset hvor byrdefulde de kan forekomme
(f.eks forfald ved enhver ubetalt forfalden gald). Ofte skal laneforholdet
ikke bedgmmes efter dansk ret, men selv om det var tilfzldet, vil der neppe
vare grundlag for at anvende aftalelovens § 36.

Eksempel pé sadanne forfaldsklausuler er: (a) oph&velse af den referencerente-
sats, hvortil aftalen henviser, f.eks. Libor, (b) manglende refinansieringsmulig-
hed hos kreditor af laneydelsen, (c) indfgrelse af en kildeskat, der reducerer de
effektive disponible belgb for kreditor, (d) debitors restance med nogen anden
geldsforpligtelse (subsidi®rt restance med bestemte opregnede galdsforplig-
telser, f.eks. i henhold til andre stgrre gzldsbrevslan), eller (e) debitors indrgm-
melse af pant til andre kreditorer i strid med vilkdrene i lineaftalen i tilfelde,
hvor disse forbyder debitor at give andre kreditorer (langivere) en bedre rets-
stilling end denne langiver.?’

der mod pengeinstituttets berettigede interesser, ogsa selv om der (endnu) ikke
foreligger misligholdelse af engagementet. Klausuler, der ggr g=ldens forfald
afh@ngig af tredjemands forhold, bgr efter Forbrugerombudsmandens opfattelse
ikke forekomme, men det erkendes dog, at foruds@tninger om kautionisters soli-
ditet og pantesikkerheders tilstrzkkelighed begge ma anses for at vere vaesentli-
ge for pengeinstituttet og derfor ma respekteres. Se om disse spgrgsméil Forbru-
gerombudsmandens rapport af maj 1990 og hans skrivelse af 31. maj 1990 til
Finansradet, samt Fagskrift for Bankvasen 1990 s. 76 ff og 80 f.

Nogle eksempler pa, at Pengeinstitutanken®vnet har underkendt et pengein-
stituts opsigelse, er folgende: Ved kendelse af 28. december 1990 i sag
350/1990 var der tale om, at ldntageren havde undladt at efterkomme et — ved
lanets stiftelse ikke aftalt, men senere indfgrt — krav om at indlevere kopi af sin
selvangivelse til pengeinstituttet. — Ved kendelse af samme dato i sag 380/1990
bedgmtes en situation, hvor pengeinstituttet havde 1ant kunden 750.000 kr. til
indskud i et A/S, hvori han var direktgr og ejede 50% af aktiekapitalen. Penge-
instituttet var reprasenteret i A/S’ets bestyrelse. Da lantageren bortvistes fra
sin stilling som direktgr, opsagde pengeinstituttet lanet.

29 Se om sadanne forfaldsklausuler i internationale gldsbreve Hopt/Miilbert:
Kreditrecht, 12. udg. (1989) randnote 841 til forbemarkningerne til BGB §§
607 ff. Se desuden bemarkningerne hos Gomard: Obligationsret, 1. del, 2. udg.
(1989) s. 23, note 16, om de tilfzlde, hvor en langiver, der yder samme lantager
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Tinglysningslovens § 42b er preceptiv. Den medfgrer, at det ikke kan ggres
til forfaldsgrund for et pantebrev i fast ejendom, at (1) forfaldne skatter og
afgifter eller forfaldne ydelser til andre panthavere er ubetalte, at (2) der
foretages udleg i ejendommen, at (3) ejendommen tages til brugeligt pant,
at (4) der holdes mgde i anledning af en anmodning om en tvangsauktion, at
(5) skyldnerens bo tages under konkursbehandling, eller at (6) skyldnerens
bo tages under offentlig skiftebehandling som gzldsfragéelsesbo.

Lovbestemmelsen har betydning for line- og salgerpantebreve, hvad
enten de er oprettet i eller uden for erhvervsforhold, men g®ld, hvis vilkdr
fremgér af et underliggende retsforhold, som er sikret ved handpant i ejer-
pantebrev i ejendommen, reguleres ikke af besternmelsen. Meningen med
bestemmelsen er, at s mange som muligt af de “faste” lan i en ejendom skal
kunne overtages ved tvangsaukton, for at det skal blive nemmere at gennem-
fgre en tvangsaukton med et rimeligt provenue. Meningen er derimod ikke
at @ndre pa det forhold, at pengeinstitutters lan er personelt relaterede og
derfor har tilknytning til personen, saledes at de ikke uden pengeinstituttets
tiltredelse kan overtages af andre.

§ 42b udelukker ikke en udtrykkelig vedtagelse, hvorefter pantebrevet for-
falder i tilfzlde af tvangsauktion. Det md derimod ikke forfalde blot i kraft
af en begering om tvangsauktion eller i kraft af mgde i anledning af tvangs-
auktionsbegaring. Dette spgrgsmal er yderligere uddybet i formular A, post
10. Det hedder heri, at medmindre andet er aftalt, forbliver pantebrevet inde-
stdende i ejendommen i tilfelde af tvangsauktion. Formular B (realkredit)
bestemmer ganske enkelt, at kreditor kan forlange kapitalen indfriet, hvis

flere 1an, undertiden far indsat en cross default-clause, hvorefter det klausulere-
de 1an behandles som misligholdt i tilfzlde af misligholdelse af et andet lan.
Det er vigtigt at bemarke, at den af Gomard omtalte situation er en clausula
cassatoria, som foreskriver, at lan A betragtes som misligholdt (selv om debitor
er ajour med betalingeme), hvis 1&n B er i restance, forudsat bide A og B er
ydet debitor af den samme kreditor. I modstning hertil drejer de foran nzvnte
eurolnevilkdr sig om tilfzlde, hvor 1an A, som er ydet debitor af kreditor X,
forfalder (skgnt det ikke er i restance), fordi 1an B, som er ydet debitor af kredi-
tor Y, er i restance.

Ogsa uden en udtrykkelig cross default-clause kan der efter omstendigheder
foreligge sddanne forhold, at det for et pengeinstitut er sagligt begrundet at
opsige en ikke-misligholdt kredit som fglge af lantagers misligholdelse af
andre kreditter i samme pengeinstitut, jfr. siledes kendelse af 21. september
1989 fra Industriministeriets Erhvervsankenavn (som overtog visse af klagesa-
gemne fra Finanstilsynet i medfgr af bank- og sparekasselovens § 1, stk. 6) i sag
88-36.866, gengivet i Anken®vnets drsberetning for 1988/89 s. 30 ff. Nazvnet
fastslog, at et pengeinstituts opsigelse af et engagement skal vzre sagligt
begrundet, men at der i det foreliggende tilfelde ikke var grundlag for at kriti-
sere opsigelsen. — Kendelsens resultat synes diskutabelt.
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pantet (eller for pantsikkerheden vasentlige dele heraf) skifter ejer. Dette
indeberer, at det ejerskifte, som ofte bliver resultat af en tvangsauktion,
ogsa kan péberabes som forfaldsgrund. Det hedder imidlertid ogsa i formu-
lar B, post 9, litra f, at »vedtzgterne (for realkreditinstituttet) indeholder reg-
ler om anmeldelse af ejerskifte og eventuel mulighed for galdsovertagel-
se.«’0

Lgsgrepantebrevets formular C, post 7, litra e, ggr det til forfaldsgrund,
hvis pantet eller for pantesikkerheden vasentlige dele heraf overdrages til
trediemand eller selges ved tvangsauktion.

Formular A, post 10, hvorefter pantebrevet forbliver indestdende i ejen-
dommen i tilfzlde af tvangsauktion, kan — ligesom den helt kunne udelukkes
gennem aftale — indskrankes, sa at pantebrevet kun forbliver indestiende i
ejendommen, sifremt denne pa tvangsauktionen overtages af en ufyldest-
gjort panthaver.?!

3.8. Debitorskift

Det er en almindelig obligationsretlig grundstning, at en real- eller penge-
debitor ikke uden hjemmel i aftalen eller med konkret samtykke fra sin kre-
ditor kan satte en anden i sit sted. Skyldnerskift (debitorskift) krever som
hovedregel kreditors tiltredelse. Mens en rettighed ofte, men ikke altid, kan
overdrages, kan en pligt ikke vilkarligt overdrages uden den berettigedes til-
tredelse. Identisk med denne problematik er naturligvis ikke lgftet til den
forpligtede fra en anden om at overtage hans forpligtelse. Et sddant lgfte er
bindende mellem parterne, men skaber ikke pligt — og som udgangspunkt
heller ikke ret — for kreditor.*?

Skyldovertagelse kan imidlertid have srlig hjemmel. Lov om lgnmodta-
geres retsstilling ved virksomhedsoverdragelse er et eksempel pa en formali-
seret overgang af forpligtelser i et gensidigt bebyrdende retsforhold. Fusion
mellem aktie- eller anpartsselskaber er endnu et eksempel pd lovbestemt
skyldovertagelse, jfr. aktieselskabslovens § 134 j. Tinglysningslovens § 39,
stk. 2, er et eksempel pd en standardiseret metode for skyldnerskift, der
imidlertid ikke i sig selv skaber nogen hjemmel hertil.

Pengeinstitutternes lanedokumenter beskazftiger sig sadvanligvis ikke
med spgrgsmalet om debitorskift, idet der er tale om en personlig kredit,

30 Se nzrmere nedenfor afsnit 3.8.

31 Jfr. U 1975.315 @, hvorefter klausulen ogsa kunne paberdbes, skgnt den overta-
gende panthaver ikke bgd ind i sin pant.

32 Se Ussing: Aftaler, 3. udg. (1950) s. 373 og Lennart Lynge Andersen, Palle Bo
Madsen og Jorgen Ngrgaard: Aftaler og mellemmand (2. udg. 1991) s. 155 ff.
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som debitor enten ma afdrage og forrente i overensstemmelse med aftalen
eller helt indfri. Debitorskift kommer ikke pa tale, og bliver dette aktuelt —
f.eks. i forbindelse med en virksomhedsoverdragelse — méd der indgds en
aftale mellem kreditor og den nye debitor, fgr den hidtidige debitor kan blive
frigjort.

Hovedreglen ses af tinglysningslovens § 39, stk. 2. Stk. 1 giver n@rmere
bestemmelser for de tilfzlde, hvor et pantebrev bestemmer, at »g&lden ikke
kan forlanges udbetalt i tilfelde af ejerskifte.« Stk. 2 fastslar, at »i andre
tilfelde fir gzldsovertagelsen fgrst virkning for panthaveren (kreditor) ved
en af ham og den nye ejer (debitor) indgiet aftale. Aftalen kan ske ved en
pitegning pa pantebrevet.« Denne lovbestemmelse giver pd kortfattet vis
udtryk for obligationsrettens almindelige grunds®tning. Nar der tales om
g&ldsovertagelsens “virkning” for panthaver (kreditor), har dette udtryk en
dobbeltbetydning: (1) Den nye debitor er fgrst forpligtet, nar dette er aftalt
mellem ham og kreditor. (2) Den hidtidige debitor er fgrst frigjort, nar afta-
len mellem kreditor og den nye debitor er indgiet.>

Debitors dgd er ikke i sig selv forfaldsgrund. Dette ses forudsatningsvis
af skiftelovens § 52, stk. 2. Den bestemmer, at formuen i et galdsvedgael-
sesbo ikke ma deles mellem arvingerne, medmindre de anmeldte kreditorer
samtykker, hvis de ikke fyldestggres, eller der stilles dem sikkerhed for. at
de vil blive fyldestgjort til forfaldstid. Denne bemarkning havde varet ufor-
ngden, hvis dgdsfald altid var forfaldsgrund. Selv om boet behandles som
gxlds-fragielsesbo, er dette n@ppe heller forfaldsgrund i sig selv. Derimod
kan det vare aftalt, at det er forfaldsgrund, hvis debitor afgar ved dgden. I
de fleste lanevilkar for pengeinstitutter hedder det enten direkte, at lanet kan

33 Se U 1947.975 H, hvor der med et realkreditinstitut R forhandledes om gelds-
overtagelse i forbindelse med ejendommens salg, men hvor en egentlig aftale
derom ikke blev indgaet. Da ejendommen efter den nye ejers overtagelse af den
gik pa tvangsauktion, led R et tab, som krevedes dakket hos den hidtidige ejer.
4 hgjesteretsdommere ville dgmme ham, idet R efter deres opfattelse ikke havde
afskaret sig fra at fastholde den personlige fordring mod ham, ligesom han selv
matte bere fplgerne af, at han ikke havde faet sin keber til at opfylde sin pligt
over for ham til at overtage galden. Et flertal pa 5 hgjesteretsdommere ville fri-
finde, fordi korrespondancen mellem ham og R viste, at han svavede i den vild-
farelse, at kgberen havde overtaget lanet, hvorfor R burde have reageret.

1 U 1979.905 V forela et szlgerpantebrev med en kommune som kreditor, i
hvis vilkar det hed, at »bortset fra misligholdelse og ejerskifte henstir gzlden
uopsigeligt fra begge sider.« Kreditor fandtes ikke stiltiende at have godkendt
en geldsovertagelse i forbindelse med ejendommens salg, og han havde heller
ikke ved passivitet mistet sit krav mod den tidligere ejer. Selv om ejendommen
var géet pa tvangsauktion og panteretten var slettet som udzkket, bestod den
tidligere ejers hzftelse stadig, og der kunne ggres udleg hos ham pa grundlag
af pantebrevet (som jo ikke blot indremmer pant, men ogsa er et gzldsbrev).
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kraves indfriet, hvis debitor (eller en kautionist) afgir ved deden, eller det
hedder — mere indirekte — at det er forfaldsgrund, hvis debitors eller en kau-
tionists bo kommer under konkurs-, likvidations- eller skiftebehandling (idet
sidstn@vnte henvisning da dekker dgdsfaldssituationen).

Hvis gelden er pantsikret, kan det i mange tilfzlde betyde mindre for kre-
ditor, at der sker et debitorskift. Hvis pantet anses for verdimassigt tilstrek-
keligt, vil det snarere vare dette frem for debitors person, der er afggrende
for kreditor. Den gamle romerretlige grunds®tning, at “plus cautionis in re
est quam in persona”, gelder ogsa her (»der er stgrre sikkerhed i en ting end
i en person«, Digesterne 50, 17, 25, se hertil BGB § 232). Ved real- fremfor
personalsikkerhed er der stgrre anledning til at fravige grundsatningen om,
at ethvert skyldnerskift krever (generel) eller konkret tiltredelse fra kredi-
tor.

Alligevel er udgangspunktet for Ipsprepant, at ejerskifte er forfaldsgrund,
jfr. pantebrevsformular C, post 7, litra e, hvori det hedder, at kreditor kan
forlange kapitalen indfriet uanset uopsigelighed eller opsigelsesfrist, hvis
pantet eller for pantesikkerheden vasentlige dele heraf overdrages til tredie-
mand (eller s&lges ved tvangsauktion). Mener debitor, at Igsgresikkerheden
er si god, at hans kreditor bgr kunne tvinges til skyldnerskift i tilfzlde af
ejerskifte, ma en bestemmelse herom altsd indfgjes i lgsgrepantebrevets
individuelle bestemmelser. I pantebrevsformular B (realkredit) hedder det
som navnt ovenfor i post 9, litra f, at kapitalen kan forlanges indfriet, »hvis
pantet eller for pantesikkerheden vasentlige dele heraf skifter ejer. Vedteg-
terne indeholder regler om anmeldelse af ejerskifte og eventuel mulighed for
g®ldsovertagelse.« Det vil fremgé heraf, at man end ikke ved den presump-
tivt sikreste form for realkredit har noget retskrav i henhold til pantebrevet
pa et skyldnerskift. Som narmere omtalt i afsnittet om realkredit i kapitel
III, gelder det i relation til realkreditlovens § 43 (boligministeren fastsatter
regler om verdiansazttelse af ejendomme), at der for industri- og handvark-
sejendomme samt landbrugsejendomme ikke blot skal tages hensyn til ejen-
dommens vardi, men ogsa til lantagers kreditverdighed, rentabiliteten af
den virksomhed, der drives i ejendommen samt ejendommens alternative
anvendelsesmuligheder.

De (private) pantebreve, som er placeret efter realkreditforeningerne, og
som i hgjere grad kunne have grund til at frygte et ejerskifte og derfor
betragte et sidant som forfaldsgrund, har derimod hyppigt bestemmelser

34 Se J.A. Andersen: Skifteret, dpdsboer (1989) s. 139. Svend Danielsens
bemarkning i U 1979 B s. 267 om, at »proklama i et geldsfragéelsesbo méske
(kan) bevirke, at anden gzld (bortset fra tinglysningslovens § 42b) bliver
krevet indfriet...«, ma formentlig forstds som et udsagn om, at gald, der kan
opsiges, ofte kan forventes opsagt.
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om, at de ikke forfalder ved ejerskifte. Det hedder ofte herom i de trykte
bestemmelser, at »ved hvert ejerskifte erl®gges senest 3 uger efter, at ende-
ligt sk@de er lyst uden frist og udleveret fra tinglysningskontoret, dog senest
3 méneder efter ejendommens endelige overtagelse, et ejerskiftegebyr/ejer-
skifteafdrag pé ... % af hovedstolen/restgalden pa overtagelsesdagen. «

I den trykte tekst, som imidlertid kan @ndres, overstreges eller pd anden made
modificeres, vil det ofte videre hedde: »Overdragelse til medejer, zgtefzlle
eller livsarvinger betragtes ikke som ejerskifte. Meddelelsen om ejerskiftet
gives gebyrfrit efter samme frister som ved erleggelse af ejerskifteafdrag...
Efter betaling af ethvert ekstraordin@rt afdrag nedsattes den fremtidige arlige
ydelse, saledes at den udggr samme procent af den nye restgzld, som den hidti-
dige ydelse udgjorde af den gamle restgald, hvorved pantebrevets Igbetid bibe-
holdes. «

Nér det siledes fremgar af selve pantebrevet, at gzlden ikke kan forlanges
udbetalt i tilfzlde af ejerskifte, men at der kun skal betales enten et ejerskif-
teafdrag, hvorved g®lden nedbringes, eller et ejerskiftegebyr, hvorved gal-
den forbliver u@ndret, indebzrer dette et forhadndssamtykke ikke blot til, at
ejendommen afh@ndes, uden at gelden forfalder, men ogsa til, at der sker
skyldnerskift, sd at den hidtidige debitor (pantets hidtidige ejer) friggres.

Det fglger da af tinglysningslovens § 39, stk. 1, at ejendommens erhverver
er indtradt i forpligtelsen over for panthaveren og ejendommens overdrager
udtradt af denne forpligtelse, nar erhververens adkomst er tinglyst som ube-
tinget. Dog er kreditor berettiget til at kreve den tidligere ejer for alle ydel-
ser efter pantebrevet, sd l@nge kreditor ikke har modtaget meddelelse om
overtagelsen og om den nye ejers tinglysning med forngdent bevis herfor.

I pantebrevsformular A, post 8 (som hverken genfindes i formular B eller
C) hedder det: »Kapitalen forfalder ikke ved ejerskifte, medmindre andet er
vedtaget i pantebrevet. Kreditor skal underrettes om ethvert ejerskifte og kan
forlange, at den nye ejer berigtiger geldsovertagelse samt afholder omkost-
ningerne derved. Underrettes kreditor ikke om ejerskiftet senest 3 uger efter,
at endeligt skgde er lyst uden frist og udleveret af tinglysningskontoret, kan
han, nér hele kapitalen indestar uanset ejerskifte, forlange et gebyr pa 2% af
pantebrevets restgeld, dog hgjst 300 kr. Hvis det er vedtaget i pantebrevet,
at kapitalen helt eller delvis forfalder ved ejerskifte, skal betaling ske inden
samme frist, dog senest 3 mineder efter ejendommens endelige overtagelse,
jfr. pkt. 9 f.« Det hedder i post 9 f, at kreditor kan forlange kapitalen indfriet,
hvis et aftalt ejerskifteafdrag ikke betales rettidigt, jfr. post 8, og det fremgér
foruds@tningsvis af U 1991.17 H, at post 9 f kan overfgres ogsa pa ejerskif-
tegebyrer, forudsat dette udtrykkeligt aftales i pantebrevets individuelle
tekst.

Nér kreditor modtager gzldsovertagelseserkl@ringen (ofte oprettet pa for-
mular), hefter han szdvanligvis denne ved pantebrevet. Hvis den tidligere
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debitor forlanger det, skal kreditor forsyne pantebrevet med en pétegning
om gzldsovertagelsen, jfr. tinglysningslovens § 39, stk. 1, sidste led. Et
sddant forlangende fremsattes kun sjeldent i praksis.?’

I nogle tilfelde kan det give anledning til tvivl, hvorvidt der foreligger et

ejer- og debitorskifte, s@rligt hvor debitor er en kollektiv enhed (forening,
selskab m.v.), der organisatorisk og/eller ejermassigt i vesentlig grad skifter
identitet.3

Fusion er en sarligt hjemlet form for debitorskifte, som kreditor — bade i

det ophgrende og i det fortszttende selskab -~ som udgangspunkt ma finde
sig i pd samme mide, som kreditor matte finde sig i andre vidtgdende

35

36

Haves handelen mellem ejendommens kgber og s@lger, foreligger der ikke en
sadan aftale mellem overdrager og erhverver, som ma forudsattes for gennem-
farelse af en galdsovertagelse efter tinglysningslovens § 39, stk. 1, jfr. U
1983.1016 H, hvor haveerkl@ring blev afgivet, straks det viste sig, at et vilkar i
skpdet om opnéelse af spiritusbevilling for kgberen ikke opfyldtes. Se allerede
Gomard: Obligationsretten i en ngddeskal, 3. hefte (1973) s. 314b.

Jfr. U 1969.25 H, hvor aktiekapitalen skiftede ejer og vasentlige vedtzgts- og
ledelses®ndringer fandt sted. Hgjesteret fandt, at kreditor métte paregne, at der
ville kunne gennemfgres vasentlige ®ndringer i debitorselskabets forhold inden
for det bestédende selskabs rammer, og det kunne ikke i sig selv vare afggrende,
hvilken gkonomisk realitet de i selskabet gennemfgrte @ndringer indebar. Hgje-
steret lod dog en dgr sta aben for en konkret bedgmmelse, idet det tilfgjedes, at
»der findes ikke i det foreliggende at vere tilstrzkkeligt grundlag for at statuere,
at zndringerne efter deres karakter eller efter deres betydning for pantekreditors
interesser bgr sidestilles med ejerskifte i relation til pantebrevsklausulerne om
ejerskifte.« Mindretallet fandt ligesom landsretten, at der var sket sa vasentlige
@ndringer i debitorselskabets forhold, at der reelt var skabt et ny selskab.

Se Irene Norgaard U 1986 B s. 27 ff om interessentskaber og andelsbolig-
foreninger og samme U 1986 B s. 231 f i tilslutning til Claus Bergsge U 1986
Bs. 123 f.

I de standardvilkar, som mange udenlandske realkreditinstitutter — herunder
danske institutters udenlandske datter- eller sgsterselskaber — anvender, hedder
det ofte, at »i tilfzlde af &ndringer i lantagerens selskabsform, selskabsformal,
antal anpartshavere, anpartshavernes myndighed eller overdragelse af anparter
uden forhandsgodkendelse fra realkreditinstituttet kan kapitalen forlanges ind-
friet.« Det ma anbefales, at man i stort set alle laneforhold, hvor debitor er et
aktie- eller anpartsselskab eller anden kollektiv enhed, gor sig klart, hvilke
virkninger vesentlige endringer hos debitorselskabet skal have. Udgangspunk-
tet er, at selv vidtgiende ®ndringer ikke er ensbetydende med debitorskifte.

Se endvidere U 1966.145 H (hvor salg af aktierne i et selskab, der over for
en kommune var forpligtet til at afsta fortjeneste ved grundsalg, udlgste plig-
ten) og U 1982.87 H (hvor det principielt ikke udelukkedes, at udskiftning af
encaktionar kunne betragtes som ejerskifte i relation til en medarbejder, men
hvor dette konkret ikke antoges at vere tilfzldet).
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&ndringer inden for selskabslovgivningens rammer, jfr. premisserne i U
1969.25 H. Kun hvis meget afggrende forringelse af fyldestggrelsesmulighe-
den konkret kan pavises, kan en forfaldsgrund antages at foreligge, jfr. aktie-
selskabslovens § 134 g.

End ikke kapitalneds®ttelse efter proklama i et aktie- eller anpartsselskab
bringer i sig selv g&ld til forfald, jfr. forudsztningen i aktieselskabslovens §
46 om, at der ogsa efter proklamaets udstedelse kan eksistere uforfaldne
krav (for hvilke der da skal stilles “betryggende sikkerhed”, idet Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen pd én af parternes begaring afggr, om en tilbudt sik-
kerhed ma anses for betryggende).

3.9. Debitors ret til indfrielse

Ved pengeinstitutkredit vil det ofte hedde i pengeinstituttets almindelige for-
retningsbetingelser, eventuelt gentaget i lanedokumentet, at »savel kunden
som pengeinstituttet er til enhver tid berettiget til at bringe kundeforholdet
til ophgr uden varsel...«"’

Ofte tilfgjes det: » Ved kundeforholdets ophgr er pengeinstituttet berettiget til at
opsige de for kunden indgdede garanti- og kautionsforpligtelser samt til at fri-
gore sig fra andre forpligtelser, herunder forpligtelser i fremmed valuta. Kun-
den er forpligtet til at friggre pengeinstituttet for alle forpligtelser indgéet pa
kundens vegne samt til om ngdvendigt at stille sikkerhed herfor.«

I den trykte tekst til et selger- eller lanepantebrev vil det ofte hedde, at »fra
debitors side kan pantebrevet skriftligt opsiges til hel eller delvis indfrielse nar
som helst«, hvortil undertiden i de individuelle vilkar tilfgjes: »... med x mine-
ders varsel.« Formular A indeholder ikke yderligere bemarkninger herom.

I pantebrevsformular B (realkreditldn) hedder det i post 2, 2. led, at “debi-
tor kan nedbringe eller indfri gzlden kontant eller med obligationer efter
regleme i vedtzgterne”. P realkreditpantebrevets forside er der under over-
skriften *“opsigelse” ofte blot en henvisning til side 2. Her findes dels en
gengivelse af formular B, dels individuelle regler. I disse hedder det eksem-
pelvis sdledes: »Indfrielse kan ske med obligationer svarende til obligations-
restgzlden pr. indfrielsesdagen eller med sa stort et kontantbelgb, at obliga-
tionsrestgelden kan udtrzkkes eller indlgses til pari. Det vil fremgd af
pantebrevets forside, hvis lanet kun kan indfries med obligationer. Kontant-
indfrielse kan kun ske med 6 médneders varsel til en kreditortermin, og real-
kreditinstituttet kan forlange, at der stilles sikkerhed for betalingen. Der
betales forholdsmassig ydelse til indfrielsesdagen. For rentetilpasningslan

37 1 udligere forretningsbetingelser ofte med tilfgjelse »medmindre andet er af-
talt.«
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og indekslan geider dog s@rlige indfrielsesvilkar. »Realkreditinstituttet fore-
tager med bindende virkning for debitor beregning af indfrielsesbelgbet og
eventuelle reguleringer af lanet som fglge af indfrielsen.« Sidstnzvnte be-
merkning ma forstds som en bevisbyrde-, ikke som en endelighedsbestem-
melse.

Et lgsgrepantebrev indeholder pa forsiden s@dvanligvis blot en tom rubrik
med betegnelsen opsigelse, sdledes at forholdet helt overlades til parternes
aftalefnihed. Lgsgreejerpantebrevet har en standardklausul om, at »ner-
varende pantebrev kan til enhver tid opsiges af kreditor eller af debitor med
... varsel«, hvorimod debitors indfrielsesmulighed i visse tilfelde i virkelig-
heden bestemmes af det underliggende laneforhold.

Det fgrste problem, som opstér, er, hvad der gzlder, hvis intet er aftalt om
debitors indfrielsesret. Spgrgsmalet lgses ikke af geldsbrevslovens § 5, stk. 1:
»Er der ikke aftalt noget om betalingstiden, er skyldneren forpligtet til at
betale gelden, s snart fordringshaveren forlanger det, og berettiget til at
betale til enhver tid.« Budskabet i n®rvaerende sammenha&ng er altsd, at debi-
tor er berettiget til at betale nar som helst, hvis der ikke er aftalt noget om
betalingstiden. Det ville vaere for unuanceret blot at slutte mods®tningsvis
herfra (»er der aftalt noget om betalingstiden, er skyldneren ikke berettiget til
at betale til enhver tid«), men det kan i hvert fald forsigtigvis siges, at hvis
der er aftalt noget om betalingstiden, giver § 5, stk. 1, ikke svaret pa spgrgs-
mélet om debitors eventuelle indfrielsesret. Svaret ma sgges andet steds.*

Med baggrund i nyere Hgjesteretspraksis ma det antages, at en laneaftale
med en bestemt afdrags- og renteprofil, men uden opsigelsesbestemmelse
for debitor, skal overholdes efter sit indhold af debitor, ligesom det er tilfzl-
det med enhver anden aftale. Debitor kgber af kreditor likviditet, og renten
er prisen for dette kgb. Renten retter sig efter markedsprisen pa likviditet pa
tidspunktet for aftalens indgaelse. Bidde debitor og kreditor indretter sig her-
efter, kreditor eventuelt i form af refinansiering fra anden side og/eller plan-
leegning af geninvesteringsmuligheder i overensstemmelse med afdragspro-
filen. Debitor bgr derfor ikke ensidigt kunne @ndre aftalen pa et tidspunkt,
hvor prisen pa likviditet er faldet, og derved pafgre kreditor et tab gennem
geninvestering til lavere pris.>

38 Se med hensyn til forbrugerkredit og erhvervskreditkpb de preceptive bestem-
melser i kreditaftalelovens §§ 26-27.

39 Se U 1942.591 @, hvor en afdragsordning i et pantebrev ansas aftalt »udelukken-
de i debitors interesse« (dissens for at negte indfrielsesret, idet der i pantebrevet
var aftalt en betalingstid, som der ikke fandtes s@rlige grunde til at afvige), U
1943.749 H, hvor et pantebrev fastlagde et afdrag pd 2/4 % af hovedstolen hver
juni og december termin, men tilfgjede, at der ydes et nedslag ved betaling af
mindst halvdelen af hovedstolen inden en bestemt frist. Da der gnskedes indfriel-
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I virkeligheden drejer disse sager sig ikke om, hvorvidt en debitor skal
have ret til indfrielse eller ej. De drejer sig om, til hvilken kurs debitor kan
indfri. Den debitor, der optager realkreditlan, finder det ganske naturligt, at
kursen pé indfrielse svinger, fordi kreditforeningen har fremskaffet lanebe-
lgbet ved refinansiering til anden side. Dette er ofte netop prisen for en fast
rente — i modstning til pengeinstitutternes variable rente.

Forskellig fra denne problematik er de tilfeelde, hvor det netop fremgér af
selve laneaftalen — typisk i et hgjt forrentet pantebrev eller andet geldsbrev
— at lanet er uopsigeligt i hele lgbetiden eller en del af denne. Sddanne uop-
sigelighedsaftaler skal respekteres, medmindre helt ekstraordin®re omsten-
digheder giver anledning til andet.*

se efter fristens udlgb, antog 7 Hgjesteretsdommere, at dette ikke var muligt, idet
der i pantebrevet var aftalt en betalingstid, og idet der ikke i pantebrevets passus
om eventuel indfrielse inden en bestemt frist fandtes at foreligge grund til efter
fristens udlgb at fravige den i gvrigt aftalte betalingstid. 2 Hgjesteretsdommere
fandt, at den afdragsvise betaling var aftalt i debitors interesse (s@lger var en
handvarksmester, som var interesseret i snarlig betaling), og at der derfor var en
indfrielsesret. Endvidere U 1988.814 @, hvor der i et andelshavergeldsbrev
udstedt til murermesteren (bygherren) var en arlig ydelse pa 19,1% af hovedsto-
len, hvoraf rente var 18,5% p.a. af den til enhver tid varende restgeld. Der var
frafaldsklausul ved andelens salg eller ved fraflytning, men i @vrigt ingen opsi-
gelsesbestemmelser for debitor. Byretten sagde nej til indfrielsesret, men lands-
retten tillod indfrielse. Dens begrundelse (i sin helhed: »Der findes ikke i gelds-
brevets tekst eller omstendighederne i gvrigt grundlag for at anse det for aftalt
mellem parterne, at geldsbrevslovens § 5, stk. I, er fraveget«) kritiseres af Jgr-
gen Nprgaard og Erik Werlauff 1 U 1989 B s. 65 ff, idet § 5, stk. 1, jo netop for-
udsatter, at der ikke er aftalt noget om betalingstiden. Disse forf. advarer mod at
antage, at det skulle vare obligationsrettens almindelige regel, at debitor ifglge et
geldsbrev er berettiget til at friggre sig nar som helst — det modsatte er tilfeldet.
Se hertil Kristian L. Knudsen U 1989 B s. 265 ff samt replik U 1989 B s. 363 ff.

Se ogsa U 1989.176 @, hvor debitor blev nagtet adgang til at indfri et sel-
gerpantebrev fgr tiden. Landsretten lagde vagt pa, at pantebrevet indeholdt
bestemmelser om afdragsvis indfrielse til bestemte terminer og om ejerskifteaf-
drag, og herefter — samt under hensyn til den direkte forbindelse, der er mellem
et szlgerpantebrevs rentefod og ejendommens salgspris — havde det formod-
ningen imod sig, at debitor i henhold til et hgjt forrentet pantebrev skulle have
ret til indfrielse til pari kurs i videre omfang end fastsat i pantebrevet.

Dette gzlder ogsa ved debitors konkurs, hvis boet gnsker at indfri pantebre-
vet, jfr. Jens Anker Andersen i Juristen 1987 s. 173 ff og Lennart Lynge Ander-
sen i Revision og Regnskabsvasen 1988/6 s. 46 f.

40 Jprgen Ngrgaard og Erik Werlauff antog U 1987B s. 9 ff og 186 ff (cfr. Claus
Munk U 1987 B s. 118 f), at en omprioriteringsklausul i pantebrevets trykte
tekst, som kolliderer med uopsigelighedsbestemmelsen i den individuelle tekst,
som udgangspunkt ma vige for uopsigelighedsbestemmelsen. Se ligeledes Len-
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3.10. Stempelafgift

I det fplgende gives en kort oversigt over de vigtigste regler om stempelaf-
gift, der bgr iagttages i forbindelse med kredit- og laneaftaler.

3.10.1. Det er ikke kun stempelafgift, der erlegges ved, at dokumentet for-
synes med stempelmarker, der svarer til afgiften. Ogséa den tinglysningsaf-
gift, der fglger af retsafgiftslovens kapitel 6a (§§ 41a til e), erlegges ved
stempelmarker — i praksis dog ved, at afgiften indbetales kontant til tinglys-
ningskontoret, nir dokumentet indleveres til tinglysning.

Tinglysningsafgiften svares for ethvert dokument, som anmeldes til ting-
lysning, og som skal indfgres i dagbogen, og den andrager 500 kr. (tidligere
400 kr.), jfr. retsafgiftslovens §§ 41a og b.

Tinglysningsafgiften forfalder til betaling, ndr dokumentet anmeldes til
tinglysning, jfr. § 4le, stk. 1, og hvis afgiften ikke betales samtidig med
anmeldelsen, afvises dokumentet fra dagbogen, jfr. § 41e, stk. 3. 1 et tinglys-
ningssystem, hvor tidsprioriteten som udgangspunkt galder, kan en sddan
afvisning efter omstendighederne fa alvorlige fglger for anmelderen.

Hvis et pantebrev indleveres sammen med et betinget skgde, sdledes at
pantebrevet bliver lyst betinget ligesom adkomsten, medfgrer notering pa
pantebrevet om, at det nu er endeligt indfgrt i tingbogen, ikke ny afgift, jfr.
U 1988.949 V.

Eftersom en relaksationspdtegning pa et pantebrev skal indfgres i dagbo-
gen, koster den selvstendig afgift, jfr. U 1984.563 H. Relaksationspategnin-
gen er altsa ikke afgiftsfri, siledes som det er tilfzldet med en fuldstendig
aflysning, jfr. straks nedenfor.

nart Lynge Andersen, Palle Bo Madsen og Jgrgen Ngrgaard: Aftaler og mel-
lemmand (2. udg. 1991) s. 423 f. Ved U 1988.145 H blev det da ogsd om en
sddan sag antaget, at omprioriteringsklausulen matte forstds med forbehold af
uopsigelighedsbestemmelsen, og at lanets indfrielse i uopsigelighedsperioden
derfor kun kunne ske med kreditors samtykke, eller hvis debitor beviste, at
szrlige omstendigheder gav grundlag for indfrielse. Preben Lyngsg: Geldsbrev-
loven (3. udg. 1989) s. 54, bemarker hertil, at en bestemmelse om uopsigelig-
hed kan vare formuleret pé en sidan made, at den ikke ubetinget skal respekte-
res, men at der skal meget til for ikke at tillegge uopsigelighedsbestemmelsen
virkning efter sit indhold. - I en sag om forbrugerkredit, hvor en bank i 1985
ydede en kunde et lén mod oprettelse af et pantebrev med szrlige indfrielses-
vilkar, som var skrevet ind i det originale pantebrev og tinglysningsgenparten,
men ikke i kundens kopi, og hvor det ikke var bevist under sagen, at kunden
forud for underskrivelsen blev gjort opma@rksom pa vilkéret, fandt Pengeinsti-
tutanken@vnet det betenkeligt at fastsla, at klausulen var tiltrdt af kunden, og
han kunne fglgelig indfri til kurs 100, jfr. kendelse af 25. juni 1990 i sag
96/1990, gengivet i Fagskrift for Bankvasen 1990 s. 102 f.
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Retsafgiftslovens § 41d opregner en r&kke tilfelde af tinglysning, som er
afgiftsfri. At bemarke er herunder tinglysning af adresse®ndring (der i prak-
sis ogsé anses at omfatte anmeldelse om, til hvem meddelelser i henhold til
retsplejelovens kapitel 51 og gvrige meddelelser, der efter loven skal sendes
til pantekreditor, fremtidigt skal sendes), fuldstendig aflysning (men altsa
ikke relaksationspategning), oph&velse af retsanmarkning samt fristforlen-
gelse eller endelig indfgrelse i tingbogen af et dokument, som har varet lyst
med frist.

3.10.2. Om den “rigtige” stempelafgift, der omhandles i stempelafgiftslo-
ven, bemarkes, at denne allerede efter lovens § 1 svares af “dokumenter”.
Heri ligger, at en mundtlig erklering, f.eks. en skylderkl®ring, ikke er stem-
pelpligtig. Stempelpligten indtreder ved dokumentets oprettelse, jfr. § 2.
Underskrives det af flere parter pa forskellige dage — hvilket meget ofte
forekommer i tilfzlde, hvor dokumentudkast udveksles pr. post — indtreder
stempelpligten ved den forste underskrift, jfr. § 2, 2. led.

Der gzlder dog en undtagelse herfra i § 7. Et tilbud er ikke i sig selv stempel-
pligtigt, men nér tilbuddet accepteres, foreligger der en aftale, og denne er der-
for stempelpligtig. Da aftalen forst er indgdet i kraft af accepten, indtreder
stempelpligten i dette tilfzlde fgrst ved accepten, jfr. § 7, stk. 1.

Selv om tilbuddet er mundtligt, skal der stemples, hvis accepten er skriftlig.

En parts skriftlige bekrzftelse af en mundtlig aftale er ogsa stempelpligtig,
Jfr. § 7, stk. 2.

Telegrafiske meddelelser og fjernskrivermeddelelser betragtes ikke som
skriftlige, jfr. § 7, stk. 3. Derimod er der neppe tvivl om, at telefaxmeddelelser,
der underskrives, betragtes som ethvert andet dokument.

Kredit, der bevilges pr. brev (eller pr. telefax, telex o.l.) er altid stempelplig-
tig, uanset hvilken kreativitet, der sprogligt udformes. Dette gelder bade i
og uden for erhvervsforhold.*'

Stempelfristen er 4 uger, jfr. § 20, stk. 5. Er dokumentet ikke oprettet her i
landet, er fristen dog 8 uger, jfr. § 20, stk. 5, 1.

Dokumentet er kun stempelpligtigt, nar enten parterne er hjemmehgrende
her i landet, eller blot én af parterne er hjemmehgrende her i landet, og
dokumentet er underskrevet her af en af parterne, jfr. § 3. Mods=tningsvis
fplger heraf, at eksempelvis et ldnedokument med en udenlandsk kreditor og
en dansk debitor vil vere stempelfrit, hvis det underskrives i udlandet.

§ 4 gor nogle undtagelser til § 3 og opregner siledes dokumenter, der trods § 3
alligevel er stempelpligtige. Dette gelder blandt andet dokumenter om overdra-
gelse af fast ejendom her i landet, accepterede veksler, ndr acceptanten er hjem-

41 Er der tale om en aftale omfattet af kreditaftaleloven, skal den vere skriftlig,
jfr. lovens § 8.
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mehgrende her, og vekslen betalbar her, og dokumenter, som tinglyses her i
landet, hvilket saledes vil omfatte pantebreve.

Pantebreve i fast ejendom er sarligt reguleret i § 4, stk. 1, nr. 1. Dokumenter,
hvorved der stiftes eller overdrages rettigheder over ejendomme her i landet, er
kun stempelpligtige, nar én af parterne er hjemmehgrende her i landet.

Aftaler, der indgis til en protokol, er stempelpligtige, som om aftalen var
optaget i et dokument, jfr. § 6. Dette er sdledes tilfeldet, hvis en lineaftale —
men ikke blot en selskabsretlig beslutning — gengives i en bestyrelses- eller
generalforsamlingsprotokol. Med “protokol” te&nkes ikke pd domstolenes
retsbgger — retsforlig indgéet for en domstol er tvaertimod stempelfrit, jfr. §
82.

Vigtig i mange kredit- og laneforhold er stempellovens § 10, stk. 2: »Op-
retter parterne i et retsforhold senere et nyt dokument vedrgrende dette, er
det nye dokument stempelfrit, hvis de bestemmelser, som det indeholder,
kunne have varet optaget i det fgrste dokument, uden at stemplet for dette
skulle vaere forhgjet. I gvrigt skal det nye dokument stemples med det belgb,
hvormed stemplet for det fgrste dokument skulle vare forhgjet«. Det nye
dokument skal bide vedrgre samme parter og samme retsforhold (subjektiv
og objektiv identitet). Er disse betingelser opfyldt, kan § 10, stk. 2, medfgre
betydelige stempelbesparelser. Ombytning af pant eller kaution medfgrer
saledes ikke krav om ny stempelafgift, medmindre der sker belgbsmessig
forhgjelse. Stemples det nye dokument ikke, eller skal det kun stemples for
differencen, skal det indeholde oplysning om den stempelafgift, der er erlagt
til det tidligere dokument, som det aflgser, jfr. § 11, stk. 1.4

Stempelafgift afrundes nedad til hele kroner, jfr. § 12.

Enhver, der er part i det retsforhold, som et stempelpligtigt dokument ved-
rgrer, hafter for betaling af stempelafgiften, jfr. § 31, stk. 1.

Stempelmarkeforhandlere er foruden dommerkontorerne ogsa postkontorer-
ne og — s&rligt i Kgbenhavn — en reekke autoriserede boghandlere.

En rekke myndigheder, som er opregnet i stempellovens § 32, er “anholdel-
sespligtige”, saledes at de skal tilbageholde stempelpligtige dokumenter, som
kommer i deres besiddelse, men som synes at vare stemplet for lavt eller slet
ikke stemplet. Det anholdte dokument fremsendes til stempelmyndigheden
(Statsamtet, i Kgbenhavn Overpresidiet) til stempelresolution, nir den myn-
dighed, der har anholdt dokumentet, har afsluttet behandlingen af den sag,
hvorunder dokumentet er anholdt, jfr. § 33, stk. 4. Der kan blive tale om stem-
pelbgde efter § 88. Er overtredelsen begaet af et aktie- eller anpartsselskab
m.v., kan der palegges selskabet som sadant bgdeansvar, jfr. § 88, stk. 4.

42  Hvis et stempelpligtigt dokument, f.eks. et pantebrev, ved en fejl oprettes pa en
forzldet formular, kan stempelafgiften tillades overfert til det nye dokument,
jfr. T&S-nyt 1991 s. 762. Tinglysningskontoret skriver da pa det nye pantebrev:
»Forevist tidligere pantebrev. Stempelafgift kr. xx overfgrt herfra.«
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Et stempelpligtigt dokument bliver ikke ugyldigt, selv om det er stemplet
med for lidt eller slet ikke er stemplet. Konsekvensen er altsa “kun” af bgde-
retlig karakter.

En veksel, der ikke lyder pa l&ngere tid end 8 dage fra sigt eller 14 dage
fra dato, er stempelfri. jfr. § 63, stk. 1, 1. led, jfr. ministerredeggrelsen i
“T&S-nyt” 1991 s. 183. Det kan ikke udelukkes, at laneforhold, der ellers
ville vare blevet etableret ved geldsbrev (§ 56), i nogle tilfzlde etableres
ved veksel af stempelmassige grunde*’. Andre veksler end de n@vnte stem-
ples med 1 krone for hver pabegyndt 1.000 kr., jfr. § 63, stk. 1, 2. led. Bade
vekselendossement og aval er stempelfr, jfr. § 63, stk. 2.

Gealdsbreve stemples med 3 %o af det palydende belgb, jfr. § 56, stk. 1. En
kassekreditkontrakt og anden ldnekontrakt stemples med 3 %o af det hgjeste
belgb for kreditten eller lanet, jfr. § 56, stk. 2. Er der tale om et byggelan,
som sikres ved héndpant til et pengeinstitut, er bdde linedokumentet og
handpantsa@tningserkleringen (men ikke selve det hdndpantsatte ejerpante-
brev) stempelfti, jfr. § 62, stk. 5.

Indeholder et ldnedokument, herunder en kassekreditkontrakt, bestemmel-
ser om sikkerhedsstillelse ved pant eller kaution, stemples lanedokumentet
efter § 57. Det vil sige, at der for s vidt angér pant i fast ejendom og ting-
lyst underpant i lgsgre stemples med 1,5% af det pantsikrede belgb (jfr. dog
straks nedenfor om ejerboliger, 4%), mens handpant i lpsgre og vardipapirer
samt kaution stemples med 3 %o af det pant- og kautionssikrede belgb, jfr. §
57, stk. 1.

Negotiable obligationer er stempelfri i medfer af § 56, stk. 5.

Et pantsztningsdokument — der som n&vnt stemples med 1,5% for sa vidt
angdr underpant, 3 %o for sa vidt angar handpant — stemples af det pantsikre-
de belgb, hvilket vil sige det belgb, for hvilket der er stillet pant (fraregnet
renter og omkostninger), jfr. § 57, stk. 4. Udggr verdien af det pantsatte et
lavere belgb, og fremgdr dette af dokumentet, beregnes stempelafgiften af
pantets vardi, jfr. § 57, stk. 4, 2. led. Det fremgar af § 16, at sifremt vardien
af de ydelser, hvoraf stempelafgiften skal beregnes, ikke fremgir umiddel-
bart af dokumentet, skal parterne angive vardien efter bedste skgn.

Hvis der er oprettet et stempelpligtigt dokument om stiftelsen af den ret,
for hvilken der stilles sikkerhed, nedsattes stempelafgiften for pants&tnings-
dokumentet med afgiften vedrgrende det n&vnte dokument. I visse tilfzlde
sluger geldsbrevsstemplet derfor hele sikkerhedsstemplet, nemlig nir de
begge er 3 %o (altsd nér der er tale om handpant eller kaution for et gzlds-
brev).

Visse pantebreve i ejerboliger, fritidshuse, privatbiler m.v. stemples med

43 Se dog herved stempellovens § 7, jfr. § 56 og ministerredeggrelsen i T&S-nyt
1991 s. 183.
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4% af det pantsikrede belgb i medfgr af § 57A.* Dette gzlder dog ikke real-
kreditlan og visse realkreditlignende lan, ej heller for szlgerpantebreve
(bortset fra handel mellem ®gtefzller), og €j heller »dokumenter, hvorved
en erhvervsdrivende stiller sikkerhed for 1an eller kredit, der optages, eller
garanti, der ydes, til udelukkende anvendelse for erhvervsvirksomhedenc,
jfr. § 57A, stk. 3, nr. 3. Ejerpantebreve stemples dog altid med 4%. Bliver et
realkreditlan mindre end forudsat i et skgde, og udstedes der szlgerpante-
brev for differencen, stemples dette kun med 1,5%, nar der ikke kan vere
tvivl om, at det udggr en yderligere betaling for ejendommen, jfr. Skattede-
partementets afggrelse gengivet i “SKAT” 1989/12/966.

Hvis et geldsbrev er udstedt til ih&ndehaveren eller uden angivelse af
kreditors navn, stemples det ikke kun med de tidligere n®vnte 3 %o, men
med 1% af sit palydende, jfr. § 59, stk. 1, 1. led. Til gengald er senere over-
dragelser af dokumentet stempelfri, jfr. § 59, stk. 2.

§ 62 opregner nogle dokumenttyper, som er stempelfri. Dette gelder kon-
trakaution (stk. 1, nr. 1), sikkerhedsstillelse over for domstolene, herunder
foged- og skifteretter, det vil blandt andet sige sikkerhedsstillelse i forbuds-
og arrestsager (stk. 1, nr. 6), Eksportkreditradets garantier (stk. 2) og hand-
pantsikrede byggelén (stk. 5).

Dokumenter om overdragelse af g®lds- og pantebreve stemples efter reg-
lemne for stiftelse af nyt retsforhold, jfr. § 72, stk. 1. Der stemples siledes af
pélydende, ikke af en kursverdi. Anderledes, hvis der er tale om overdragel-
se af aktier. Her udggr afgiften 1% af overdragelsessummen, jfr. aktieafgifts-
loven nr. 228 af 22. april 1987.%

Hvis en transport sker blanko pd et pantebrev, stemples der med 3% af
pélydendet, jfr. § 59, stk. 1, 2. led. Den blotte navnepategning pa et pante-
brev — selv uden anvendelse af betegnelsen “blanko” eller lignende — inde-
bzrer en sadan stempelpligtig transport, jfr. U 1988.371 H (dissens)!

Udstedes der dokument om “overdragelse af retten til pengeydelser” i
gvrigt, stemples med 1 %o af det belgb, der overdrages, jfr. §72, stk. 3. I
praksis mé det antages, at mange ikke er opmarksomme pa denne bestem-
melse, der eksempelvis omfatter transport pa en forsikringssum, entreprise-
sum m.v. Er det overdragne belgb sikret ved underpant i fast ejendom eller
lgsgre, stemples dog med 1,5%.

44 Dette er forholdsvis dyrt, hvorfor man har muligheden for at stifte en “deklara-
tion” om viljebestemt pant over ejendommen, jfr. U 1987.713 V, hvor en spare-
kasse fik tinglyst en sadan, hvori ejeren erklerede: »for mig og efterfplgende
ejere af ejendommen, at der pa denne fremtidigt kun mi indrgmmes viljesbe-
stemte panterettigheder over ejendommen med tiltredelse af S.« Desuagter at S
oplyste, at deklarationen skulle tjene som surrogat for en pants@tningsaftale.

45 Denne afgift foreslds nu &ndret til 0,75% eller helt ophavet.
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Kapitel 1. Erhvervsmessige kreditaftaler

Visse transporter, der forekommer hyppigt i praksis, er dog stempelfri i
medfgr af § 72, stk. 6. Dette galder sdledes overdragelse af en fordring til
debitor (nr. 1), overdragelse af et ejerpantebrev til den nye ejer af pantet (nr.
2) og overdragelse til en kautionist, der har indfriet gelden (nr. 4).

Hvad angér debitorskifte er udgangspunktet, som imidlertid undergives
vigtige modifikationer straks nedenfor, at skyldnerskifte stemples som nyt
retsforhold, jfr. § 73, stk. 1. G=ldsovertagelse ved et privat pantebrev, der
ikke kan forlanges indfriet i tilfzlde af ejerskifte, er stempelfri i medfgr af §
73, stk. 3, nr. 1. Gzldsovertagelse til realkreditinstitut for et pantebrev, der
kun har pant i ejendom og tilbehgr, er stempelfri efter stk. 3, nr. 2. Det sam-
me galder - hvilket er udtrykkeligt nzvnt i nr. 2, slutningen — et tilsvarende
pantebrev udstedt til en sparekasse.

Ogsé den nye ejers overtagelse af den personlige forpligtelse ifglge et
ejerpantebrev er stempelfri, jfr. § 73, stk. 3, nr. 3. Dette er altsd debitorskif-
tet. Kreditorskiftet var allerede stempelfrit i medfgr af den nzvnte § 72, stk.
6, nr. 2, og det fglger heraf, at ejendommens nye ejer stempelfrit — men ikke
uden at betale tinglysningsafgift — kan “overtage” de af den tidligere ejer
oprettede ejerpantebreve.
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Kapitel I1.
Usikret kredit

Sammenhangen mellem kapitlerne II — V er fglgende: Kapitel II omtaler et
antal situationer, hvor den virksomhed, der skal have drift eller anleg finan-
sieret, opnar kredit, uden at virksomheden selv eller andre stiller sikkerhed
derfor. Kreditten er i disse tilfelde usikret — i pengeinstitutterminologi blan-
co-kredit. Kapitel III omtaler tilfzlde, hvor virksomheden selv stiller sikker-
hed for kredit eller 1an, som virksomheden tilfgres. I kapitel IV behandles
situationer, hvor andre gennem kaution, garanti eller pant sikrer virksomhe-
dens gald. Kapitel V behandler tilfzlde, hvor andre gennem kaution, garanti
eller forsikringsordning sikrer virksomhedens tilgodehavender. I kapitel IV
er virksomheden saledes debitor, mens den i kapitel V er kreditor. Mens
kapitel III og IV fglgelig handler om sikring af pengestrsmme, som virk-
somheden forhandler sig til gennem opnaelse af kredit eller 1an, handler
kapitel V om sikring af pengestrgmme, som virksomheden har et krav pa at
modtage.

I n@rvarende kapitel II behandles kredit og lan fra henholdsvis leve-
randgrer, pengeinstitutter,* andre langivere og publikum samt nogle special-
problemer omkring 1an med efterstillet anmeldelsesret (“ansvarlig lanekapi-
tal”).

§ 4 Leverandgrers kreditydelse

I dette afsnit optreder virksomheden som kgber. Spgrgsmailet er, i hvilket
omfang virksomheden gennem udskydelse af betalingen for kgb af formue-
goder kan opna finansiering, der helt eller delvis kan vare ligevaerdig med
andre finansieringsformer. I n@rvarende kapitel kgber virksomheden varer,
ravarer m.v. til sin produktion, og leverandgren yder en vis henstand med
betaling, uden at noget formuegode stilles som sikkerhed. I kapitel III kgber
virksomheden ligeledes lgsgre, men nu pa en sidan made, at de indkpgbte
formuegoder selv kan danne sikkerhed som kreditbasis, typisk nar der er tale

46 Pengeinstitutterne vil selvsagt ogsé optrede i de folgende kapitler.
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om lagerpant eller kgb af driftsinventar/driftsmateriel. I kapitel V optrader
virksomheden som seelger, og det drejer sig da om at skabe en vis sikkerhed
for kgbesummens modtagelse hos virksomheden.

4.1. Generelt*’

Hvis man opdeler kreditaftaler i formals- og ikke-formélsbestemte, hgrer
leverandgrkreditten til de forméalsbestemte. Her er tale om en kredit, der kun
opnas i forbindelse med en kgbs- eller tjenesteydelsesaftale med det formal
at finansiere selve kgbet. Mens den kredit, der sikres ved pant, ikke behgver
at vaere formalsbestemt, vender vi tilbage til den formalsbestemte, tinglige
sikkerhed under kapitel III om lgsgrekredit, nemlig i forbindelse med ejen-
domsforbeholdet. Ogsa dette kan kun veaere formalsbestemt, idet det kun kan
sikre de indkgbte formuegoders erhvervelse.

Leverandgrkredit behgver ikke begrebsmassigt at vare kortfristet. Regn-
skabslovens sondring mellem kort- og langfristet geld bestemmes af, om
galden forfalder til betaling inden for eller efter ét ars forlgb, jfr. arsregn-
skabslovens § 18, stk. 2. Efter dette kriterium kan bade vare-, tjenesteydelses-
og driftsmaterielgeld vaere enten kort- eller langfristet alt efter indholdet af
aftalen med leverandgren. Dette ses tillige af drsregnskabsbekendtggrelsens
skema til balance i beretningsform, hvor geldsposten »leverandgrer af varer
og tjenesteydelser« kan forekomme bade under kort- og langfristet gald.
Desto mere gelder dette i relation til geld til maskinleverandgrer m.v., som
ma fremga under posten »anden gald...«

Har virksomheden ikke indrgmmet pant, ejendomsforbehold eller anden
tinglig sikkerhed i ét eller flere aktiver til sikkerhed for leverandgrglden,
vil der af virksomhedens regnskab kun kunne ses selve galden, jfr. herved
arsregnskabslovens § 46, stk. 2, om pligt til noteoplysning om pant og anden
tinglig sikkerhed.

Virksomheden kan finansiere varekgbet ved at trekke pa en kassekredit i
et pengeinstitut. I sa fald ydes der ofte en kontantrabat fra selgers side, som
nzrmere fremgar af parternes aftale.

4.2. “Henstand’ med betalingen

Kgbelovens teoretiske hovedregel er kontantkgbet, som forudsetter en sam-
tidig udveksling af begge parters ydelse: realydelsen og pengeydelsen. Prin-
cippet herom fremgér under overskriften »Om retten til at kreve ydelse mod
ydelse« af § 14: “Er der ikke ydet henstand fra nogen af siderne...«

47  Se hertil Industrirddets modelforslag til leveringsbetingelser og “Security for
payment in sales with deferred payment” (udgivet 1990 of ORGALIME).
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I mods®tning til lovens teoretiske udgangspunkt ma det antages, at det
praktiske handelslivs hovedregel snarere er, at der er “ydet henstand” -
selv. om parterne kun sjzldent selv ville anvende en sddan betegnelse,
eftersom begrebet “henstand” ofte vil lede tankerne hen pé en debitor, for
hvis geld den aftalte forfaldstid allerede er kommet, men som efter aftale
opnar henstand med betalingen. Om noget sadant er der ikke tale i kgbs-
situationen.

I det praktiske handelsliv ville det ofte vare uoverkommeligt at sikre sig
kontant betaling, hver gang en vare afleveres, en tjenesteydelse udfgres m.v.
— ogsa selv om kgber principielt fastholder at have solgt pa kontantvilkér.
Ofte er parternes fremgangsmade derfor — selv om de eventuelt ikke har faet
drgftet spgrgsmalet indbyrdes — at varen leveres eller arbejdet udfgres, og at
der derefter fremsendes en regning til kgbervirksomheden. Nir denne reg-
ning kommer frem, er den et pabud om at betale den kgbesum, som zeoretisk
kunne vere kravet allerede pa det tidspunkt, hvor realydelsen blev stillet til
kgbers radighed, men som ingen virksomhed i praksis ville drgmme om at
betale, for regningen er modtaget. Derfor kan regningen (fakturaen) kraves
betalt straks, men det vil som regel fremga af dens tekst, at der efter dens
udstedelse indrgmmes kgber en yderligere kredittid, eksempelvis 14 eller 30
dage fra udstedelsen, lgbende maned + 30 dage eller lignende.

Ikke sjzldent vil fakturaen herudover vare forsynet med en tekst, som
angiver, at »Herefter beregnes rente med...«, men opnaelsen af denne rente
(dels dens sats, dels fra det angivne begyndelsestidspunkt) er i flere henseen-
der problematisk for kreditor i tilf®lde af, at fakturaen ikke betales rettidigt.
Den relevante regel er her rentelovens § 3, stk. 2, og der vil kun sj®ldent
vare givet behgrigt pakrav efter bestemmelsen. Hertil kommer, at den hgje-
re rentesats, som fremgdr af fakturaen, i mange tilfelde ikke er aftalt mellem
parterne eller entydigt fastlagt ved branchekutyme, men blot énsidigt angivet
af kreditor.

Vil kreditor vare sikker pé rentesatsen, ma han enten have en sikker bran-
chekutyme herfor, eller der ma vare indgaet en aftale, f.eks. i form af et for-
udgdende tilbud fra s®lger, accepteret af kgber, eller i form af en tidligere
samhandel mellem parterne med accept af s@lgers rentevilkar.

Vil kreditor vere sikker pa rentens begyndelsestidspunkt, md han enten
have en aftale ogsé herom med kgberen, eller han ma forholde sig i overens-
stemmelse med rentelovens § 3, stk. 2. Han ma siledes — vel at marke pa et
tidspunkt, hvor han kunne kreve sit tilgodehavende betalt, altsa ikke forud-
gdende — anmode om betaling og angive, at manglende betaling medfgrer
pligt til at betale rente. Herefter indtrzder forrentningen fra méanedsdagen i
overensstemmelse med de nermere regler herom i § 3, stk. 2.

Det ligger fast, at den praktiske handelsbrug, som anvendes i forbindelse
med tusinder af fakturaudskrivninger i Danmark, og rentelovens nug&lden-
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de regler, herunder § 3, stk. 2, stemmer darligt med hinanden — og der er
endnu ikke taget initiativ til at fi dette @ndret.®

Et eksempel pa en formulering, som ved aftalens indgdelse sikrer s®lger
bade begyndelsestidspunkt og rentesats, er fglgende:

Af hensyn til vedtagelsesproblematikken anfgres der pa bade tilbudsblanketter
og ordrebekreftelser fglgende pa igjnefaldende sted pa forsiden: »Ovenstaende
vare leveres (tilbydes leveret) pa de vilkar, der er nzvnt pa bagsiden af denne
tilbudsblanket (ordrebekraftelse). De trykte vilkar er en integreret bestanddel
af parternes aftale.«

Tilbuddet/ordrebekreftelsens tekst under overskriften »Betaling« kan heref-
ter eksempelvis vare silydende: »Hvis intet andet er aftalt pa ordrebekraftel-
sens forside i overensstemmelse med tilbuddet, kan afhentning/levering kun
ske mod samtidig kontant betaling af fakturabelgbet. Vi har ret til at sende
bestilte varer pr efterkrav. Efter serlig aftale kan der pa ordrebekrazftelsen
vere angivet en kredittid. Ved betaling senere end denne angivne frist palgber
der renter. Renten er 2% pr. pabegyndt mdned efter den angivne kredittids
ophgr. Dog er renten kun 5% over den danske Nationalbanks diskonto, hvis
varen hovedsageligt skal bruges ikke-erhvervsmassigt af Dem (forbrugerkgb).
Kredittiden forlenges ikke, selv om levering ikke kan ske rettidigt, nir udsky-
delsen skyldes Deres forhold.«

En mulig tilfgjelse vedrgrende parternes mellemvarende kan vare silyden-
de: »Safremt vi skgnner det hensigtsmassigt under hensyntagen til leverancer-
nes omfang, udstrekning m.v., vil vi udsende manedlige acontobegeeringer,
hvis forfaldstid vil fremga af den enkelte beg®ring. Acontobegring vil serligt
angd de hos os indkgbte materialer og komponenter, men kan ogsa efter vort
skgn includere avance. De kan ikke under angivende af formodede modkrav,
som hidrgrer fra andre leverancer, reducere eller tilbageholde noget fakturabe-

48  Se hertil Bet@nkning nr. 1161/1989 om renteloven afgivet af en arbejdsgruppe
under Justitsministeriet, anmeldt af Lennart Lynge Andersen i U 1990 B s. 53
ff. Der foreslas fglgende formulering af § 3, stk. 1 og 2: »Rente skal betales,
nar der er gaet 1 maned efter den dag, da fordringshaveren har afsendt regning
eller pa anden médde fremsat anmodning om betaling. Stk. 2. Er den sidste retti-
dige betalingsdag bestemt ved parternes aftale eller i gvrigt pé en for skyldne-
ren bindende made, skal rente dog betales fra denne dag. Skal betaling i medfgr
af lov- eller andre retsregler ske ved pakrav, finder stk. 1 anvendelse.«

Det er siledes nu med forslaget til det nye stk. 1 — der treder i stedet for det
gamle stk. 2 — praciseret, at det under alle omstendigheder er tilstrekkeligt at
udsende regning; derefter begynder rentetaksameteret én méned senere. Det er
ikke lzngere npdvendigt med halsbrekkende formuleringer og pakrav i over-
ensstemmelsen med det nuvarende § 3, stk. 2.

Efter forslaget til § 3, stk. 2 (den nugaldende § 3, stk. 1) vil det veare til-
strekkeligt, at sidste rettidige betalingsdag er »bestemt ved parternes aftale
eller i gvrigt p en for skyldneren bindende made.« Se kritiske bemarkninger
hertil Lennart Lynge Andersen anf.st., s. 54 f.

Der foreligger ikke oplysninger om, hvornar regeringen vil foresld £ndringer
i renteloven.
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lgb, der tilkommer os. Vi forpligter os ikke til at udsende konroudrog til Dem,
men gor det dog s@dvanligvis med mellemrum. Har vi ikke inden 8 dage fra
kontoudtogets datering modtaget skriftlig indsigelse mod dets udvisende,
betragtes det som endeligt godkendr af Dem, ogsd med virkning for en eventuel
tvist mellem os. «*°

Kgbervirksomheden er kun pligtig at udstede (acceptere) veksel, dbne rem-
burs eller stille sikkerhed for kgbesummen, Avis noget sddant udtrykkeligt er
aftalt mellem parterne eller klart fglger af branchens kutymer. Foreligger der
en sadan pligt for kgber, er pligtens ikke-opfyldelse til gengld ensbetyden-
de med en h&vebegrundende, vasentlig misligholdelse af samme beskaffen-
hed som en ikke-erleggelse af kgbesummen, jfr. ordene i kgbelovens § 28,
stk. 1: »Betales kgbesummen ikke i rette tid, eller treffer kpberen ikke i rette
tid foranstaltning, hvorpa kpbesummens betaling beror...« (fremhavet her).

Det er en almindelig obligationsretlig grundsa&tning for gensidigt bebyrd-
ende aftaler, at vaesentlig misligholdelse fra én parts side giver den anden
part befgjelse til at ophave aftalen. Sdledes forholder det sig ogsa efter den
teoretiske hovedregel i kgbelovens § 28, stk. 1. Den modificeres imidlertid
af stk. 2, hvis hovedregel netop er, at seigers h@vebefpjelse bortfalder, ndir
varen er overgivet til kgber. Den undtagelse, som stk. 2 indeholder (idet der
bortses fra undtagelsen om kgbers afvisning af varen), kan give anledning til
misforstaelser og tvivl.

I § 28, stk. 2, hedder det: »Er den solgte genstand allerede overgivet til
kgberen, kan szlgeren ikke have kgbet, medmindre han ma anses at have
taget forbehold i s henseende, eller genstanden afvises af kgberen.«

§ 28, stk. 2, stdr sammen med § 39 (og kreditaftalelovens § 34, stk. 1)
som helt centrale bestemmelser i henseende til salg/leverance af varer m.v. §
28, stk. 2, tilsigter ikke at regulere, hvomnir et ejendomsforbehold opnar
tinglig beskyttelse (kreditorbeskyttelse) i forhold til kegberens kreditorer.
Dette spgrgsmél behandles i bogens kapitel III om lgsgrekredit. Som fglge
af sammenh@ngen mellem kontantsalg og kreditkgb er det imidlertid forng-
dent allerede pd dette sted at ggre nogle bemarkninger, der rekker ind i
l&ren om ejendomsforbehold.

Den almindelige regel i kgberetten er, at s®lgerens ret til at h®ve kgbet
(salgerens standsningsret) gir tabt, nir salgsgenstanden er overgivet til
kgberen. Reglen i kreditaftalelovens § 34, stk. 1, nr. 1, om, at ejendomsfor-
beholdet skal vare aftalt senest ved overgivelsen, gelder sivel inter partes
som i forhold til kgberens kreditorer.

49 Sidstnzvnte tilfgjelse, der ogsa forekommer i pengeinstitutters almindelige for-
retningsbetingelser, har kun karakter af en bevisbyrdebestemmelse.

50 Der - bortset fra stk. 1, nr. 4, om mindsteudbetaling — ogsa galder i erhvervskgb.
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Overgivelse er sket, nar det kgbte faktisk er kommet kgber i hende eller befin-
der sig under forhold, der klart mé sidestilles hermed, jfr. herved Kgbelovens §
28, stk. 2, og § 39, samt U 1957.324 H (kommenteret af Lorenzen i TfR
1958.321) og U 1972.628 H.

Er overgivelse af varen oprindelig sket i henhold til aftale om lan, leje, prave
eller udvalg m.v., er det efter retspraksis tilstrekkeligt, at ejendomsforbeholdet
aftales senest samtidig med aftalen om kgb, jfr. herved U 1957.252 SH og U
1967.805 H.

Er der solgt kontant, men er varen overgivet til kgber uden betaling, forelig-
ger der normalt et kreditkgb. Er der tale om en fejl, som ikke kan bebrejdes
szlger, og sgges denne straks redresseret, er der ikke noget i vejen for i den for-
bindelse at aftale salg péa kredit med ejendomsforbehold (det oprindelige kon-
tantkgb betragtes i dette tilfzlde som havet efter Kgbelovens § 28 og aflgst af
en ny aftale om kgb med ejendomsforbehold), se Carstensen: Ting og sager,
bind 2 (1984) s. 42 f. Ejendomsforbeholdet skal vare taget senest pa det tids-
punkt, hvor udbetaling efter § 34, stk. 1, nr. 4, skal vere erlagt.

Domspraksis giver ikke grundlag for, at man kan gd videre, end hvad der
folger af disse s®tninger. — Retsreglerne pa omridet er af gammel dato, men
de har vist sig at vere meget robuste, og erhvervslivet har ikke godtgjort, at
reglerne hemmer varehandelen. To nye landsretsdomme afspejler imidlertid
nogle uhensigtsmassige kontraktsprocedurer i erhvervslivet, hvor selskaber-
ne sgger at koordinere reglerne om henholdsvis kontantsalg og kreditkgb i
én kontraktsformular. Disse forsgg er blevet afvist af domstolene.

U 1989.865 V: I marts 1987 oprettes mellem en bilforhandler og et A/S en slut-
seddel om kgb af en bil. Ifplge slutsedlen var kgbesummen ca. 197.000 kr., der
skulle betales kontant. Bilforhandleren havde ikke bilen i den gnskede farve, og
det anfgrtes derfor i slutsedlen, at bilen skulle leveres hurtigst muligt.

Aftalen var udferdiget pa D.A.F.’s standardblanket, der fortrykt indeholder
bl.a. fglgende:

»Kgber bekrefter at vere indforstiet med slutsedlens vilkdr her-
under almindelige betingelser pa bagsiden...«

Af de almindelige bestemmelser, der er trykt pa slutsedlens bagside fremgar
blandt andet:

»1. Ejendomsforbehold.

Szlgerfirmaet forbeholder sig ejendomsretten til det solgte indtil
hele kgbesummen med renter og omkostninger er betalt.«

Bilen blev leveret den 17. juni 1987, og efter lidt diskussion omkring en foreta-
gen forhgjelse af prisen pa bilen rykkede szlger den 27. august 1987 for beta-
ling. Szlger henviste herved til sit ejendomsforbehold, idet A/S’et i mellemti-
den var tradt i betalingsstandsning.

Retssagen vedrgrte pd denne baggrund, om man i samme kontrakt kunne
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aftale sdvel et kontantsalg som — hvis tingene udviklede sig anderledes — et
kgb med ejendomsforbehold (et “betinget” ejendomsforbehold). Byretten
tog ikke stilling hertil, idet man fandt, at bestemmelsen om kreditkgb ikke
kunne anses for vedtaget mellem parterne. Szlgeren havde herefter udvist
passivitet og fortabt ejendomsretten i bilen over for kgberens konkursbo.

Landsretten konstaterer indledningsvis, at der er enighed mellem parterne
om, at der er indgdet en aftale om kontant (og ikke kredit). Herefter udtaler
Landsretten:

»Der er mellem parterne enighed om, at den aftale om overdragelse af bilen,
der blev indgaet den 28. marts 1987, er en aftale om kontantsalg. Salget er sile-
des ikke sket pa kredit. Ved kontantsalg kan szlgeren kreve, at ydelserne
udveksles samtidig, og appellanten har derfor haft mulighed for at sikre sig, at
bilen blev betalt senest samtidig med leveringen. Appellanten har saledes —
salenge der var tale om et kontantsalg — ikke behov for noget ejendomsforbe-
hold i bilen for at sikre sig betaling af bilen.

Indtreeder der under en kontanthandel som den foreliggende omst®ndighe-
der, som medfgrer, at handelen fra at v&re et kontantsalg bliver et salg pa kre-
dit, vil s®lgeren have mulighed for med kgberen at treffe aftale om ejendoms-
forbehold, og et siddant ejendomsforbehold vil vere gyldigt over for kgberens
kreditorer, hvis aftalen om ejendomsforbeholdet indgas, mens handelen endnu
er en kontanthandel. Appellantens anbringende under denne sag ma forstas
saledes, at parterne allerede samtidig med indgéelsen af kontanthandelen kan
indga en supplerende aftale om et ejendomsforbehold, som fgrst skal have virk-
ning fra det tidspunkt, da handelen eventuelt overgar fra at vare en kontanthan-
del til at vaere en handel pé kredit, og at sagens parter i den konkrete handel har
indgéet en sadan supplerende aftale. Et sddant ejendomsforbehold vil pa den
ene side fgrst skulle have retsvirkning for parterne fra det tidspunkt, da hande-
len mellem parterne er blevet en handel pa kredit. P4 den anden side ma det
antages, at ejendomsforbeholdet for at vaere gyldigt over for kgberens kredito-
rer skal have opnéet retsvirkning for parterne pé et tidspunkt, mens handelen
endnu er en kontanthandel. Et betinget ejendomsforbehold af det anfgrte ind-
hold vil saledes ikke kunne opna retsvirkning over for kgberens kreditorer, og
landsretten finder det herefter uforngdent at tage stilling til, om der mellem par-
terne er indgaet en aftale om ejendomsforbehold som anfgrt af appellanten. «

I utrykt @LK af 4. april 1990 (8. afd. k=zre nr. 542/1989) solgte et selskab
den 11. marts 1989 en kopimaskine til et andet selskab. Maskinen skulle leve-
res i uge 19, og der skulle betales kontant.

Maskinen blev leveret i uge 19 (2. uge i maj maned), men kgberen betalte
ikke ved leveringen. Ca. 8 dage og atter en uge efter sendte szlgeren en rykker,
og ultimo maj anmeldte kgberen betalingsstandsning. Szlgeren sendte den 2.
juni 1989 faktura og slutseddel til tilsynet, men uden at begre tilbagelevering.
Den 28. juni 1989 nzgtede den tilsynsfgrende advokat at udlevere maskinen til
s®lgeren.

Landsretten stadfestede fogedrettens kendelse, hvorefter der forela et kon-
tantsalg, hvor rekvirenten havde udvist passivitet, som afskar szlger fra tilba-
getagelse.
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Sagen har betydelig lighed med U 1989.865 V derved, at ogsé denne szlgers
kontrakter indeholdt et “katalog af retsvirkninger”. De almindelige forretnings-
betingelser var udformet saledes, at punkt A = Kontantsalg, punkt B = Kredit-
kgb med ejendomsforbehold, og punkt C = Leasing. Under de enkelte punkter
var beskrevet de kontraktsvilkdr, der skulle gzlde mellem parterne.

I de tilfelde, hvor der foreligger et kreditkgb uden h@vemulighed, har sl-
ger kun fglgende reaktionsmuligheder i tilfelde af manglende betaling:

* Hvis der allerede er aftalt flere leverancer, kan szlger have aftalen for de
resterendes vedkommende, jfr. det almindelige obligationsretlige princip,
der har fundet udtryk i kgbelovens § 29.

* Selger kan forsgge at inddrive sit krav mod kgberen gennem retsforfglg-
ning. Det vil normalt sige, at szlger (ofte gennem en advokat) anlzgger
retssag mod kgbervirksomheden med pastand om betaling af gzlden og
en nazrmere angivet rente. Er kgbervirksomheden géet konkurs, eller
dbnes der tvangsakkordforhandlinger for virksomheden, eller treder den i
betalingsstandsning, mé salger indtil videre ngjes med at anmelde sit krav
over for kurator (tilsynsfgrende).

Pabegyndelse af retsforfglgning far konsekvenser for foreldelse, der dermed
afbrydes, jfr. forzldelseslovens § 2, og for morarenten, der dermed begyn-
der at lgbe, jfr. rentelovens § 3, stk. 4, hvis ikke den er begyndt at Igbe fra et
tidligere tidspunkt.

Ligesom andre aftaleparter, der misligholder en gensidigt bebyrdende
aftale, kan kgber blive erstatningspligtig som fglge af den manglende beta-
ling af kgbesummen. Kgbelovens § 30, jfr. § 24 (genus), omhandler ganske
vist kun kgbers erstatningspligt i tilfelde, hvor szlger hever kgbet, men der
kan ikke vere tvivl om, at en erstatningspligt ogsa bestdr, hvis kgbet fasthol-
des. Ud over det rentetab, som renteloven, eventuelt sammenholdt med en
serligt aftalt eller kutymebestemt rentesats for denne handel, skal dakke pa
en standardiseret médde, kan der blive tale om et kurstab efter princippet i
geldsbrevslovens § 7, stk. 2, idet en debitor, der skylder penge i en anden
valuta end kreditors (betalingsstedets), hafter for valutakurstab, der er en
fglge af den forsinkede betaling. Det forudseattes dog, at tabet er paregneligt
for debitor.>!

Selv hvor s&lgers (kreditors) krav er i hans egen valuta, kan der undtagel-
sesvis blive tale om erstatning for kurstab ved forsinket betaling, hvis kredi-

51 Jfr. U 1933.965 @, hvor der skyldtes penge i danske kroner til en tysk leve-
randpr. Gzlden betaltes 4 méaneder for sent. I mellemtiden var rigsmarken dra-
stisk fordyret i forhold til kronen, men dette tab var si atypisk, at det ikke kun-
ne kreves erstattet.
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tors egen valuta svekkes (pd paregnelig made) i lgbet af forsinkelsesperio-
den.*?

Det er ikke givet, at en dansk s®lgervirksomhed altid vil szlge i danske
kroner til en dansk kgbervirksomhed. Hvis der er tale om salg af varer, som
szlgeren i det vasentlige selv importerer, kan der i slutsedlen/ordrebekraf-
telsen vare taget et kursforbehold.

Herom vil det ofte hedde i leveringsbetingelsene: »Hvad angér varer i uden-
landsk ment bemaerkes, at sdidanne varer er solgt med kursforbehold. Normalt
vil vort tilbud eller ordrebekr®ftelsen angive, hvilken kurs der har dannet basis
for prisangivelsen. I si fald ma ogsa den pa fakturaen anfgrte pris betragtes
som midlertidig, og farst i forbindelse med vor betaling til udlandet foretages
der en endelig kursregulering. De kan imidlertid til enhver tid friggre Dem fra
kursrisikoen ved at foretage kontant betaling. I sa fald sker kursreguleringen pa
basis af kursen ved den fgrst mulige indd®kningsdag efter betalingsmodtagel-
sen. Vort kursforbehold over for Dem ophgrer ved vor rettidige betaling til
udlandet, dog senest ved fristen for Deres rettidige betaling til 0s.«>?

§ 5 Pengeinstitutters kreditydelse

Pengeinstitutternes kredit- og laneydelser indtager en fremtr&dende place-
ring i denne fremstilling. I nzrvaerende afsnit behandles nogle almene pen-
geinstitutretlige spgrgsmal, der gelder sivel sikrede som usikrede lan. I
kapitel IIT (under lgsgre- og ejendomssikkerhed) behandles ligeledes nogle
pengeinstitutretlige spgrgsmal. I kapitel IV og V optr&der penteinstitutterne
pi ny, denne gang under spgrgsmal om kaution, remburs og pengeinstitutga-
ranti.

52 Se U 1960.761 SH, hvor forsinkelse med betaling af leverandgrgeld i franske
francs til en fransk virksomhed medfgrte erstatningspligt for kurstab ud fra en
analogi af geldsbrevslovens § 7, stk. 2.

53 Om prisjusteringsaftaler i internationale handelsaftaler se ORGALIME: Con-

tract price adjustment (2. udg. 1985). Se tillige foran i § 3 (afsnit 3.5.) om geld
i fremmed valuta.
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5.

1. Lanetyper

Nogle karakteristiske pengeinstitutprodukter pé laneomradet er fglgende, der
pé ingen made foregiver at vere en udtgmmende opregning:

Almindeligt pengeinstitutldn, der ydes som annuitets- eller serieldin med
bestemte terminer for betaling af rente og afdrag, ofte ménedsvise termi-
ner. I de almindelige forretningsbetingelser vil det sedvanligvis hedde, at
»Ved tilskrivningen af renter indsetter eller hever (pengeinstituttet) de
renter, der er opsummeret siden forudgéende termin, pa den enkelte kon-
to.« I det geldsbrev, der oprettes, vil det eksempelvis hedde, at »Lanet
forrentes med den af pengeinstituttet til enhver tid fastsatte udlansrente,
p-t. x % p.a. Renten beregnes manedsvis bagud. Pa ldnekontoen indbetales
hver den 1.ste i maneden en ydelse pé kr. y. Af ydelsen beregnes fgrst ren-
te af den til enhver tid vaerende restgeld, mens resten afskrives som
afdrag.«

Fast forrentet pantebrevsldn optreder formentlig sjeldnere, men principi-
elt er der intet til hinder for en aftale om, at pengeinstituttet vil afkgbe
debitor et pantebrev pa nermere aftalte vilkar. I denne forbindelse ma
debitor ofte tile et kurstab ved kredittens stiftelse. Pengeinstituttets kgb af
pantebrevet kan ske til egen beholdning eller med henblik pa videresalg.

Et staende ldn foreligger, hvor lanet i en periode er afdragsfrit og derefter
enten forfalder til betaling pa én gang eller overgér til at skulle afdrages
pa annuitets- eller serielansvilkAr.

Lén i fremmed valuta vil ofte blive ydet som et udlandsldn, hvor pengein-
stituttet afgiver garanti over for den udenlandske langiver for lanets tilba-
gebetaling. Denne ldneform omtales narmere i kapitel IV om andres sik-
ring af virksomhedens gld.

Kassekreditten er i dag formentlig det hyppigste pengeinstitutprodukt i
erhvervsmassig sammenh®ng. En kassekredit er — med kreditaftalelo-
vens> terminologi — en kreditaftale med et variabelt linebelpb. Der afta-
les normalt en kreditramme, d.v.s. det hgjeste belgb, der ma trekkes pa
kontoen, men der findes aftaler uden “limit”. Typiske aftalepunkter er
igvrigt kreditomkostningerne (rente og provision), hvor ofte virksomhe-
den skal have kontoudtog, aftalens varighed og eventuelle bestemmelser
om nedbringelse af gelden.

Diskontering er udtryk for, at ldntagers tilgodehavende mod andre som
folge af veksel, faktura eller kgbekontrakt belénes hos pengeinstituttet.

54 Kreditaftalelovens bestemmelser om kassekreditter (f.eks. § 10 og § 12) omfat-

ter kun forbrugerforhold, jfr. ovf. § 2.
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§ 5. Pengeinstitutters kreditydelse

Ofte aftales en trakningsret med et vist maksimum, der bestemmes af de
diskonterede sikkerheder. Diskonteringsforretningen er derfor alene en
variation af kassekredittens kontokurantprincip. Hvis pengeinstituttet kg-
ber tilgodehavendet i stedet for at beldne det, bgr der retteligt ikke tales
om diskontering, men om forfaiting, jfr. nedenfori § 19.

® Factoring er udtryk for, at der foretages en mere systematisk belaning af
fakturatilgodehavender hidrgrende fra lantagers salg af varer eller tjene-
steydelser. Factoring behandles nermere i § 18.

5.2. Kontoudskrift

Det afh®nger af kreditaftalen, sammenholdt med pengeinstituttets almindeli-
ge forretningsvilkar, hvor ofte der skal tilsendes pengeinstituttets kunde kon-
toudskrift.

En bemarkning i de almindelige forretningsbetingelser om, at kontoudto-
get skal tjene som bevis for geldens stgrrelse, afsk@rer ikke muligheden for
modbevis. Debitor har altid krav pa i rimelig tid efter arsopggrelsen gebyr-
frit at modtage kontoudskrift for sit 14n, eftersom ajourfgringen af debitors
overblik over kreditforholdets udvikling skal ydes ham gratis mindst én
gang arligt.

Det ath®nger af omstendighedemne, i hvilket omfang benyttelse af konto-
udtog som kommunikationsmiddel ved vilkars®ndringer er tilstrekkelig. Jo
mere vasentlig og betydningsfuld ®ndringen er, desto mere igjnefaldende
mé der gives meddelelse derom. Det falder uden for denne fremstilling at
forfglge spgrgsmalet nermere.

5.3. Bevilling af 1an
1 det interne, tilsynsretlige spprgsmal om bevilling gzlder bank- og sparekasse-

55 Dette er fastslet i privatkundeforhold ved Pengeinstitutanken®vnets sag 24/1989,
gengivet i Fagskrift for Bankvasen 1989 s. 95.

Se imidlertid kendelse af 21. september 1989 fra Industriministeriets Er-
hvervsanken®vn i sag 88-36.866, gengivet i Arsberetningen 1988/89 s. 30 ff,
hvor der klagedes over, at et pengeinstitut gennem ca. 1% ar ikke havde frem-
sendt kontoudtog for en lanekonto, skgnt der ménedligt blev indbetalt pa den
som aftalt. Nevnet udtalte, at spgrgsmalet om udsendelse af kontoudtog for en
lanekonto beror pi aftale, i mangel af en sddan pa pengeinstituttets sedvanlige
praksis. Efter sagens oplysninger fandt n®vnet intet grundlag for at kritisere
pengeinstituttet. — Selv om der er en videre margin for aftalefrihed, end hvad
der er tilfeldet med de for Pengeinstitutanken®vnet indbragte forbrugerklager
over pengeinstitutter, forekommer den citerede afggrelse ikke acceptabel.
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lovens § 18,°¢ hvorefter pengeinstituttets bestyrelse skal udferdige skrifilige
retningslinier for de veesentligste aktivitetsomrdder, hvori arbejdsdelingen mel-
lem bestyrelse og direktion fastlegges. Finanstilsynets godkendelsesbefgjelse
er bortfaldet. Selv om forarbejdemne til § 18 er totalt intetsigende, er der ingen
tvivl om, at det vigtiste emne i instruksen (fortsat) er line- og bevillingsforhold.

I det lgbende bestyrelses- og direktionsarbejde pases det ngje, at bevil-
lingsinstruksens belgbsrammer ikke overskrides. Bliver de utidssvarende,
ma der selvsagt vedtages nye belgbsrammer. Instruksen besk&ftiger sig ikke
med kompetencefordelingen mellem direktion og gvrige medarbejdere. For-
skrifter herom ma fastszttes af bestyrelsen som et supplement til bevillings-
instruksen. Den delegation af udlans- og garantikompetence fra direktion til
andre medarbejdere, f.eks. til filialbestyrere og udlanschefer, der herved fin-
der sted, sker pa bestyrelsens og direktionens ansvar.>’

Kredit- og garantitilsagn fra et pengeinstitut kan tenkes pa fire retlige
niveauer:

1 Tilsagn fra de egentlig tegningsberettigede, jfr. aktieselskabslovens § 60,
stk. 2 og 3, som skal sammenholdes med bank- og sparekasselovens § 20,
stk. 1: »Den tegningsret, der tilkommer medlemmer af ledelsen i et penge-
institut, kan kun udgves af mindst to i forening.«

2 Tilsagn fra dem, der er tillagt kollektiv prokura (signatur) pd pengeinsti-
tuttets vegne. De relevante lovbestemmelser er her dels aktieselskabslo-
vens § 54, stk. 4 (prokura kan kun meddeles af bestyrelsen), firmalovens §
25 (prokuristerne forpligter virksomheden i alt, hvad der hgrer til driften)
og bank- og sparekasselovens § 20, stk. 2 (til i gvrigt at forpligte et penge-
institut, det vil sige bortset fra egentlig tegningsret, kr&ves — undtagen
hvis man opnér Finanstilsynets tilladelse — underskrift af mindst to dertil
bemyndigede personer) — princippet om kollektiv signatur.

3 Specialfuldmagt til pengeinstitutmedarbejdere, der hverken har tegnings-
ret eller prokura. Ogsa denne skal respektere det citerede princip i § 20,
stk. 2, om kollektiv signatur.

4 Stillingsfuldmagt’® i medfer af aftalelovens § 10, stk. 2, hvorved imidler-
tid pa ny skal respekteres bank- og sparekasselovens § 20, stk. 2, om den
kollektive signatur.

56 Som affattet ved lov nr. 306 af 19. maj 1990.

57 Jfr. K. Bjprn Jensen og Jgrgen Ngrgaard: Bank- og sparekasseloven med kom-
mentarer (1976) s. 84 ff.

58 Se herom Lennart Lynge Andersen, Palle Bo Madsen og Jprgen Ngrgaard:
Aftaler og mellemmand (2. udg. 1991) s. 324 ff,
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Det fglger heraf, at den ret, der i henseende til kreditbevillinger m.v. vil kun-
ne stgttes pd et udsagn fra en enkelt pengeinstitutmedarbejder, er af be-
grenset omfang. Som hovedregel ma virksomheden drage omsorg for at
opné tilsagn underskrevet af to medarbejdere.

5.4. Personalkredit

Bortset fra pengeinstituttets kgb eller oprettelse af et fast forrentet pantebrev
i fast ejendom er pengeinstitutkredit ofte udtryk for personalkredit i modset-
ning til realkredit (sidstn@vnte forstaet i vid forstand: tinglig sikkerhed).

Pengeinstitutkreditten er bevilget denne bestemte debitor, og obligations-
rettens almindelige grunds®tninger om, at skyldnerskift krever kreditors til-
tredelse, gelder ogsa her. Denne hovedregel fremgar af tinglysningslovens
§ 39, stk. 2: »I andre tilfzlde [nér pantebrevet ikke udtrykkeligt bestemmer,
at gzlden ikke kan forlanges udbetalt i tilfzlde af ejerskifte, cfr. stk. 1] far
geldsovertagelsen fgrst virkning for panthaveren (kreditor) ved en af ham
og den nye ejer (debitor) indgéet aftale. Aftalen kan ske ved en pategning pa
pantebrevet.«

Selv om der er stillet pant for lanet, f.eks. i form af et handpantsat ejer-
pantebrev, er der stadig grundleggende tale om en personalkredit, og skyld-
nerskift krever kreditors tilladelse.

Det g®lder ogsa, hvor kreditten er knyttet til en virksomhed. Debitor er
den fysiske eller juridiske person, der ejer og driver virksomheden. Debitor
er ikke “virksomheden” som sidan. Skifter virksomheden ejer, kr&ver det
kreditors tiltredelse, hvis kreditten skal fglge virksomheden (hvorved der
sker et debitorskift).>

I det omfang gelden overstiger verdien af et for kreditten stillet pant,
foreligger der for differencebelgbets vedkommende begrebsmessigt en
“zgte” personalkredit, der siledes er ydet blanco. Dette er vard at huske
eksempelvis i tilfelde af en virksomheds overdragelse fra en insolvent ejer
til en kgber (ny debitor) i forbindelse med den hidtidige ejers ophgr eller
rekonstruktion.

Eksempel: Et selskab S i betalingsstandsning szlger i fri handel sin virksomhed
med aktiver og en rekke tilknyttede passiver. Blandt aktiverne er en maskin-
park, hvis verdi er 3 mio. kr. Maskinparken er pantsat til et finansieringsinstitut.
Restgzlden til dette er 5 mio. kr. I denne situation kan kgber (den nye debitor)
begribeligvis ikke overtage en gzld pa 5 mio. kr., hvorved en personalkredit pa
differencebelgbet 2 mio. kr. ville blive fyldestgjort fuldt ud, skgnt personalkre-
ditten i tilfzlde af S's opigsning alene ville have stilling som simpelt krav, jfr.
om bestyrelsesansvar i tilfzlde af en lignende “svipser” U 1989.812 H.

59 Om de grundleggende forskelle mellem en virksomhed og den, der ejer og dri-
ver den, se nermere Werlauff: Selskabsret (1989) s. 112 ff.
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Det er derfor ngdvendigt at tilvejebringe finansieringsinstituttets accept af, at
kgber gennem sin geldsovertagelse alene berigtiger den del af gzlden, som er
pantsikret (realkreditten), s instituttet for personalkredittens vedkommende ma
anmelde sit krav som et simpelt krav i S’s bo.

5.5. Nogle szrlige finansieringsformer

Mens vi foran under afsnittet om leverandgrkredit sa sagen fra kgbers side:
hvilken henstand, og dermed midlertidig driftsfinansiering, kunne kgber op-

na
er

? kan ogsa szlger foretage en finansiering af sit tilgodehavende, og hertil
et pengeinstituts eller finansieringsselskabs medvirken ofte ngdvendig.

Nogle eksempler er:
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Diskontering er udtryk for, at virksomhedens tilgodehavende mod andre,
ofte i form af et vekseltilgodehavende eller en kgbekontrakt, belanes hos
(sjeldnere: selges til) pengeinstituttet. Ofte aftales en trakningsret med et
vist maksimum, der bestemmes af de diskonterede sikkerheder. Diskonte-
ringsforretningen er derfor i virkeligheden en variation af kassekredittens
kontokurantprincip. Vi vender tilbage til diskontering under omtalen af
lgsgresikkerhed i form af ejendomsforbehold.

Rembursbeldning i s®lgers pengeinstitut er udtyk for, at en remburs, som
er bekreftet af kgbers pengeinstitut, danner beldningsgrundlag. Vi vender
tilbage hertil i kapitel IV.

Factoring er udtryk for, at virksomhedens tilgodehavende hidrgrende fra
salg eller tjenesteydelser beldnes systematisk inden for en rammeaftale
med en kreditgiver. Hertil vender vi tilbage under kapitel III om fordrings-
sikkerhed.

Lombardforretning er et, méske hyppigere i udlandet anvendt, udtryk for
kredittens sikring gennem lgsgrepant.

Sale and lease back forretning er udtryk for de tilflde, hvor pengeinsti-
tuttet ikke indtraeder til finansiering af en allerede aftalt handel, men hvor
selve handelen danner finansieringsgrundlaget, idet et med pengeinstitut-
tet koncernforbundet finansieringsselskab erhverver formuegodet, eventu-
elt fast ejendom, siledes at salgssummen stér til virksomhedens dispo-
sition, idet formuegodet samtidig tilbageleases til virksomheden pa
nermere aftalte vilkir og med en kgberer for virksomheden efter en vis
periode.

En erhvervsejendom, der ggres til genstand for et sidant arrangement i finansie-
ringspjemed, szlges til finansieringsselskabet kontant til aktuel handelsverdi.
Der indgas en principielt i lgbetiden uopsigelig lejeaftale. Der aftales en tilba-
gekpbsret, men ikke ngdvendigvis -pligt efter en periode pé for eksempel mel-



§ 5. Pengeinstitutters kreditydelse

lem fem og ti ar. Ofte er optionsprisen den samme, hvortil der handledes (den
skattemassige konsekvens heraf er neppe endnu analyseret til bunds).

Ved dispositionen opndr virksomheden fordelen af at kunne realisere den
hidtil indtradte konjunkturgevinst pa ejendommen, ofte skattefrit efter syv ars
ejerskab (dog med beskatning af eventuelle genvundne afskrivninger pé en
afskrivningsberettiget ejendom). Virksomhedens egenkapital forbedres med
forskellen mellem ejendommens bogfgrte vardi og dens aktuelle handelsverdi.
(Hvis banken vurderer ejendommen efter bedste skgn, og et andet finansie-
ringsselskab pa dette grundlag yder lan og derved lider tab, vil der normalt ikke
vare grundlag for ansvar hos banken, jfr. U 1991.17 H).

Leasingafgiften er fradragsberettiget pa virksomhedens skatteregnskab, og
dispositionen kan finansieres enten i dansk eller fremmed valuta. Leasingafta-
len er ofte 10-arig og med en option pa forl&ngelse. Ydelsen betales manedsvis
eller kvartalsvis med tilleg af moms og arbejdsmarkedsbidrag. Der aftales et
depositum, for eksempel et halvt ars leje. Eventuelt kan aftales bankgaranti.
Renten er ofte variabel, typisk Libor(London Inter Bank Offered Rate)?® + en
spread. Der er en stiftelsesprovision, eksempelvis 3 %o, ofte dog med et mini-
mumsbelgb, for eksempel kr. 20.000.

Mens pengeinstituttet, hhv. dets datterfinancieringsselskab, vil betragte afta-
len ud fra en finansieringsretlig synsvinkel, ma det medgives, at der i lejelov-
givningens praceptive forskrifter om misforholdsleje m.v. ikke er gjort reserva-
tioner for tilfelde, hvor en ejendom finansieres gennem leasing, ej heller for
tilfelde, hvor der er tale om sale and lease back. Som lovgivningen nu er
udformet, ma det derfor antages, at leasingtageren ikke kan fraskrive sig sine
rettigheder efter lejelovgivningen, end ikke selv om der foreligger sale and lea-
se back. Af denne grund bgr pengeinstituttet ved gennemgang af lejeniveauet i
kvarteret, boligrettens praksis m.v. sgge at sikre sig, at lejen — uanset at den
betegnes som en af det lejedes vardi uafh®ngig leasingydelse — ikke afviger
vasentligt fra det lejedes vaerdi. Safremt pengeinstituttet gnsker at sikre sig
yderligere, kan det som et vilkar for kgbet af ejendommen (hvor der foreligger
lease back) sikre sig szlgers indestaelse for en vis mindsteleje i den aftalte uop-
sigelighedsperiode; det kan ikke anses at stride mod lejelovgivningens pracep-
tive forskrifter om misforholdsleje, at en lejenedsattelse, der forlanges — og
opnas — af en lejer, som selv har ejet ejendommen, indirekte rammer lejeren
selv gennem et p forhand aftalt nedslag i den salgssum, han har modtaget for
ejendommen, eftersom aftalen herom er af rent kgberetlig beskaffenhed og i
gvrigt indgdet mellem to erhvervsdrivende, pengeinstituttet og virksomheden. —
Bemarkningerne hos K. Nemeth i U 1990 B s. 292 f om, at nedsttelse af lejen
ved sale and lease back ikke ma kunne fgre til en lavere leje end begyndelsesle-
jen, mé nzrmest betragtes som retspolitiske, ikke som et udsagn om allerede
geldende ret. Forstiet som et retspolitisk synspunkt kan vi tiltrede udsagnet.

5.6. Udlansloft

Som et penge- og kreditpolitisk samfundsmessigt styringsinstrument har der
med mellemrum i Danmark veret indgaet aftaler mellem pé den ene side stats-

60 Eller Cibor (C for Copenhagen).
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magten representeret ved Danmarks Nationalbank og pa den anden side kredit-
institutterne, herunder i hvert fald pengeinstitutterne og ofte tillige realkreditin-
stitutterne, reprasenteret ved deres organisationer. Aftalerne har dels vedrgrt
indlan (og indebéret sanktioner i tilfelde af visse indlansstigninger), dels udlin
(og i denne forbindelse indebéret udlansloft beregnet pa forskellig méde).

Fra 1973 er det, af hensyn til inddragelse af alle pengeinstitutter, fundet
rigtigst at skabe lovhjemmel for en regulering, og denne er tilvejebragt ved
lov nr. 543 af 17. oktober 1973 om regulering af kreditformidling. Loven
giver @konomiministeren bemyndigelse til efter forhandling med Danmarks
Nationalbank at fastsette bestemmelser med henblik pa regulering af den
kreditformidling, der udgves af banker, sparekasser, andelskasser og postgi-
rokontoret, jfr. § 1, stk. 1. Reguleringen af kreditformidlingen kan ivaerkszt-
tes 1 form af begr&nsninger i omfanget af de nye kreditter, der kan bevilges i
en nzrmere fastsat periode, grenser for omfanget af de samlede meddelte
kredittilsagn og grenser for det til enhver tid trukne belgb pa de bevilgede
kreditter. Reguleringerne kan omfatte bade det enkelte pengeinstituts samle-
de kreditgivning og kreditgivningen til bestemte, n@rmere afgrensede for-
mal, jfr. lovens § 1, stk. 2.

Med loven som baggrund har det varet muligt i 1973 at indga aftaler
(udlansbegrensning for realkredit), 1979 (udlansrenten) og 1985 (indskuds-
pligt for indlansstigning ud over en vis basis).6!

Vedtzgterne for Finansrddet (De danske Pengeinstitutters Forening) inde-
barer bade et forhandlingsmandat for foreningen i spgrgsmal om udlansloft
og andre penge- og kreditpolitiske foranstaltninger og en pligt for det enkel-
te medlemsinstitut til at underkaste sig de foranstaltninger, der indgéds ved
aftale mellem myndighederne og foreningen. Se f.eks. U 1967.735 @.

5.7. Soliditetsoplysninger

Gennem mange ar har der vearet tradition for, at pengeinstitutter som en tje-
nesteydelse til erhvervsvirksomheder pa disses forespgrgsel gav “soliditets-

61 Se den fuldstendige oversigt i Karnov, 12. udg. (1989) bind 3, s. 3209 f med
note 1, hvor sammenhzngen med EF-direktiv 74/121/EQF af 18/2 1974 om
stabilitet, vakst og fuld beskaftelse i EF uddybes. Direktivet palegger blandt
andet medlemsstaterne at give deres myndigheder hjemmel til at palegge og
®ndre kassereserver for pengeinstitutternes kreditter og passiver, jfr. kreditfor-
midlingslovens § 2. Selv om aftalerne og lovgivningen siledes pé et enkelt
punkt har haft sammenhzng med EF-retlige forskrifter, mi det anses endog
overordentlig tvivlsomt, om aftaler mellem pengeinstitutter, som tilsigter at
“ensrette” disses ind- og/eller udlansvilkar, kan betragtes som retmassige i
lyset af artikel 85 i Traktaten om Det Europziske @konomiske Fellesskab
(konkurrencefordrejende aftaler m.v.).
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oplysning” eller “kreditoplysning” om en pengeinstituttet bekendt virksom-
hed. Der er tale om en summarisk oplysning om virksomhedens gkonomiske
situation, kombineret med et skgn fra pengeinstituttet over virksomhedens
mulighed for at fyldestggre en kredit af den stgrrelse, som rekvirenten har
spurgt pengeinstituttet om.

Det er klart, at der herved opstér retlige spgrgsmél bade i relation til den
erhvervsvirksomhed, hvorom forespgrgslen drejer sig (i det fglgende blot:
virksomheden eller kunden), og ligeledes i relation til den, der udbeder sig
oplysningen (i den fglgende: rekvirenten) og far denne mod gebyr. Hoved-
problemet i relationen til virksomheden er, at pengeinstituttet gennem forker-
te oplysninger kan gdel®gge virksomhedens kredit- og erhvervsmuligheder.
Dette spgrgsmal synes dog ikke at have medfert retssager. Hovedproblemet i
relation til rekvirenten er, at pengeinstituttet gennem urigtige oplysninger kan
vaere medvirkende til, at der ydes en kredit, som viser sig tabgivende for
rekvirenten. Firkantet sagt er det fgrste altsé et spgrgsmal om fglgerne af for
negative oplysninger, mens det andet er et spgrgsmal om fglgerne af for posi-
tive oplysninger.

Med hjemmel i nogle bestemmelser i lov om private registre er der ved be-
kendtggrelse nr. 122 af 11. marts 1988 fastsat regler om pengeinstitutters vide-
regivelse af kreditoplysninger.

Bekendtggrelsen definerer kreditoplysninger som »registrerede oplysninger
eller bedgmmelser om en kunde i pengeinstituttet, som alene tjener til bedgm-
melse af kundens gkonomiske soliditet og kreditverdighed.« Det fremgar af
definitionen, at denne biade omfatter rent faktiske oplysninger og vurderinger
(skgn).

Hvis en kunde skriftligt meddeler sit pengeinstitut, at kunden ikke gnsker
kreditoplysninger videregivet, er pengeinstituttet bundet af dette pabud, jfr.
bekendtggrelsens § 2.

I gvrigt sondrer bekendtggrelsen mellem, hvad pengeinstituttet pa eget initia-
tiv skal meddele kunden, og hvad kunden skal tage initiativ til. Fgrste gang
pengeinstituttet videregiver kreditoplysninger, skal det give kunden meddelelse
derom, jfr. § 1. Meddelelsen skal gives inden fire uger efter videregivelsen.
Meddelelse skal alene angive, at kreditoplysninger er videregivet, ikke hvad de
har indeholdt (men kunden kan da straks reagere ved at forlange indholdet
oplyst, jfr. straks nedenfor om bekendtggrelsens § 3).

Det naste initiativ, som pengeinstituttet selv er pligtigt at tage, er af egen
drift at berigtige en videregivet kreditoplysning, der »viser sig urigtig eller
vildledende«, jfr. § 4. Bestemmelsen forudsatter, at pengeinstituttet efterfgl-
gende bliver bekendt med, at en kreditoplysning, som det allerede har afgivet,
var urigtig eller vildledende. Pengeinstituttet skal da straks berigtige selve
oplysningen, skriftligt underrette kunden om berigtigelsen, og underrette alle,
der har modtaget kreditoplysningen inden for de seneste seks méneder, skrift-
ligt om berigtigelsen. Bestemmelsen tager ikke stilling til de eventuelle erstat-
ningsretlige konsekvenser af en urigtig oplysning, jfr. nedenfor. — Det ville ogsa
ligge uden for bemyndigelsens hjemmel at fastlzgge sddanne konsekvenser.
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Virksomheden m4 selv tage initiativet, hvis den vil vide, hvad indholdet er af
de kreditoplysninger, som dets pengeinstitut har videregivet om virksomheden.
Virksomheden skal da fremsatte begzring derom over for pengeinstituttet, og
dette skal da besvare henvendelsen inden fire uger. Beder kunden om skriftlig
meddelelse, skal der betales kr. 10 pr. pabegyndt side derfor, dog maksimalt kr.
200. Pengeinstituttets meddelelse til kunden skal angive det fulde indhold af
alle de kreditoplysninger, som pengeinstituttet har videregivet til nogen om
kunden inden for de seneste seks maneder, jfr. § 3, stk. 1. Den virksomhed, der
saledes til stadighed gnsker at holde sig 3jour med de om virksomheden videre-
givne oplysninger, mé derfor i sin kalender notere, at der to gange drligt skal
fremsendes begering til pengeinstituttet.

En skriftlig meddelelse, som kunden har forlangt fra pengeinstituttet om, at der
ikke er videregivet kreditoplysninger om kunden, koster kr. 10, jfr. § 3, stk. 3.

Det er vesentligt, at § 1 taler om meddelelse til kunden om, at “der er vide-
regivet” kreditoplysninger, og at § 3, stk. 1, taler om meddelelse til kunden om
“indholdet af” afgivne kreditoplysninger. Ingen af disse bestemmelser giver
kunden noget retskrav pa at fa oplyst, til Avem kreditoplysningeme er givet.
Kunden kan derfor ikke med hjemmel i bekendtggrelsen forlange oplysning
om, hvem der har interesseret sig for kunden.

Hvis kunden gennem “seks maneders henvendelsen” efter § 3, stk. 1, bliver
bekendt med, at der er afgivet kreditoplysninger, som efter kundens opfattelse
er urigtige eller vildledende, kan kunden forlange berigtigelse af pengeinstitut-
tet. Henvendelsen herom til pengeinstituttet behgver ikke vare skriftlig, men
bgr af bevismassige grunde vare det. Pengeinstituttet skal svare pa henvendel-
sen snarest og under alle omstendigheder inden fire uger efter modtagelsen, jfr.
§ 5, stk. 1.

Pengeinstituttets svar skal vere skriftligt. Svaret kan enten indeholde en be-
rigtigelse (der da skal udsendes i overensstemmelse med de foran omtalte reg-
ler i § 4) eller i form af et afslag pa at berigtige. Afslaget skal oplyse kunden
om, at sagen kan indbringes for Registertilsynet, samt oplyse om fristen herfor.
Fristen er fire uger efter kundens modtagelse af pengeinstituttets svar. Har pen-
geinstituttet ikke svaret inden for sin fire-ugers-frist, er indbringelsesfristen fire
uger efter denne svarfrists udlgb, altsd i alt otte uger efter pengeinstituttets
modtagelse af kundens henvendelse, jfT. § 5, stk. 2 og 3.

Der er bgdestraf for at overtrede bekendtggrelsen, dog naturligvis ikke for
selve pengeinstituttets negtelse af at berigtige.

Pengeinstituttets afslag pa berigtigelse kan eksempelvis vare salydende:
»Under henvisning til Deres henvendelse om berigtigelse af de kreditoplysnin-
ger, som vi har videregivet i overensstemmelse med bekendtggrelse nr, 122 af
11. marts 1988, kan vi oplyse, at vi ikke gnsker at foretage den berigtigelse,
som De har forlangt. Vi finder ikke, at de kreditoplysninger, som vi har videre-
givet, har veret urigtige eller vildledende. De kan indbringe spgrgsmalet for
Registertilsynet. Indbringelsen skal ske inden fire uger efter Deres modtagelse
af dette brev.«

Bekendtggrelsen er efter sin natur af offentligretlig karakter, og den giver
kun anledning til f4 problemer. I betragtning af, at pengeinstitutterne afgiver
mange soliditetsoplysninger, er dette et tegn p4, at tingene generelt fungerer
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acceptabelt i forhold til den virksomhed (eller privatperson), som oplysnin-
gen drejer sig om.

Der har vist sig stgrre problemer pé det civilretlige plan. Pengeinstitutters
erstatningsansvar for soliditetsoplysninger har i de senere &r tiltaget sig en
stigende opmarksomhed, og der findes en r&ekke domme om spgrgsmalet.5?
Soliditetsoplysningerne gives i en s&rlig standardiseret form, og der anven-
des vendinger, der til dels er aftalt i branchen, jfr. Pengeinstitutternes Vejle-
dende regler af 1986 og 1988. Det pagzldende regels®t er n@rmere gen-
nemgdaet af Anders Stoltenberg: Om pengeinstitutters erstatningsansvar (U
1990 B s. 232 ff).

De pagzldende domme viser, at der pahviler pengeinstitutterne et profes-
sionsansvar ved afgivelsen af soliditetsoplysninger. Standarden er den stan-
dard, der forventes af et “bonus pater pengeinstitut”, og ansvaret er saledes
et culpa ansvar. Pengeinstituttet skal i en nggtern form fremlegge de oplys-
ninger, som det er i besiddelse af, og det skal i bedst muligt omfang afpasse
sine konklusioner efter de foreliggende oplysninger. Der synes ikke at best
en pligt for det afgivende pengeinstitut til ex officio at indhente nye oplys-
ninger®®, men kravene til precisionen i pengeinstituttets oplysninger skar-
pes, hvis der er tale om “gammelt” materiale. Dommene viser entydigt, at
der ikke kan legges vagt pi, at soliditetsoplysningerne gives sedvanemes-
sigt »uden garanti«. En sddan helt generel ansvarsfraskrivelse anses med
andre ord for uvirksom.

De domme, der er n®vnt i noten, viser, at der er tale om et omrade, som
pengeinstitutterne skal tage alvorligt. Arbejdet skal som navnt udfgres pro-
fessionelt. P4 den anden side kan rekvirenten ikke uden supplerende overve-
jelser legge soliditetsoplysningen til grund. Man befinder sig i erhvervsfor-
hold, og langivning (f.eks. i form af varekredit) bgr ikke ske alene pi
grundlag af soliditetsoplysningen.®* Langiver bgr foretage selvstendige un-
dersggelser. Dette fgrer til, at hvis pengeinstituttets oplysninger gives pa et
forsvarligt, sagligt grundlag, og pengeinstituttet loyalt oplyser, hvorpa soli-
ditetsoplysningerne bygger, vil der ikke vare mulighed for at statuere culpa.
Se hertil ogsd U 1990.2 @: (Klar) erstatningspligt for underentreprengrs tab

62 Se siledes U 1984.687 @, U 1986.301 H, U 1987.101 H, U 1990.2 @, U
1991.344 V samt utrykt VLD af 6. marts 1990 (4. afd. 1. instans B 17/1988).

63 Finanstilsynet har dog i en konkret sag i 1988 udtalt, at en bank, der afgav soli-
ditetsoplysning, burde have indhentet arsregnskab eller andet relevant regn-
skabsmateriale, som mere end 6 méneder efter regnskabsérets afslutning matte
antages at foreligge. Se ogsa Anders Stoltenberg anf.st. s. 236.

64 Dette synes serligt oplagt, hvis soliditetsoplysningen taler om budgetter, urevi-
derede halvarsregnskaber o.1.
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pa mangelfuld soliditetsoplysning om entreprengren. Erstatningen blev ned-
sat, da der foreld egen skyld i form af betydelig uforsigtighed ved ikke at
tage sikkerhed i hovedentreprisesummen.

U 1984.687 @ giver et udmarket indblik i en soliditetsoplysnings skebne og
virkninger. En eksportgr i DDR ville gennem sin danske agent szlge frimarke-
bager til den danske kunde K. Agenten bad derfor sit pengeinstitut om en bank-
oplysning pa K. Pengeinstituttet gik til K’s eget pengeinstitut, P. Dette besvare-
de anmodningen, og agentens pengeinstitut kunne derfor til agenten skrive:
»Der meddeles os: “Indregistreret 1976. Indskudskapital kr. 30.000”. I fortro-
lighed og uden ansvar.« Agenten oversatte og videresendte oplysningen til
DDR-virksomheden, som derefter leverede frimarkebgger. De péatenkte kr.
56.000 blev overskredet, idet der i alt leveredes for kr. 80.000.

Kreditoplysningen blev givet november 1978. Selskabets regnskabsar 1976/77
gav underskud ca. kr. 140.000. 1977/78 gav yderligere underskud ca. kr. 150.000.

Efter betalingsstandsning fik K tvangsakkord 25%. DDR-virksomheden fik
derfor kr. 20.000 af sine kr. 80.000. Tabet pé kr. 60.000 stevnede man K’s pen-
geinstitut P for. @stre Landsret ansa dette for at vare rette sagsggte, fordi det
matte paregne, at oplysningerne ville blive videregivet til DDR-virksomheden
og indgé i dennes vurdering ved risikoen ved en varekredit.

Grosserersocietetet udtalte pa forespgrgsel blandt andet: »Med hensyn til
forstaelsen af en sikaldt “blank” bankoplysning, d.v.s. en oplysning uden for-
behold af nogen art fra en banks side, der angiver, at en bestemt erhvervsvirk-
somhed er god for en forespurgt kredit af en bestemt stgrrelsesorden, anfgrtes
det péd mgdet, at man ved modtagelsen af en sidan kreditverdighedsoplysning
ubetinget ma kunne gé ud fra, at den pig®ldende erhvervsvirksomhed er god
for den konkrete varekredit, og at man uden betznkeligheder kan levere varer
pé kredit inden for de rammer, som bankoplysningerne angiver.«

@stre Landsret fandt, at P havde haft et rimeligt grundlag for at udtale sig
positivt om den omhandlede varekredit, men som fglge af P’s kendskab til K’s
gkonomiske forhold matte P indse, at den blanke soliditetsoplysning udsatte
DDR-virksomheden for »en si &benbar og nerliggende risiko for tabg, at P
derved havde udvist en ansvarspidragende uagtsomhed. Egen skyld afvistes,
idet eksportgren ikke havde haft rimelig anledning til at sg@ge yderligere oplys-
ninger tilvejebragt efter indholdet af den blanke oplysning.

Der blev givet kr. 36.000 i erstatning, svarende til den varekredit pd kr.
56.000, hvorom soliditetsoplysningen drejede sig, med fradrag af akkorddivi-
denden pa kr. 20.000.

Se ogsa utrykt VLD af 6. marts 1990 (4. afd. 1. inst. B 17/1988). Bank gav
kreditoplysning om et tekstilselskab med aktiekapital 2,5 mio. kr.: Likviditeten
undertiden stram, men god for varekredit 2 mio. kr. Sedvanlig tilfgjelse: i for-
trolighed og uden ansvar. Selskabet tabte ca. 675.000. Banken blev dgmt til at
betale en erstatning pa dette belgb. Landsretten lagde vegt pa: der var annulle-
ret ordrer, en risikabel udbygning af kaden voldte problemer, likviditetsproble-
mer medfgrte behov for overtrzk, der var betydelige mellemregningskonti mel-
lem koncernselskaberne, som banken som pengeinstitut matte indse havde
virkning p& de reelle gkonomiske forhold. Endelig var der en meget stor om-
sztning i forhold til egenkapitalen. Da banken hverken havde oplyst om »det
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grundlag, hvorpa soliditetsoplysningen blev givet« eller om strukturomizgnin-
gen og de n®vnte risici, blev der palagt ansvar.

Se endelig U 1991.344 V, hvor et pengeinstitut havde svaret, at den
omspurgte kredit pa 150.000 kr. ikke stod i misforhold til selskabets aktiviteter.
Der leveredes varer for godt 60.000 kr., men 3 maneder senere gik selskabet
konkurs. Henset til dets omstning, ordrebeholdning og forventede fortjeneste
var der ikke grundlag for at statuere nogen fejl hos pengeinstituttet (som for sin
egen bevilling af overtrzk pa selskabets kassekredit havde sikkerhed i entrepri-
sesummer). — Dommen bekrafter, at der skal foreligge en klar fejl hos pengein-
stituttet, fgr ansvar kan statueres.

§ 6 Andre langivere

Selv om vareszlgere og pengeinstitutter er vigtige langivere, er kredsen af
kreditydere ikke udtgmt med omtalen af disse grupper. Som yderligere
eksempler kan nzvnes:

* En lang rzkke finansieringsselskaber og -institutter har specialiseret sig i
bestemte former for kreditydelse. Disse vil ofte vare nart knyttet til
bestemte former for sikkerhed, der sidledes dominerer det pagaldende
instituts virke. Eksempler er
— institutter, der specialiserer sig i at belane erhvervslgsgre,

— leasingselskaber, hvis ejendomsret til erhvervslgsgre blot er en anden
form for kreditgivning mod sikkerhed i lgsgre,

— factoringselskaber, der specialiserer sig i systematisk at beline udesta-
ende fordringer,

— realkreditinstitutter, der specialiserer sig i at belane fast ejendom.

® Finansieringsselskaber, ventureselskaber m.v., hvis speciale er risikovillig
egen- og/eller fremmedkapitalinvestering i (vakst) virksomheder, og hvis
kreditydelse siledes kan vare et alternativ til det pengeinstitutlan, som pa
virksomhedens nuverende stadium maske kun vanskeligt kunne frem-
skaffes.%

65 Se hertil Kaj Kristensen, Britta Gammelgaard og Henrik Schroder: Erfaringer
med venturekapital i Danmark (1985). Endvidere Erik Werlauff i “Samfunds-
gkonomen” 1985/6 s. 14 ff om aftalegrundlaget med den risikovillige egenka-
pitalinvestor.
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® (Hoved)aktionzrer, der yder kredit til det af dem beherskede selskab som
supplement til eksterne finansieringskilder.

De forskellige former for tinglig sikkerhed er s@rskilt behandlet i kapitel 111
(§8§ 9-27) om debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis. Dette afsnit kon-
centrerer sig derfor om de gvrige kreditformer.

6.1. Erhvervsmassigt geeldsbrevslan ind- og udland

En finansieringstype, som er s@rdeles almindelig i mange andre lande, og som
synes at vinde stigende indpas ogsa i Danmark, er det individuelt aftalte ldn fra
institutioner, fonde og stprre erhvervsvirksomheder i ind- og udland. Vi har
ikke nogen autoritativ betegnelse for sddanne kredittyper, men kunne — efter-
som vi her befinder os i det teoretiske kerneomrade for galdsbrevslovens afta-
leretlige regulering — anvende betegnelsen “erhvervsmassigt geeldsbrevslan™.%

Typisk er der tale om kreditaftaler om betydeligere belgb i debitorvirksom-
hedens egen valuta eller i en fremmed valuta, formidlet af pengeinstitutter
eller andre finansielle specialister #i/ én eller flere erhvervsvirksomheder fra
institutioner, pengeinstitutter, fonde og erhvervsvirksomheder m.v. i ind- og/
eller udland. De, der yder den enkelte kredit, er relativt fatallige, og de er ikke
kendetegnet ved den anonymitet, som ellers ses, ndr en erhvervsvirksomheds
obligationslan placeres pd markedet. Endvidere er de erhvervsmassige galds-
brevslan karakteriseret ved individuelt forhandlede og aftalte vilkar, hvorved
de ligeledes adskiller sig fra obligationslanene, som er ensidigt udformet af
debitorvirksomheden, dog selvsagt under skyldig hensyntagen til, hvad virk-
somheden og dens finansielle rddgivere mener, at markedet vil kgbe.

I overensstemmelse med fremmed ret kan man opdele de erhvervsmassi-
ge galdsbrevslan i direkte og indirekte former, idet det formidlende penge-
instituts rolle ved den direkte form alene er at medvirke til aftalens indgéelse
med kreditor og debitor som direkte parter fra begyndelsen. I denne situation
oppebarer pengeinstituttet sit vederlag som et honorar (“fee”) for en finansi-
el tjenesteydelse. Den indirekte form er karakteriseret ved, at ét eller flere
pengeinstitutter i begyndelsen selv indtreder som langivere med henblik pé
derefter (efter forudgaende forhandling med de endelige langivere) at trans-
portere de oprettede gzldsbreve til eje til den eller de endelige langivere.
Gealdsbrevene vil oftest vare simple galdsbreve.

66 Tysk handelspraksis og retslitteratur har ganske fast indarbejdet betegnelsen
“Schuldscheindarlehen”, jfr. Adolf Baumbach, Konrad Duden & Klaus J. Hopt:
Handelsgesetzbuch, 28. udg. (1989), afsnit (7: Bankgeschifte IV, note 3D).
Endvidere Hopt/Mobert: Kreditrecht, 12. udg. (1989), randnote 3320 ff, s. 182
ff.
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En i udlandet kendt variation af den indirekte metode er, at det pengeinsti-
tut, der stdr som fgrste kreditor, transporterer galdsbrevene til eje til et
finansieringselskab (en finansmagler), der atter transporterer dem til sikker-
hed til sine egne kreditgivere, men siledes at finansieringsselskabet refinan-
sierer sig gennem mere kortvarig kredit.

Det er i fremmed retslitteratur om dette system fremhavet, at dets fordel er
en konvertering af kortfristet kredit (finansieringsselskabets retsforhold til dets
egen kreditgiver) til en langfristet (forholdet til geldsbrevslinets debitor), men
dets ulempe er den betydelige risiko for renteniveauets svingning, som i
verste fald kan kvale finansieringsselskabet. Risikopremien ma derfor vere
en forhgjet rente pa den kortfristede kredit i forhold til den langfristede, og af
denne marginal ma finansieringselskabet drage omsorg for sidanne hen-
leggelser, at disse inden for rammerne af normale rentesvingninger kan afpa-
rere ulemperne af en stigende rente pa den kortfristede refinansieringskredit.%’

Der udstedes hverken obligationer eller negotiable gzldsbreve for selve
geldsbrevslanet, men som nazvnt alene ét eller flere simple geldsbreve, hvis
formal alene er at tjene som bevismidler for aftalens detaljerede indhold. I
modsatning hertil er de 14n pa euromarkedet, der omtales nedenfor under
euronotes og NIF, oftest karakteriseret ved udstedelse af negotiable papirer.

For en debitorvirksomhed er der en rekke indlysende fordele ved de
erhvervsmassige galdsbrevslan:

1 De publicitetskrav, der ellers gelder bade ved bgrsintroduktion (i henhold
til prospektreglerne, jfr. bekendtggrelse nr. 709 af 18. oktober 1990, base-
ret pa direktiv 80/390/E@F), og ogsa ved offentligt udbud af vaerdipapirer
til publikum uden samtidig bgrsnotering, jfr. lov nr. 213 af 10. april 1991
baseret pé direktiv 89/298/EQF, forekommer ikke her.®

2 Den stgrre tidshorisont, som normalt forekommer ved en emission af
egenkapital, og den usikkerhed, der kan vare med hensyn til spgrgsmal
om fuldtegning, opnéelige kurser m.v., bortfalder.

3 Vilkdrene aftales individuelt, og debitorvirksomheden véd derfor, at den
med vilkdrene “rammer rigtigt”.

Ogsa for langiver er der fordele (idet en indlysende ulempe er den manglen-
de risikospredning, som ellers kunne vare opndet gennem investering i et
antal forskellige selskabers aktier):

67 Dette serlige — smidige, men ikke risikofri — refinansieringssystem er vist nok
oprindeligt kendt fra Tyskland, hvor det introduceredes af finansmagleren
Miinemann under betegnelsen 7-M-systemet, jfr. Hopt/Miilbert: Kreditrecht,
12. udg. (1989) randnote 326 ff, s. 185.

68 Se EFT L 100 (17. april 1980).
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a Den individuelle aftale om vilkarene giver lingiver betydelig indflydelse
pé disse.

b Muligheden for som betingelse for lanet at kreve sarlig, lebende regn-
skabsindsigt. En sddan kan dog ikke aftales, hvis debitorvirksomheden er
bgrsnoteret, idet der i sa fald permanent vil besta pligt for debitorvirksom-
heden til straks at offentligggre de sdledes kommunikerede oplysninger,
jfr. fondsbgrslovens § 19 og § 19 a som udformet ved lov nr. 343 af 6. juni
1991 samt pkt. 3.1.2. i de bgrsetiske regler af 3. november 1987.

¢ Muligheden for en grundig undersggelse af 1ansgger forud for kreditafta-
lens indgéelse. Der er naturligvis tale om undersggelser, der rekker langt
videre end til de summariske og standardiserede soliditetsoplysninger, der
er nzvnt ovenfor under 5.7.

d Der er mulighed for at forhandle sig til s@rskilt bestyrelsesrepresentation
(gennem aftale eller vedtzgt, jfr. herved aktieselskabslovens § 49, stk. 2,
2. pkt., om udpegningsret for andre end generalforsamlingen) og/eller
medrevisor (jfr. arsregnskabslovens § 61a, stk. 1, 4. pkt.).

Renten kan vere fast eller variabel. Skal den variere efter debitorvirksomhe-
dens overskud eller efter udbytteprocenten for virksomhedens aktier, kan
debitors bestyrelse eller direktion ikke pa egen hind indgé aftalen, men skal
forelzgge den for sin generalforsamling eller have en bemyndigelse dertil
fra denne, jfr. aktieselskabslovens § 43 og anpartsselskabslovens § 25.

Der henvises til bem®rkningerne i kapitel I om debitors indfrielsesret,
kredit i fremmed valuta m.v. Det er hensigtsmassigt, at alle detaljer om
sddanne spgrgsmal fremgar af aftalen, og som n&vnt tjener geldsbrevet
hovedsageligt hertil.

Er der flere langivere, sdledes at der foreligger et konsortialldn eller syn-
dikeret ldn, og er disses udldn eventuelt fordelt pa et antal debitorvirksomhe-
der (uden at disse dog ha&fter solidarisk, men tvartimod hver har “deres”
eget 1an), kan der opnds noget af den risikospredning, hvis udelukkelse
ellers er én af ulemperne ved det erhvervsmassige geldsbrevslan.

Det kan overlades til ét eller flere pengeinstitutter — eventuelt dem, der
som agenter har formidlet gzldsbrevslanet — at administrere dette gennem
beregning af variabel rente, opkr&vning af ydelser, udgvelse af regnskabs-
indsigt pa kreditorvirksomhedernes vegne m.v.%®

69 Jfr. om denne administrationsaftale, der ofte giver pengeinstituttet en (god) lg-
bende indtzgt som supplement til den formidlingsprovision, der optjentes ved
aftalens indgaelse, Tegethoff: Das Treuhandgeschift der westdeutschen und
amerikanischen Banken (1963) samt Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg. (1989)
randnote 325, s. 184.

78



§ 6. Andre langivere

Ydes geldsbrevslanet til debitor til underkurs, kan kursdifferencen aktive-
res pa debitorvirksomhedens regnskab i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens § 37, stk. 1. Den skal i1 sa fald afskrives i overensstemmelse
med § 37, stk. 2.7° Hvad den skattemassige behandling af kurstabet hos
debitorvirksomheden angdr, bemarkes, at kursgevinstloven @ndredes ved
lov nr. 394 af 6. juni 1991, siledes at aktie- og anpartsselskaber m.v. som
hovedregel skal betale skat af kursgevinster pa deres tilgodehavender og kan
fradrage kurstab pa deres gald. Herefter er der dbnet mulighed for, at ogsa
selskaber, som ikke er skattepligtige som naringsdrivende med fordringer
m.v., kan fradrage kurstabet pé virksomhedscertifikater, som de udsteder.

6.2. Finansierings- og ventureselskab

Et finansierings- og ventureselskabs ydelse af kredit vil ofte vare karakteri-
seret ved, at debitorvirksomheden er i vekst og (endnu) ikke er bgrsnoteret,
og at langiver allerede har foretaget investering af egenkapital i virksomhe-
den, saledes at kreditydelsen fremstar som et supplement hertil.

Ventureselskabet, der som begreb har sit udspring i amerikansk erhvervs-
liv, er karakteriseret ved at sgge nye investeringsmuligheder, enten for egne
eller for klienters (eller en stgrre kreds af aktionzrers) midler. Disse investe-
ringsmuligheder domineres af en pa kort sigt hgj risikoprofil, men til gen-
geld af en betydelig gevinstmulighed pd l&ngere sigt. Venturebegrebet
synes at vere af szrlig interesse for unge virksomheder med hgjteknologi-
ske produkter, men med nogen kapitalmangel.

Ofte fgrer ventureselskaberne udadtil et stille liv, og de adskiller sig her-
ved fra det amerikanske begreb “investment banking”, som i hgjere grad
betjener sig af et udadvendt apparat med avertering m.v.”’

Ventureselskabets kreditydelse adskiller sig fra det ovenfor behandlede
erhvervsmassige geldsbrevslan sarligt med hensyn til risikovilje og for-
tjenstmulighed. Langiverne i henhold til det erhvervsmassige gldsbrevslan
tilsigter normalt ikke en s®rlig risikoposition, men en langsigtet, relativt sik-
ker investering til en god rente. I mods®tning hertil er ventureselskabet
begrebsmassigt (navnet!) villigt til at lgbe en ikke helt ubetydelig risiko,
men det skal til geng®ld have sin investering s®zrdeles flot honoreret —

70 Det skal kunne ses af debitorvirksomhedens regnskab, (1) om gzlden er kort-
eller langfristet (regnskabslovens § 19, stk. 3: inden for ét 4r), (2) om nogen del
af gelden forfalder mere end S ar efter balancetidspunktet (§ 46, stk. 1), og (3)
om der blot er tale om en almindelig geldspost (“anden gald”) eller om udbyt-
tegivende gzldsbreve, jfr. herved § 45 om noteoplysningerne.

71 Se narmere Werlauff & Ngrgaard: Vedtegt og aktionzraftale (1987) s. 382
med note 1.
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maske endog mangedoblet i verdi — sifremt debitorvirksomheden far suc-
ces.

Af samtaler med ventureselskabers ansvarlige ledelser fremgar den — helt
forstdelige — grundholdning, at en lansggende virksomhed, der mener at
kunne fa aftalt et loft over ventureselskabets fortjenstmulighed, bgr sgge sig
en anden investeringsform. For hver debitorvirksomhed, der har succes, er
der maske 10, der bryder sammen, og ventureselskabets fortjeneste skal der-
for tilvejebringes af disse relativt fa succesdebitorer. Selve aftalen og dennes
rente- og overskudsdelingsbestemmelser skal fortolkes i dette lys.

Modstykket til denne risikovilje og s®rlige gevinstmulighed er imidlertid,
at der skal foreligge ganske s®rlige omstendigheder, far ventureselskabet
retligt far grundlag for at rejse noget erstatningskrav mod debitorvirksomhe-
dens bestyrelse, direktion eller radgivere. Netop selskaber i venture- og fi-
nansieringsbranchen formodes at se sig ganske s@rligt grundigt for i forbin-
delse med deres investering.

Det er nappe rigtigt, hvis man ud fra de senere ars uheldige resultater for
mange ventureselskaber og den sterkt skerpede konkurrence mellem penge-
institutter i ind- og udland vil slutte, at ventureselskaberne som instrument
til egen- og fremmedkapitaltilvejebringelse har udspillet deres rolle.”?

Renten for kreditaftalen vil, da det netop kan vare et af hovedformélene
at fremhjzlpe en vakst hos debitorvirksomheden, ofte besta af en lav grund-
rente plus en overskudsafth&ngig overrente. Aftalen om sidstnevnte kraver
tiltredelse eller bemyndigelse fra debitorvirksomhedens generalforsamling,
jfr. de allerede omtalte bestemmelser i aktieselskabslovens § 43 og anparts-
selskabslovens § 25.

Skal venture- eller finansieringsselskabets kreditydelse hjelpe pa debitor-
virksomhedens samlede *ansvarlige kapital”, vil det ofte vere aftalt, at rest-
gelden i tilfelde af debitors oplgsning trader tilbage for andre fordringer
mod debitor. I sa fald kan der ikke stilles pant for fordringen.”

Kreditydelsen fra et venture- eller finansieringsselskab vil hyppigt fremsta
som et indskud pa anfordringsvilkér, eventuelt i form af et geldsbrevslin af
lidt lengere Igbetid. Oprettes der gzldsbrev, vil det formentlig kun sjeldent
vaere negotiabelt. Supplerende vilkir kan fremga af en aktionar- eller an-
partshaveroverenskomst, som eventuelt regulerer vilkar for bide egen- og

72 Om nogle hovedpunkter i aftalen med venture- og finansieringsselskabet se
blandt andet Werlauff i “Samfundsgkonomen” 1985/6 s. 14 ff, Werlauff & Nor-
gaard: Vedtzgt og aktionzraftale (1987) s. 281 ff og Kaj Kristiansen, Britta
Gammelgaard og Henrik Schrgder: Erfaringer med venturekapital i Danmark
(Teknologisk Institut, 1985).

73 Se om sidan ansvarlig indskudskapital nedenfor § 8 om lin med efterstillet
anmeldelsesret.
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fremmedkapitalinvesteringen. De bemarkninger, der blev fremsat i kapitel I
om debitors indfrielsesret, galder ogsa her. Ved udformningen af vilkérene
ma der derfor tages hensyn til, om ventureselskabet vil sikre sig mod, at
debitorvirksomheden indfrier kreditten pa et tidspunkt, hvor forrentningen
som fplge af gode driftsresultater er stigende, efter at kreditten i nogen tid
har veret en lavrente- og hgjrisiko-kredit. Vil ventureselskabet sikre sig
herimod, ma der aftales en vis periodes uopsigelighed, og der ma fastlegges
principper for, hvorledes kursberegningen finder sted i tilfzlde af, at der alli-
gevel gnskes aftalt en opsigelsesmulighed.

Skulle et ventureselskab som fglge af egne gkonomiske vanskeligheder
blive ngdsaget til at athende sine andele i debitorvirksomheden, og er kre-
ditten ikke bekreftet ved negotiabelt geldsbrev, vil princippet i geldsbrevs-
lovens § 27 galde, siledes at den, til hvem tilgodehavendet transporteres,
ikke far bedre ret mod debitorvirksomheden, end ventureselskabet havde.
Herved adskiller denne kreditform sig fra de former for eurokredit, som
nzvnes nedenfor, og for hvilke det ofte er af betydning, at der oprettes nego-
tiable dokumenter, som kan vare en egentlig handelsvare for langiver.

Hvis det som antaget foran ikke mi forventes, at venturefunktionen har
udspillet sin rolle herhjemme, md man snarere antage, at flere og flere ven-
ture- eller finansieringsselskaber oprettes i tilknytning til finansielle koncer-
ner, men med en funktion, der i alt vasentligt fortsat stemmer med det klas-
siske venturebegreb. Indgir et venture- eller finansieringsselskab i en
finansiel koncern med et pengeinstitut, bliver det undergivet nogle af bank-
og sparekasselovens’ tilsynsbestemmelser.

§ 31, stk. 5: Pengeinstituttets arsregnskab skal indeholde oplysning om rets-
handler af stgrre betydning, som har fundet sted mellem pengeinstituttet og de
virksomheder, som er direkte eller indirekte forbundet med pengeinstituttet.

§ 34, stk. 2: Pengeinstituttets moder-, s@ster- og datterselskaber skal have sam-
me generalforsamlingsvalgte revisorer som pengeinstituttet.

§ 50, stk. 1, 3. pkt.: Finanstilsynets befgjelse til inspektionsbesgg gelder ogsa
virksomheder, med hvilke pengeinstituttet har serlig direkte eller indirekte for-
bindelse.

I modsatning til de erhvervsmassige galdsbrevslan, der er nzvnt ovenfor,
og de eurokreditter m.v., der omtales nedenfor, er det neppe sadvanligt, at
fremmedkapital fra et ventureselskab ydes til underkurs (her forstiet som en
kurs under pari). Ventureselskabet har ikke pd samme made som de andre
l&ngivere brug for et standardiseret vederlag i form af rente- og kursgevinst,
men som allerede fremhavet for en meget betydelig profit i tilfzlde af debi-
torvirksomhedens succes. Aftalemassigt opnés dette bedst gennem en sarlig

74 Lovbekendtggrelse nr. 22 af 9. januar 1991.
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regulering af indfrielseskursen og/eller en szrlig overskudsbetinget overren-
te (andel i debitorvirksomhedens overskud).

Dette betyder imidlertid ikke, at ventureselskabet ikke kan have interesse i at
beregne sig et konkret vederlag for selve kapitaltilfgrslen, hvad enten denne
formidles af ventureselskabet eller kommer fra dette selv. Pa sit regnskab kan
det vare interesseret i ogsé at kunne fremvise egentlige driftsindtzgter i forbin-
delse med den enkelte kapitalinvestering, f.eks. 2% af den til den enkelte debi-
torvirksomhed tilfgrte kapital uanset dennes kurs.

6.3. Kredit fra en sleeping partner

Searligt i relation til enkeltmandsvirksomheder har man i domstolspraksis set
afgrensningsspgrgsmal, hvis kerneindhold har varet, i hvilket omfang en
kapitalindskyder skulle opfattes som medejer (medinteressent) eller som
kredityder (kreditor). De retlige konsekvenser af denne kvalifikation er dels
interne: hvis kapitalindskyderen er kreditgiver, opndr han anmeldelsesret
som kreditor i debitors bo pa lige fod med debitors gvrige kreditorer, og dels
eksterne: hvis kapitalindskyderen enten er eller af omverdenen med fgje har
kunnet opfattes som medinteressent, h&fter han over for virksomhedens kre-
ditorer, som har ydet kredit i tillid til hans medha&ftelse.

Det forhold, at domstolspraksis s®rligt har besk®ftiget sig med kapital-
indskud i enkeltmandsvirksomhed, betyder ikke, at de sakaldte stille kapital-
indskud ikke forekommer i relation til aktie- eller anpartsselskaber. Der har
blot som fglge af den begrensede haftelse ikke varet samme anledning til
at domstolsprgve sddanne tilfzlde af indskud.”

Stille deltagelse (stille selskab, sleeping partnerskab) kan defineres som en
omverdenen ubekendt kreditydelse til en erhvervsvirksomhed i selskabsform
eller 1 personlig form, med eller uden sikkerhedsstillelse (oftest formentlig
uden), hyppigt med ret til overskudsandel som alternativ eller supplement til
fast eller variabel rentesats, ofte ydet af andre end pengeinstitutter, finansie-
ringsselskaber m.v., snarere ydet af en privatperson, erhvervsvirksomhed
m.v., der ikke ngdvendigvis erhvervsmassigt yder kredit.

Det “stille selskab” er ikke et selskab, men en kreditaftale, omend sui ge-
neris.

I tilfzlde, hvor det ikke fremstar klart af parternes aftale, hvorvidt der er

75 De retlige spgrgsmal omkring sleeping partners er szrligt analyseret af Sind-
balle/Klerk: Dansk Selskabsret 1 og III (1949) s. 123f, Torp: Den danske Sel-
skabsret (1919) s. 139, John Peter Andersen i U 1983 B s. 373 ff og U 1984 B
s. 380 ff, Jgrgen Norgaard 1 U 1984 B s. 279 ff og U 1985 B s. 83 f, Roos i TR
1971 s. 166 ff samt Werlauff: Selskabsret (1989) s. 47 ff.
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tale om medejerskab eller kreditaftale, kan et vejledende moment vare, om
kapitalindskyderen i sit skatteregnskab har foretaget afskrivning pa aktiver,
der tilhgrer virksomheden.’®

Er der tale om en kreditaftale, og har debitor ikke som n&ring at foretage
pengeudlén, vil kreditors tab pd kreditaftalen vare en formuebevaegelse, der
er hans skatteregnskab uvedkommende.”

Idet der pa ny erindres om sondringen mellem formalsbestemt og anden
kredit, mé det ofte om en sleeping partners indskud antages, at det fremgér af
aftalen eller omstendighederne i gvrigt, at indskuddet skal anvendes formals-
bestemnt. Meget firkantet kan man hyppigt antage, at hvis debitorvirksomheden
var i stand til at opna et ikke-formalsbestemt pengeinstitutldn, ville den ggre
det, og at kontakten mellem kreditor og debitorvirksomheden derfor mé for-
modes at vere kommet i stand i anledning af et ganske bestemt finansierings-
behov. Ikke sj®ldent patager kreditor sig en sarlig risiko, og hans vederlag
herfor - jfr. bemarkningermne foran om investeringer fra ventureselskaber og
finansieringsselskaber — er derfor en tilsvarende hgjere fortjenstmulighed,
eksempelvis i form af overskudsandel som supplement til en aftalt grundrente.

Béade kreditaftalens formalsbestemte karakter og retten til overskudsandel
taler for, at kreditor j&vnligt ma antages at have befgjelser, som ellers ikke
tilkommer en kreditor; der tznkes herved s@rligt pa retten til lgbende indsigt
i debitorvirksomhedens gkonomiske forhold, retskravet pa lineprovenuets
formélsbestemte anvendelse samt indsigelsesret imod ugrundede udtrzk af
virksomheden, som dels kunne skade fyldestggrelsesmuligheden, dels kan
reducere det overskud, hvoraf en overskudsandel til kreditor aftalema®ssigt
skal beregnes.

Forholdet illustreres af en tysk afggrelse fra Bundesgerichtshof gengivet i Neue
Juristische Wochenschrift 1988.413, hvor kreditor pa grundlag af et udbudspro-
spekt havde indskudt midler i et hotelprojekt. Efter kreditaftalens indgaelse
havde virksomhedsejeren selv debiteret virksomheden honorarer for etable-
ringshj&lp, konsulentbistand m.v. Under et sggsmal fra kreditor (én blandt flere
kapitalindskydere) lagde Bundesgerichtshof til grund, at virksomhedens inde-
haver vil ifalde erstatningsansvar, hvis han ikke anvender de stille indskud afta-
lemessigt, eller hvis han i strid med aftalen trekker dem ud af virksomheden.

76 Jfr. U 1978.205 V, hvor en revisor havde sat en flisefabrik pa sdkaldte stille
anparter. Da anpartstegnerne i deres skatteregnskaber havde afskrevet pd akti-
verne, ansds de at have medejendomsret til virksomheden, og de kunne derfor
ikke opnd anmeldelsesret i konkursboet pé lige fod med virksomhedens gvrige
kreditorer.

77 Ifr. TfS 1988, nr. 352 @ (stadfestet med ®ndrede premisser ved U 1990.174
H), hvor en sleeping partner alene ansis som langiver og derfor ikke kunne
opné tabsfradrag som fglge af tab pa fordringer. Jfr. Werlauff: Selskabsret
(1989) s. 48 samt (med domsoversigt) s. 51.
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6.4. Hovedaktionzrs eller -anpartshavers kreditydelse

Ikke helt sjzldent er det nogen, der star et debitorselskab szrligt n®r, som
yder kredit til det, evt. som supplement til en pengeinstitutkredit. Sdledes
forekommer det jevnligt, at et selskabs hovedaktionar eller hovedanpartsha-
ver (i dedﬂlgpnde blot: aktionaren) efter aftale med det af ham beherskede
selskab™altsa reelt en aftale, hvor begge parters handlinger styres af den sam-
me person eller virksomhed) yder selskabet kredit. Motiverne hertil kan vare
forskellige, men vil jevnligt falde i to hovedkategorier: (1) selskabet har (for
tiden) udtgmt sine lanemuligheder hos pengeinstitutterne, eller (2) aktio-
naren gnsker at vise omverdenen, at han er villig til at indskyde kapital i sel-
skabet, ogsd ud over den allerede indskudte egenkapital. I sidstn®vnte tilfzl-
de vil kapitalindskuddet ofte ske i form af sikaldt ansvarlig indskudskapital
(ansvarlig 1anekapital), idet der af kreditor-aktion®ren afgives tilbagetredel-
seserklering i forhold til debitors gvrige kreditorer, jfr. nedenfori § 8.

Ligesom det er tilfzldet med pengeinstitutkreditter, kan aktionzrens kre-
ditydelse vaere pa kontokurantvilkir (et kassekreditlignende indskud) eller
pa geldsbrevsvilkir med mellemlang eller lang lgbetid og med ngje aftalt
afdragsprofil og rente. Valges kontokurantkonstruktionen, foreligger der
dog sjezldent som ved pengeinstitutkredit en egentlig kreditaftale med bevil-
get laneramme m.v.; i stedet indskydes blot i lebende mellemregning til kre-
dit for aktionzrens bogholderimassige mellemregningskonto (versurkonto)
det eller de belgb, som selskabet har behov for, og hvorover aktion®ren dis-
ponerer. Et sadant indskud kan vare foretaget enten fra en fysisk aktion®r
eller fra et moderselskab til dets datterselskab i koncernforhold.

Det er ikke hensigtsmessigt at betegne sidstn@vnte lanekonstruktion som “kon-
cernlan”, idet denne betegnelse bgr reserveres til situationer, hvor et modersel-
skab bevilger sig lan fra et datterselskab, altsd med datterselskabet som kredi-
tor og moderselskabet som debitor, jfr. aktieselskabslovens § 115 a, stk. 1.

Kreditaftalen mellem aktionzren og selskabet kan vere oprettet enten i for-
bindelse med selskabets stiftelse eller senere. Oprettes aftalen i forbindelse
med stiftelsen, tales der ofte om stiftertilgodehavende, stifterg@ldsbrev m.v.
Hverken aktie- eller anpartsselskabsloven s@tter grenser for, hvor stort stif-
tertilgodehavendet kan veare, hverken absolut eller relativt i forhold til egen-
kapitalen. Selskabsretligt kan man derfor forestille sig, at en ubehaftet virk-
somhed indskydes i et anpartsselskab ved dettes stiftelse til virksomhedens
virkelige vardi Dkr. 10 mio., og at kun Dkr. 80.000 vederlzgges som anpar-
ter, mens kr. 9.920.000 berigtiges gennem kreditering i lgbende mellemreg-
ning og/eller udstedelse af stiftergeldsbrev.

Skatteretligt er der, hvis en virksomhed omdannes til aktie- eller anparts-
selskab under anvendelse af lov om skattefri virksomhedsomdannelse, gren-
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ser for, hvor stort stiftertilgodehavendet ma vare i forhold til egenkapitalen.
Denne begrensning gazlder ikke, hvis der omdannes til “handelsvardier”,
d.v.s. uden anvendelse af den navnte lov om skattefri omdannelse. Lovens
begrensning, der fremgér af § 2, stk. 1, litra b, lyder p4, at hgjest % af vederla-
get (det vil sige nettovederlaget efter fradrag af geld, der overtages) mé vare
stiftertilgodehavende, mens der skal udstedes aktier/anparter for resten. De
25% beregnes af de selskabsretlige vardier, ikke af de skatteretlige (saldo)
vardier, der danner grundlag for selskabets skatteretlige dbningsbalance.

Eksempel: der indskydes en virksomhed med aktiver, hvis samlede virkelige
vardi (selskabsretligt) er kr. 10 mio. Skatteretligt er de afskrevet til kr. 7 mio.
Den gald, der overtages, er — bade selskabs- og skatteretligt opgjort — kr. 6
mio. Den selskabsretlige “friverdi” er kr. 4 mio. Det er disse kr. 4 mio., der
danner grundlag for beregningen efter § 2, stk. 1, litra b. Derfor ma der i denne
(stzrkt forenklede) situation hgjest vere fremmedkapital for kr. 1 mio., mens
der mindst skal vaere egenkapital for kr. 3 mio.

Hverken selskabs- eller skatteretten blander sig 1, i hvilket omfang der stilles
sikkerhed for kreditten, hvad dennes afdragsvilkér er, eller om den skal for-
rentes. Er den rentefri, og ville en uath®ngig indskyder ikke lade sig ngje
med rentefrihed i en tilsvarende situation (hvilket formentlig kun kan tenkes
at vere tilfzldet ved en meget kortvarig kreditydelse), vil det imidlertid
indebzre en uacceptabel indkomstoverflytning fra aktioner til selskab, og
dermed en overflytning af renten til en lavere beskatning, hvis der ikke blev
foretaget en korrektion af bade selskabets og aktion@rens selvangivelser, der
stiller disse, som om en rimelig rente var betalt.

Selskabs- eller skatteretten blander sig heller ikke i, om aktionzren for sit
tilgodehavende afgiver tilbagetrzdelseserkl®ring, sd at der foreligger
“ansvarlig indskudskapital” (ansvarlig lanekapital) med den fglge, at der pa
regnskabets passivside under en post betegnet »samlet ansvarlig kapital«
kan angives summen af egenkapital og ansvarlig lanekapital.

Ligeledes er det overladt til parternes aftale, i hvilket omfang der skal til-
legges lanekapitalen konverteringsret, dog at dén lanekapital, der tillegges kon-
verteringsret, ikke kan overstige 50% af den palydende registrerede aktiekapital,
hvis selskabet er et aktieselskab, jfr. aktieselskabslovens § 41, stk. 1, 2. pkt.

I tilfelde af selskabets insolvens skilles vandene mellem den del af aktio-
nzrens kapitalindskud, som har status som egenkapital, og den del, som er
resultat af en kreditaftale. Det fglger af egenkapitalens retlige natur, at den er
efterstillet og derfor farst fyldestggres, i det omfang samtlige kreditorer —
ogsa efterstillede rente-, bgde- og gavekrav m.v. i medfgr af konkurslovens
§ 98 — er indfriet, jfr. princippet i aktieselskabslovens § 124, stk. 1, og
anpartsselskabslovens § 93, stk. 1. Hvad derimod angar galden i henhold til
kreditaftalen, opnir denne som klart udgangspunkt anmeldelsesret (anmel-
delsesprioritet) pé lige fod med selskabets gvrige simple kreditorer.
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I visse seregne tilfzlde er det imidlertid enten udtrykkeligt fastsldet i lov-
givningen, eller det ma antages uden udtrykkelig lovbestemmelse, at visse
kreditorer med sarlig indflydelse pa selskabet ikke har krav pa helt samme
retsstilling som andre aktionarer. Dette er udtrykkeligt fastslaet ved lov nr.
42 af 16. december 1987 for de tilfzlde, hvor en bank, en sparekasse eller et
sparekasseaktieselskab oplgses som insolvent, og hvor enten en aktionar,
som ejer 10% eller mere af aktiekapitalen, eller et bestyrelsesmedlem eller
en direktgr har indlansmidler tilgode i pengeinstituttet. Den indskydergaran-
tiordning, som inden for visse belgbsgrenser skadeslgsholder andre kredito-
rer i pengeinstituttet, kan ikke paberabes af de nzvnte kreditor-aktion®rer ud
fra den grundbetragtning, at de gennem deres s@rlige indflydelse i pengein-
stituttet kan have medvirket til at fremkalde dettes skebne.

Samme tankegang ligger bag konkurslovens § 95, stk. 2, som nagter visse
persongrupper det lgnprivilegium og dermed den fyldestggrelsesadgang i
Lgnmodtagernes Garantifond, som de ellers ville have haft. Det hedder i
bestemmelsen, at skifteretten kan n@gte skyldnerens (d.v.s. virksomhedens)
nzrstdende fortrinsret, safremt denne (fortrinsretten) under hensyn til lgn-
og arbejdsvilkar, til ydelse af henstand samt til eventuel pkonomisk interesse
i virksomhedens drift ikke findes rimeligt begrundet. Den, der siledes har
haft en srlig gkonomisk interesse i virksomheden, og som har villet yde
denne en kortvarig kredit ved at lade lgntilgodehavender m.v. forblive inde-
stdende i virksomheden, kan derved fa sin fyldestggrelsesmulighed for kredit-
ten forringet i forhold til fremmede lgnmodtagere, der har ydet virksomhe-
den en tilsvarende kredit.

Endelig er det behandlet i dansk retslitteratur samt reguleret i fremmed
ret, i hvilket omfang en (bestemmende) aktion®r med et stort tilgodehaven-
de i selskabet ma tale, at tilgodehavendet eller en del deraf i tilfzlde af sel-
skabets insolvente oplgsning behandles, som om der var tale om egenkapi-
tal. Spgrgsmélet er hverken lgst i dansk lovgivning eller domspraksis. Er
indskuddet meget betydeligt, set i forhold til egenkapitalen, og er det foreta-
get pa et tidspunkt, hvor selskabet ikke kunne have opndet kredit fra frem-
mede pd markedsmassige vilkar, taler meget for, at man kvalificerer tilgode-
havendet som egenkapital og ikke som kredit.”

Som alternativer til hovedaktionzrens ydelse af 1an til selskabet optreder
hans kaution (jfr. nedenfor under § 28-30), ydelse af pant (jfr. § 31) eller blot

78 Se om spgrgsmilet Gomard i U 1971 B s. 117 ff, serligt 130 f, Werlauff: Sel-
skabsret (1989) s. 435 ff, den tyske anpartsselskabslov § 32 a samt tysk Bun-
desgerichtshofdom i Neue Juristische Wochenschrift 1988.824, hvor det regres-
krav, som anpartshaveren havde mod selskabet efter at have indfriet sin
kautionsforpligtelse for dette, ogsa blev behandlet, som om det var et egenkapi-
talindskud.
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stgtteerklering (jfr. § 35) i forbindelse med selskabets optagelse af lan eller
leverandgrkredit hos andre. Om fortolkning af kaution for leverandgrkredit-
ter se U 1991.95 H.

6.5. Koncernlan

Lige savel som et selskab kan have behov for at opna kredit fra sine ejere,
kan ejeren have behov for at fa kredit fra selskabet. Selskabsretligt er dette
imidlertid langt mere problematisk og som udgangspunkt forbudt, jfr. aktie-
selskabslovens § 115, stk. 1 og 2, anpartsselskabslovens § 84, stk. 1 og 2,
om henholdsvis “aktionazrldn” og “anpartshaverlan”. Det tilkommer de sel-
skabsretlige fremstillinger at definere forbuddet og undtagelserne fra dette
nezrmere. Den undtagelse, der behandles her, angér de tilfelde, hvor det er et
moderselskab, der opndr 14n fra sit datterselskab, et koncernldn.

Koncernlan er tilladt i medfgr af aktieselskabslovens § 115 a, stk. 1, og
anpartsselskabslovens § 84 a, stk. 1, idet ldnet dog aldrig ma ydes til finansi-
ering af erhvervelse af aktier/anparter i selskabet eller aktier/anparter 1 dets
moderselskab.”

Koncernlan vil vel ofte vare et korterelgbende 1an, der blot af modersel-
skabet er trukket i lgbende mellemregning med datterselskabet, men der er
ikke noget til hinder for en mellemlang eller l®ngere kredit, der eventuelt
bekrzftes ved udstedelse af geldsbrev med bestemte afdragsvilkér.

Lovgivningen opstiller ingen krav om, at der skal stilles sikkerhed for
kreditten, og det ma saledes i hvert enkelt tilfzlde vare op til selskabernes
bestyrelse og direktion at skgnne, hvorvidt sikkerhedsstillelse kan anses
forngden. Taber datterselskabet penge pé sin kreditgivning til moderselska-
bet som fglge af dettes insolvens, og lider datterselskabets kreditorer eller
eventuelle minoritetsaktionarer eller -anpartshavere herved tab, kan der
rettes et erstatningskrav mod datterselskabets bestyrelse og direktion, jfr.
aktieselskabslovens § 140 og anpartsselskabslovens § 110, hvis de ved kre-
ditgivningen indsé eller burde indse, at kreditten var behaftet med sarlig
risiko.

79 Dette ufravigelige forbud fremgér af, at § 115 a, stk. 1 (§ 84 a, stk. 1), kun und-
tager fra § 115, stk. 1 (§ 84, stk. 1), ikke fra stk. 2, hvor forbuddet mod lan til
finansiering af aktie- eller anpartserhvervelse er indeholdt. Mens vore EF-retli-
ge forpligtelser ikke indeholder forskrifter om aktionzrldn og derfor heller ikke
om koncernldn, forbyder EF’s 2. selskabsdirektiv i artikel 23, stk. 1, finansie-
ring af aktietegning eller -erhvervelse i selskabet selv, nemlig med fglgende
ordlyd: »Et selskab méd hverken stille midler til radighed, yde 14n eller sikker-
hed med henblik pa trediemands erhvervelse af dets aktier«, jfr. Bet@nkning nr.
540/1969 om en fzllesnordisk aktieselskabslovgivning, s. 159, samt dommen
U 1970.96 H (en af Boss sagerne).
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Ogsa en radgiver, der hverken er medlem af datterselskabets bestyrelse eller
direktion, kan blive erstatningspligtig, hvis han tilrader et usikret koncernlan til
et sterkt risikobetonet formal. Se siledes U 1986.513 H, hvor datterselskabet
efter forslag fra en advokat ydede et usikret koncernlan til sit moderselskab
(der var ikke tale om et ®gte selskabsretligt koncernforhold), som brugte pen-
gene til at opkgbe fordringer mod en debitor, der var spn af moderselskabets
hovedaktionzr. Begge selskaber oplgstes af skifteretten. Da deres solvens pa
tidspunktet for transaktionerne var tvivlsomme, blev advokaten erstatningsplig-
tig over for datterselskabets bo.

Et kortvarigt mellemvarende kan eksempelvis opsta ved samhandel med varer
eller tjenesteydelser, men der kan ligeledes vere tale om et egentligt pengeldn
fra datterselskabet til moderselskabet. Arsagen kan vare, at moderselskabet
har investeret de fleste af sine midler som egenkapital i dette og eventuelle
andre datterselskaber, og at moderselskabet nu for at daekke sit likviditetsbe-
hov, eventuelt med henblik pa investering i nye datterselskaber, gnsker at skaf-
fe sig kredit fra et datterselskab med gode drifts- og likviditetsforhold.

Principielt er moderselskabet ikke afskéret fra at lane hele datterselskabets
kassebeholdning, ogsa selv om denne stgrrelsesmassigt svarer til eller over-
stiger datterselskabets egenkapital. Et eksempel kunne vare, at moderselska-
bet har stiftet datterselskabet som et finansierings- eller investeringsselskab,
men at de vardipapirer m.v., hvori datterselskabet havde investeret, er blevet
indfriet, og at datterselskabet nu, i hvert fald indtil videre, udlaner den séle-
des ledige kapital til sit moderselskab.

Hvis datterselskabet er et bank- eller sparekasseaktieselskab, reguleres
forholdet imidlertid ikke blot af aktieselskabsloven, men ogsa af bank- og
sparekasseloven. Dette betyder, at kreditten ikke blot er begrenset af denne
lovs § 23 (hgjst 35% af kernekapital samt opskrivningshenleggelser mé sat-
ses pa en enkelt kunde eller en enkelt samlet risiko, med sarlig direktions-
og bestyrelsestilslutning samt indberetning til tilsynet dog op til 50%), men
at forholdet ogsé reguleres af den endnu strengere § 27:

»Et pengeinstitut ma ikke uden tilladelse fra tilsynet yde kredit til eller stille
garanti for virksomheder eller personer, som gennem aktiebesiddelse eller pa
anden made direkte eller indirekte har en afggrende indflydelse pa pengeinsti-
tuttets dispositioner, eller som er domineret af virksomheder eller personer med
en sadan indflydelse. Tilsvarende galder et pengeinstituts kapitalindskud i
sadanne virksomheder.

Stk. 2. Safremt tilsynet har en begrundet formodning om, at tilladelse efter
stk. 1 er forngden, og dette bestrides af vedkommende pengeinstitut, pahviler
det dette at godtggre, at det ikke er tilfeldet.«

Det er indlysende, at dette forbud, som endog er understreget med den
omvendte bevisbyrde, skal forhindre, at personer eller selskaber med be-
stemmende indflydelse pi pengeinstituttet opnar kredit fra dette, som kunne
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give anledning til betenkelighed, hvad enten kreditten opnas direkte eller
indirekte.?

Siden lov nr. 327 af 24. maj 1989 g=lder til yderligere sikring fglgende
bestemmelse i bank- og sparekasselovens § 31, stk. 5:

Arsregnskabet (d.v.s.: pengeinstituttets) skal indeholde oplysning om retshand-
ler af stgrre betydning, som har fundet sted mellem pengeinstituttet og de virk-
somheder, som er direkte eller indirekte forbundne med pengeinstituttet, jfr.
definitionerne i arsregnskabslovens § 1, stk. 2, nr. 5, 7 og 8.

Det er i de forudgdende bemarkninger forudsat, at moder- og datterselskabet
begge er danske aktie- eller anpartsselskaber. Er dette ikke tilfeldet, kan man
strengt taget ikke sige, at der foreligger en koncern i aktie- eller anpartssel-
skabslovens § 2’s forstand, eftersom disse bestemmelser forudsetter eksisten-
sen af et “aktieselskab” eller er “anpartsselskab”. Har et dansk aktie- eller
anpartsselskab et udenlandsk “moderselskab”, skulle man derfor mene, at det
udenlandske selskab ikke kan paberabe sig aktieselskabslovens § 115 a, stk. 1,
eller anpartsselskabslovens § 84 a, stk. 1, og at det sdledes efter de danske sel-
skabsretlige forskrifter ikke vil vare tilladt for det udenlandske selskab at
skaffe sig kredit fra det danske selskab, bortset fra sddan kredit for varer eller
tjenesteydelser, som bade generelt (branchemassigt) og konkret (efter parter-
nes praksis) ma anses for rimelig og sedvanlig. Det udenlandske ‘“‘modersel-
skab” ma altsa efter denne hidtidige retsopfattelse antages at vare undergivet
samme laneforbud, som galder for alle almindelige aktionarer efter aktio-
nerlansforbuddet i aktieselskabslovens § 115, (anpartsselskabslovens § 84),
og man matte derfor efter den traditionelle opfattelse henvise et sidant uden-
landsk “moderselskab”, som gnskede at skaffe sig likviditet fra sit danske
“datterselskab”, til at have udbytte fra det danske selskab i overensstemmelse
med forskrifterne herom i aktieselskabslovens §§ 109-112, (anpartsselskabslo-
vens §8§ 79-81). Da imidlertid 1an fra datter- til moderselskab er én blandt flere
finansieringskilder for sidstnevnte, og da det fglger af E@F-traktatens artikel
52 og 58, at et selskab fra ét EF-land skal have samme rettigheder i et andet
EF-land, som sidstnzvnte lands indenlandske selskaber har, fglger heraf, at et
“moderselskab” fra et andet EF-land mé have samme ret til koncernléan fra sit
danske datterselskab, som et dansk moderselskab har, eftersom aktiesel-
skabslovgivningen viger for direkte anvendelige Traktatbestemmelser.?!

80 Se nazrmere om dette kreditforbud og dets fortolkning K. Bjgrn Jensen og Jor-
gen Ngrgaard: Bank- og sparekasseloven med kommentarer (1976) s. 121 f.
Spergsmélet er aktuelt i flere sager i relation til pengeinstitutsektoren. Se
herved ogsa Peter Garde i Nordisk Tidsskrift for Kriminalvidenskab 1990 s. 73
ff, der beskriver »Erfaringer fra Kronebanksagen.«

81 IJfr. nermere Werlauff i Juristen 1991 s. 123 ff.
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I hvilket omfang det er tilladt et dansk selskabs udenlandske “dattersel-
skab” at yde sit danske “moderselskab” kredit, beror pa den lovgivning, der
galder for det udenlandske selskab, d.v.s. registreringslandets lov.

Det ma anses for sjeldent forekommende, at der ved samhandel mellem
koncernforbundne selskaber opstar tilgodehavender, der med rimelighed kan
danne grundlag for optagelse af kredit fra fremmede. Saledes vil en veksel,
som er opstdet ved intern vare- eller tjenesteydelsesleverance mellem kon-
cernforbundne selskaber, normalt ikke kunne forventes diskonteret hos pen-
geinstitutter, og en generel factoringaftale vil normalt udtrykkeligt undtage
fakturatilgodehavender opstéet ved koncemintern samhandel. Det ma anta-
ges, at det pahviler den, der gnsker at diskontere/belane veksel, fakturatilgo-
dehavende m.v., at oplyse langiver derom, hvis tilgodehavendet skyldes
koncernintern samhandel. Forsgmmelse heraf kan medfgre erstatningsan-
svar, eventuelt tillige strafansvar, sifremt det forngdne forsat er til stede.®?
Ogsa EKR’s vilkdr afviser koncerninterne handler, jfr. nedenfor under 34.14.

Selv om et koncernlan selskabsretligt er tilladt, kan det af hensyn til
pnsket om at holde selskabernes gkonomi adskilt vare klogt at afstd fra at
yde koncernldn. Anvendes datterselskabet siledes til diskonteringsformal,
jfr. omtalen heraf nedenfor i § 23, bgr dets midler ikke udlanes til modersel-
skabet.®?

82 En veksel, der synes at vare udstedt i anledning af varchandel, og som derfor
synes at have karakter af en “handelsveksel”, har i virkeligheden karakter af en
“finansveksel” (solaveksel, egenveksel), hvis den er resultat af en koncernintern
samhandel. Det er naturligvis pa ingen méde udelukket at skaffe sig kredit pa
basis af en finansveksel, men kreditor (diskonteringsselskabet, banken) har krav
pa at vide, at det er en finans-, ikke en handelsveksel, der diskonteres. Se om
spgrgsmalet samt om den tyske forbundsbanks og det tyske “Privatdiskont-AG”
rediskonteringsvilkar Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg. (1989) nr. 652 ff, s.
308 ff. Se samme vedrgrende de s®dvanlige factoringbetingelser med forbehold
mod kreditgivning m.v. pa basis af koncernintern handel nr. 713 ff, s. 331 ff.

83 Jfr. U 1980.806 V (Frigor), hvor moderselskabet M producerede dybfrysere, men
overdrog produktionen til sit nye datterselskab D. D overtog medarbejderne. Hele
D’s produktion overtoges Ipbende af M for et belgb, der svarede til D’s kostpris i
form af Ignninger. Datterselskabsudskillelsen synes sédledes narmest at have
varet pro forma. D udlante straks efter stiftelsen sin selskabskapital til M, hvilket
i sig selv var et selskabsretligt tilladeligt koncernlan, jfr. aktieselskabslovens §
115 a, stk. 1. Blandt de momenter, som Vestre Landsret lagde vagt pa i afggrel-
sen, der tilsidesatte selskabsopsplitningen, var ogsé datterselskabets kapitallgshed
i kraft af koncernlanet. Se Kiilerich-Hansen U 1982 B s. 425 ff, Kaj Egon Han-
sen Revision & Regnskabsvasen 1984 s. 437 ff, Godsk Pedersen U 1985 B s.
352 ff, Werlauff Revision & Regnskabsvasen 1986 s. 43 ff, Gomard: Aktie- og
anpartsselskaber (1986) s. 44 og 326, Kriiger Andersen: Aktie- og anpartssel-
skabsret, 2. udg. (1986) s. 260 samt Werlauff: Selskabsret (1989) s. 24 ff.
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Koncernldnet bgr ogsd af skatteretlige grunde ydes pd markedsvilkar.
Betaler debitorselskabet ikke en til markedsrenten svarende rente for kredit-
ten, har skattemyndighederne mulighed for at korrigere begge selskabers
selvangivelser, siledes som de ville tage sig ud, hvis der var betalt rente for
lanet. Er selskaberne sambeskattet i medfgr af selskabsskatielovens § 31, far
korrektionen dog ingen virkning.

Er der fremmede aktionarer i datterselskabet, skal der betales markeds-
rente til datterselskabet for kreditten allerede som fglge af hensynet til disse,
jft. princippet i aktieselskabslovens §§ 63 og 80.

6.6. Eurokredit

I en amrzkke har eurokreditmarkedet med sede i Luxembourg og London
spillet en betydelig rolle ved stgrre internationale fmansieringsopgaver, selv
om denne finansieringsform har mistet noget af sin betydning fra 1980’eme,
serligt fra omkring 1985.

Man plejer at opdele det samlede eurofinansmarked i europengemarkedet,
eurokapitalmarkedet og eurokreditmarkedet. Sidstnevnte er af interesse i
narvarende forbindelse.

Eurokredit er s&rligt til disposition for meget store lansggere, s®rligt de
stgrre internationale virksomheder, stater, juridiske personer med offentlig-
retlig status m.v. Som fglge af de involverede belgb er det vistnok sjeldent,
at en enkelt lingiver tager hele risikoen alene, og i stedet udarbejdes der der-
for syndikerede kreditaftaler, hvor et konsortium af kreditorer i fzllesskab
indgér en kreditaftale.

Af rent praktiske grunde er der brug for et pengeinstitut som formidler og
forhandler af ldnevilkirene, og dette pengeinstitut ben®vnes sedvanligvis
“manager”’. Medvirker flere formidlende pengeinstitutter, overlades formid-
lings- og forhandlingsopgaven s&dvanligvis en “lead manager”.

Forhandlingen af kreditaftalen forlgber herefter som en 2-trins raket: (1)
Manageren (hhv. lead manageren) forhandler rammevilkarene for den
gnskede kredit, dels med léneansggeren, dels med det konsortium af penge-
institutter m.v., som gnsker at deltage som langivere. (2) Nar det derefter lig-
ger fast, hvem kreditaftalens parter vil vere, begynder de egentlige detailfor-
handlinger, hvorved kreditaftalens pracise vilkér bliver fastlagt.

I modsatning til, hvad der typisk har karakteriseret eurofinansmarkedet,
er eurokreditten karakteriseret ved en ikke helt kort lgbetid, men debitor méa
ikke regne med en helt fast rentesats i hele Igbetiden. Renten fastlegges for
en periode ad gangen, og den nye rente bekendtggres til debitor af konsortiet
ganske kort tid fgr den nye renteperiodes begyndelse. Szdvanligvis ben®v-
nes en kredit, der sdledes er karakteriseret ved periodevis vekslende rentevil-
kar, som en “roll-over-kredit”. Der er en betydelig ensidighed i rentevilkéare-
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nes fastszttelse og en meget kort frist for debitor til at indstille sig pa de nye
vilkar.

Renten kan teoretisk vare angivet ved en absolut rentesats for den pagzl-
dende periode, men vil sedvanligvis vare fastlagt i forhold til Libor (Lon-
don interbank offered rate), idet der aftales en vis rentemarginal (“‘spread”) i
forhold til Libor. Det er denne “spread”, der — alt efter vilkdrene pé kapital-
og kreditmarkedet og lantagers sikkerhedsmassige rating — kan veksle som
fplge af roll-over-klausulen.’

Ikke blot for eurokreditten, men ogsa for de nedenfor nzvnte andre line-
typer NIF og ECP, gzlder, at der bgr sondres mellem parallelkredit og &gte
konsortialkredit, nemlig siledes: Nar der er flere kreditorer, kan disse enten
indg4 en aftale pro rata eller solidarisk. Indgér de pro ratarisk, betyder det, at
der i virkeligheden parallelt etableres et antal kreditaftaler svarende til antal-
let af kreditorer, sdledes at der mellem debitor og hver enkelt kreditor bestar
en separat kreditaftale, hvis vilkdar dog vil vare identiske med de gvrige
parallelle kreditaftalers. I modsatning hertil er den agte konsortialkredit
karakteriseret ved solidaritet pd kreditorsiden (ligesom der altid vil vere
solidaritet pa debitorsiden, hvis der undtagelsesvis skulle vare flere debito-
rer pa disse kreditaftaler). En sddan solidaritet pa kreditorsiden vil betyde, at
misligholdelse, tab m.v. vil ramme kreditoreme proportionalt i forhold til
deres andel af kreditten. Det ma antages, at langt de fleste eurokreditaftaler —
og ligeledes de fleste NIF- og ECP-aftaler — etableres som konsortialkre-
dit.®

Det forekommer ut®nkeligt, at man gennem anvendelse af almindelige
international-privatretlige principper skulle give sig til at udfinde en euro-
kreditaftales “sterkeste tilknytning”; i praksis vil der altid vare en lovvalgs-
klausul i parternes aftale, idet lovvalget naturligvis er overladt til partsauto-
nomien. Det er herved nzppe den danske gzldsbrevslov m.v., der aftales
anvendt mellem parterne. I stedet er disse aftaler ofte preget af anglo-ameri-

84 Se narmere Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg. (1989) note 839 ff til forbe-
markningerne til BGB §§ 607 ff, s@rligt med sammenligning af eurokredittens
for debitor relativt byrdefulde rente- og fristvilkir sammenlignet med linevil-
karene pa det tyske kreditmarked.

85 Den fremgangsmade for kontraktudarbejdelsen, som man teoretisk skulle for-
vente, var, at der i én aftale fastlegges vilkarene for retsforholdet mellem debi-
tor- og kreditorkonsortiet, mens kreditorkonsortiets indbyrdes retsforhold, her-
under tabsfordeling, regresspgrgsmal, vaemeting m.v. mitte forventes fastlagt i
en anden aftale, der principielt er debitor uvedkommende. I praksis synes imid-
lertid reguleringen af parternes indbyrdes retlige relationer at smelte sammen
til én eneste samlet aftale, og den principielle sondring mellem konsortiets
indre retsforhold og dets ydre retsforhold til debitor, myndigheder m.v., udvis-
kes derfor, som det papeges af Hopt/Miilbert anf.st., note 839, i slutningen.
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kansk juridisk tankegang, og ved fortolkningen af retlige tvivlsspgrgsmal vil
det derfor ikke nytte meget at anvende danske retsprincipper.

Undtagelsesfrit mé der forventes indeholdt en vernetings- eller voldgifts-
klausul i eurokreditaftalen.

Etableres kreditaftalen som en parallelkredit, ma forhandlinger om hen-
stand, eventuel rykkerprocedure, renteendringer m.v. principielt forega mel-
lem debitor og den enkelte kreditor, men dén manager, der fik aftalen i
stand, kan af kreditor vere bemyndiget til at representere ham over for
debitor. Foreligger der derimod en konsortialkredit, vil en enkelt kreditor —
eller oftere: manager (lead manager) — forhandle pa kreditorkonsortiets veg-
ne, hvilket vil vaere ngdvendigt allerede som fglge af det solidariske kredi-
torforhold, jfr. det fra aktieretten kendte princip om udeleligheden af visse
formuerettigheder, jfr. aktieselskabslovens § 28 og anpartsselskabslovens §
17.

For debitor er det slet ikke uvasentligt, med hvem han forhandler, eller
hvilke aftaler der i det indbyrdes retsforhold mellem konsortialkreditorerne
er truffet vedrgrende disses beslutningsprocedurer om ophvelse af kreditaf-
talen i tilfzlde af debitors misligholdelse m.v. Eurokreditaftalen vil nemlig
s&dvanligvis indeholde en klausul om, at (blandt andet) den omst@&ndighed,
at debitor kommer i restance med nogen som helst del af sine betalingsfor-
pligtelser over for andre, giver kreditorkonsortiet ret til at forlange eurokre-
ditten indfriet i dens helhed. Det er indlysende, at det allerede af denne arsag
ikke er ligegyldigt for debitor, hvordan konsortiets opsigelses- og ophzvel-
sesbeslutninger treffes, eller til hvem én eller flere kreditorers rettigheder,
der sedvanligvis er nedfzldet i et negotiabelt g&ldsbrev, overgér.36

Eurokreditaftalernes n&rmere indhold er ofte przget af den detaljerigdom,
der kendes fra anglo-amerikanske aftaler, for hvis opbygning det ofte er et
maél at forebygge senere mods&tningsslutninger hos en domstol eller vold-
giftsret fra de eksempler, som er opregnet i aftalen. I det fglgende kan der

86 Den juridiske litteratur om eurokredit, NIF og ECP er (i modsztning til den
righoldige anglo-amerikanske litteratur om US-CP, der omtales nedenfor) spar-
som. Den litteratur, der foreligger, ses ikke at behandle spgrgsmalet om, i hvil-
ket omfang en helt urimelig paberabelse af en forfaldsklausul som fglge af
debitors misligholdelse af fremmede betalingsforpligtelser eventuelt kan tilsi-
des@ttes som abenbart grundlgs. Det tjener ikke noget formal at analysere, i
hvilket omfang danske principper om civilretlig magtfordrejning eller aftalelo-
vens § 36 ville kunne medfgre konkret tilsidesttelse af en sddan helt urimelig
opsigelse, eftersom disse danske retsprincipper er aldeles uanvendelige pé for-
holdet, hvis retlige regulering i det hele er undergivet de nzvnte anglo-ameri-
kanske fortolkningsprincipper, som i langt videre omfang legger vagt pa par-
ternes aftalefrined og deres status som (formodningsvis) topprofessionelle
erhvervsvirksomheder. Ej heller Hopt/Miilbert, anf.st. note 841 ff, ses at be-
handle spgrgsmalet.
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derfor alene gives et summarisk billede af nogle af de omstendigheder, der
ifglge aftalen normalt vil medfgre geldens forfald.’” Som eksempler herpa
kan navnes (1) debitors restance med andre betalingsforpligtelser, (2) lov-
massig indfgring af en kildeskat pa renter, som ikke eksisterede ved aftalens
indgaelse, (3) kreditorkonsortiets manglende refinansieringsmulighed i den
for kreditten geldende valuta som fglge af indtrddt knaphed pa denne, eller
(4) at den reference-rentesats, der er fastlagt for eurokreditten (eksempelvis
libor korrigeret med en spread) ikke l®ngere eksisterer.

Det kan naturligvis i nogle tilfelde veaere et skgnsspgrgsmal, om betingel-
serne for at paberdbe sig kredittens forfald er indtrddt. Selv hvor dette klart
er tilfeldet, kan det demest vere et spgrgsmal for kreditkonsortiets deltage-
re, om de overhovedet gnsker at paberdbe sig forfaldet. Som nzvnt vil
beslutningsproceduren herfor fremgé af konsortialkreditorernes indbyrdes
aftale. Denne vil normalt, i hvert fald i henseende til netop disse spgrgsmal,
vere karakteriseret ved en forskrift om flertalsbeslutninger (naturligvis reg-
net efter kreditbelgb, ikke efter antal deltagere), séledes at uenighed mellem
konsortialdeltagerne ikke lammer deres beslutningsevne i relation til debitor.
Forvaltningsmassigt vil det derfor vare flertallet, der bestemmer, men gko-
nomisk er aftalen praeget af streng solidaritet; modtager en enkelt af kredito-
rerne saledes indbetaling pa sin del af tilgodehavendet, vil aftalen undtagel-
sesfrit (medmindre der foreligger en parallelkredit) forpligte ham til straks at
fordele det modtagne belgb forholdsmassigt mellem alle kreditorerne i kon-
sortiet. Der kan altsé ikke trzffes s@raftaler med eller indrgmmes sarfordele
til enkelte kreditorer.

Ikke blot for eurokreditten, men ogsa for de nedenfor behandlede kredit-
former NIF og ECP, kan man spgrge, hvilken tinglig sikkerhed der szdvan-
ligvis aftales. Svaret er, at disse laneformer netop er karakteriseret ved deres
rent obligationsretlige beskaffenhed, og at de ikke sikres tingligt. Denne
praksis er netop én af de tungtvejende begrundelser for, at lansggere kan
vare interesserede i denne kreditform, til trods for at den har nogle ikke ube-
tydelige ulemper med hensyn til roll-over-rente, kredittens forfald ved den
mindste forstyrrelse af forudsztningerne for denne m.v.

Alligevel ma det szdvanligvis antages, at bide eurokredit, NIF-kredit og
ECP-kredit sikres pa visse mader for kreditor, blot ikke gennem de tinglige
sikkerhedsformer, som vi er vant til at se i forbindelse med pengeinstitutkre-
dit, realkredit m.v. Den sikkerhed, der jzvnligt aftales ved de her behandle-
de internationale kredittyper, bestar hovedsageligt i én eller flere af fglgende
tre sikkerhedsformer, hvoraf de to fgrste er rent aftaleretlige, mens den sid-
ste tillige kan vare kautionsretlig:

87 Se foran under 3.7. om forfaldsgrunde i dansk ret.
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1 Det kan vare aftalt, at debitor ikke uden eurokreditors samtykke mé opta-
ge ny kredit, som i tilfelde af debitors insolvens gives en bedre anmeldel-
sesprioritet i konkursordenen, end eurokredittens kreditor har. En sadan
klausul, der ben®vnes pari-passu-klausul, kan virke pa flere niveauer: (a)
Har eurokreditten efter sit indhold status som almindeligt krav (altsi en
simpel fordring i tilfzlde af debitors konkurs), forpligter debitor sig sale-
des til ikke at optage ny kredit med en bedre stilling end simpel geld i
konkursordenen. Debitor forpligter sig séledes til hverken helt eller delvis
at pantsikre eventuel ny kredit. (b) Har eurokreditten efter sit indhold
efterstillet anmeldelsesprioritet (det vil sige, at den i sin egenskab af
“ansvarlig lanekapital” accepterer tilbagetredelsespligt), ville en ny kredit
kunne opnad bedre anmeldelsesprioritet, enten hvis den blev pantsikret,
eller blot hvis den fik status som simpelt krav. Debitor fraskriver sig altsa
i sa fald begge disse muligheder.

2 Gennem en negative pledge kan debitor forpligte sig til blot at undlade
tingligt at sikre fremtidig kredit. En — mere — sjzlden variation, der for-
mentlig ogsa kan betegnes negative pledge, er et egentligt forbud mod
yderligere kreditoptagelse uden kreditorkonsortiets tilladelse.

Om bade klausul nr. 1 og 2 galder det, at de ikke kan “omsatningsbe-
skyttes”; kreditor kan hverken gennem en slags registrering, tinglysning,
regnskabsbemarkning, eller pd anden made retligt forhindre, at debitor
handler i strid med klausulen, dog at der (som en slags surrogat for pant)
servitutstiftende pad fast ejendom kan tinglyses en deklaration om, at
pants®tning kun kan ske med samtykke fra en navngiven virksomhed
eller person, jfr. U 1987.713 V, som omtales nedenfor under 9.1.; i inter-
nationale laneforhold — og i det hele taget i erhvervsfinansieringsforhold —
bruges denne fremgangsmade dog nzppe meget. — Kreditors beskyttelse
mé derfor hovedsageligt ligge i eurokredittens forfaldsbestemmelse samt
den almindelige fornemmelse pa kreditmarkedet af, at det indbyrdes kend-
skab til transaktioner og udbud er si godt, at kreditorkonsortiet eller dettes
manager ville hgre derom, hvis debitor var i ferd med at handle i strid
med aftalen. Erfarer kreditor, at en sidan aftalestridig ny kredit er under
optagelse, kan han ikke gennem henvendelse til den potentielle nye langi-
ver retligt afskere denne fra at yde den nye kredit, eftersom aftalen mel-
lem debitor og den gamle kreditor alene har retsvirkninger i disses indbyr-
des forhold.

3 Hyvis debitor er datterselskab af en stgrre (international) koncern, vil der
sedvanligvis blive forlangt og givet enten blot en hensigtserklering eller
en egentlig kautions- eller garantierklering fra koncernens moderselskab.
Erkleringen bgr ikke blot afgives fra debitorselskabets umiddelbare
moderselskab, men fra hele koncernens gverste moderselskab, hvem net-
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toresultatet af datterselskabets drift formodes at tilgé direkte eller indirek-
te. Debitorselskabet vil i disse situationer oftest ikke vare et drifts- eller
industriselskab, men et finansselskab, som koncernen anvender til hjemta-
gelse af kreditter med henblik pa disses viderefgrsel til det eller de selska-
ber i koncernen, hvor likviditetsbehovet bestar. Heller ikke efter dansk
selskabsret vil der vaere noget til hinder for, at et laneprovenu pa denne
méde viderefgres fra debitorselskabet til dettes moderselskab og si frem-
deles, hvorefter det videreudlanes til andre koncernselskaber, jfr. aktiesel-
skabslovens § 115a, stk. 1, og anpartsselskabslovens § 84a, stk. 1; det for-
udsattes naturligvis herved, at samtlige deltagende koncernselskabers
solvens er utvivlsom, si at videreudlanet er ubetznkeligt.®

Afslutningsvis under omtalen af eurokredit bemarkes, at der kan opsti
erstatningspligt for det formidlende pengeinstitut (manager, lead manager),
som bindende tilsiger ldnsgger en kredit pa bestemte vilkar, men hvor lgfte-
giveren ikke i tilstreekkelig grad har sikret sig de patenkte langiveres forud-
géende tilsagn, sdledes at kreditten ikke kommer i stand. Enten mi lgftegi-
veren i denne situation selv yde en kredit pa de lovede vilkar (hvilket dog
ofte som fglge af kredittens stgrrelse vil vare udelukket), eller der ma beta-
les erstatning for det (kapitaliserede) merbelgb, som debitor kommer til at
betale ved at finansiere sig fra anden side. Som fglge af, at eurokredittens
rente som nevnt varierer efter roll-over-princippet, kan det imidlertid vare
forbundet med et vanskeligt skgn at opggre denne kapitaliserede merudgift
for hele kredittens Igbetid.

88 Mens patronatserkleringen (letter’et), omtalt i kapitel IV, netop udformes
omhyggeligt med henblik pd hverken at skulle passiveres eller noteforklares i
det udstedende moderselskabs regnskab, glder det om bade en kautions- og
garantiforpligtelse, at den skal kunne ses af det forpligtede selskabs status. Bli-
ver den mod forventning til en aktualforpligtelse, skal den passiveres. S& lange
den kun er en eventualforpligtelse, skal den noteforklares, jfr. regnskabslovens
§ 46, stk. 3: »Der skal gives oplysning om den samlede stgrrelse af henholdsvis
pensions-, kautions- og garantiforpligtelser, diskonterede veksler og andre gko-
nomiske forpligtelser, som ikke er opfgrt i balancen, for sé vidt angivelsen her-
af er af betydning for bedgmmelsen af den gkonomiske stilling... Forpligtelser
over for moderselskab og dets dattervirksomheder skal opfgres serskilt.«
Bestemmelsen har sit udspring i 4. selskabsdirektivs artikel 43, stk. 1, note 7,
der i sin generelle formulering er mere klar og vidtgaende (og udelukker falske
modsa&tningsslutninger). Efter denne direktivbestemmelse skal noterne angive
»den samlede stgrrelse af gkonomiske forpligtelser, som ikke er opfart i status,
for sd vidt angivelsen heraf er af betydning for bedgmmelsen af den gkonomi-
ske stilling. Pensionsforpligtelser og forpligtelser over for tilknyttede virksom-
heder skal opfgres s®rskilt«.
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Det mi imidlertid i denne forbindelse ikke overses, at den forsigtige
manager (lead manager) nazppe vil give sig af med at udstede et egentligt
kreditlgfte pd sagens forberedende stadium, men tvartimod i forbindelse
med forhandlingernes pabegyndelse over for debitor (skriftligt) vil tilkende-
give, at manageren ikke indestdr for, at nogen kreditaftale kommer i stand,
far selve kreditaftalen (linedokumentet) er udferdiget samt underskrevet af
alle parter.

Denne fremgangsmdde anvendes igvrigt ikke sjeldent i (internationale) er-
hvervsforhold, hvor der skal finde en rekke forhandlinger sted, inden det kan
fastslas, om der er grundlag for at indgé en aftale. En reekke af de vilkdr, der i
denne forbindelse specificeres fra den ene eller anden af parterne, kunne i nog-
le tilfzlde opfattes som sa detaljerede og dispositive, at der efter klassisk afta-
leret kunne antages — eller i hvert fald hevdes (med deraf fglgende tvist, som
gemne skulle undgds) — at vare indgaet en aftale, sifremt den anden part
“accepterer” de specifikke vilkar. Af denne arsag vil det ofte af abningsskrivel-
sen fra en af parterne fremga, at ingen aftale skal anses for at vare indgéet, for
et egentligt aftaledokument er underskrevet af begge parter. I hvert fald herved
— men naturligvis allerede som fglge af selve det retssystem, som finder anven-
delse pa parternes indbyrdes retsforhold — er den danske aftalelovs § 1, hvoref-
ter bade et tilbud og et svar pa tilbud er bindende for afgiveren, koblet ud.

6.7. NIF (note issuance facility)

Selv om eurokreditten som navnt har mistet noget af sin betydning sarligt
siden 1985, ma det ved l®sningen af bade dette afsnit om NIF og det fglgen-
de afsnit om ECP haves i erindring, at en rekke bemarkninger om (1) to-
trinsforhandlingerne forud for kreditaftalens indgéelse, (2) lovvalgsklausul,
(3) aftalens fortolkning efter anglo-amerikanske retsprincipper, (4) vame-
tings- eller voldgiftsklausul, (5) sondringen mellem parallelkredit og kon-
sortialkredit, (6) konsortiets representation gennem en manager eller lead
manager, (7) den manglende tinglige sikring og de i stedet herfor trufne
negative pledge- eller pari passu aftaler, (8) forfaldsvilkdrene i tilflde af en
r&kke £ndrede foruds®tninger, (9) det forvaltningsmassige majoritetsprin-
cip mellem flere kreditorer, (10) udstedelse af negotiable gazldsbreve til
bekreftelse af kreditaftalen, (11) tilbgjeligheden til at sammenfatte béde
konsortiets indre og ydre retsforhold i én og samme aftale samt (12) mana-
gers (lead managers) erstatningspligt i tilfzlde af brudt kreditlgfte ogsd ga!-
der NIF.

NIF (note issuance facility) er udtryk for, at debitorvirksomheden med
hjlp fra en “placing agent” udsteder geldsbreve (notes, euronotes) med en
lgbetid mellem 30 dage og 6 maneder. Anvendes en enkelt “placing agent”,
betegnes denne szdvanligvis SPA (sole placing agent), medens der bruges
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betegnelsen MPA (multiple placing agency), hvis der anvendes en flerhed af
mellemmend til finansieringen.%

Ligesom man fra forsikringsaftaleretten kender begrebet underwriter som
et udtryk for dén eller dem, hos hvem en risiko afdekkes ved genforsikring,
bruges begrebet underwriter i forbindelse med euronotes. Faktisk er under-
writer-begrebet ulgseligt forbundet med euronotes, idet disse notes netop
kendetegnes af den garanti, der af underwriterne gives debitorvirksomheden
for, at der til stadighed vil vere det aftalte kreditbelgb til dens disposition i
hele Igbetiden. Vil debitorvirksomheden ikke betale de ekstraomkostninger,
der naturligvis er forbundet med dette garanti- og underwritersystem, bgr
debitorvirksomheden v&lge det system med commercial papers (ECP), der
omtales nedenfor.

En NIF adskiller sig fra eurokreditten ved at have en lengere lgbetid,
typisk 3, 6 eller 7 4r, i enkelte tilfzlde helt op til 8, 9 eller 10 ar. Det sprin-
gende punkt vedrgrende disse NIF er imidlertid, hvordan dette 1gfte til debi-
torvirksomheden om en temmelig lang kredit, som debitorvirksomheden kan
regne sikkert med at have til disposition, forbindes med det forhold, at debi-
tor udgiver kortlgbende euronotes med den forannzvnte lgbetid pa op til 6
madaneder. Det er her, underwriteren kommer ind i billedet. Underwriterne
giver debitor fglgende garanti: Der aftales en maksimal rentesats, som debi-
tor er rede til at betale, men man forsgger naturligvis, om kreditten kan skaf-
fes billigere. Hver gang der skal udstedes euronotes, altsd mindst hvert halve
ar, sgges disse placeret hos interesserede langivere, men kan hele det garan-
terede lanebelgb ikke skaffes til den maksimale rente, som fremgér af kredit-
rammeaftalen, forpligter underwriterne sig til at stille det manglende belgb
til debitors ridighed pé de aftalte vilkar.”

Der er nappe tvivl om, at dygtige pengeinstitutter opnar ganske betydeli-

89 Er debitorvirksomheden et pengeinstitut, bruges vistnok szdvanligvis betegnel-
sen certificate of deposit (CD) i stedet for betegnelsen NIF (note issuance faci-
lity). Sadanne certificates of deposit har en lgbetid fra 30 til 365 dage, jfr.
Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg., s. 386 note 844 med forbema@rkningerne
til BGB §§ 607 ff.

90 Udstedelse af euronotes foregér i flere varianter. Det kan séledes vere aftalt, at
der skal opnas et ganske bestemt provenu ved salget af gzldsbrevene. I s fald
er det debitor uvedkommende, hvilket belgb det formidlende pengeinstitut fak-
tisk opndr hos langiverne. Denne metode benzvnes ofte RUF (revolving under-
writing facility). Et alternativ er TP-metoden (tender panel), hvor en markeds-
og udbudsmekanisme, saledes som tender-betegnelsen viser, fir lov at bestem-
me, hvilket provenu der skal tilga debitor for de udstedte gzldsbreve. Ogsa TP-
metoden er dog forbundet med en fast garanti for overtagelse af eventuelle
ikke-solgte gzldsbreve, hvilket som navnt i det hele er et karakteristisk trak
for NIF, jfr. Hopt/Miilbert, anf.st.

98



§ 6. Andre ldangivere

ge indtegter fra formidling af og garantistillelse vedrgrende bide euronotes
og de nedenfor omtalte commercial papers. Det ma imidlertid ikke overses,
at de pengeinstitutter, der ikke blot patager sig en placeringsrolle, men som
garanterer genplaceringsmuligheden for f.eks. en NIF, tilsynsretligt patager
sig en garantistillelse, der naturligvis regnskabsmassigt skal behandles som
sddan. Siden s@rligt Bank of England i april 1985 skarpede sin tilsynsmas-
sige opmarksomhed over for de af pengeinstitutter patagne forpligtelser
vedrgrende euronotes, har ogsd andre staters pengeinstituttilsyn sk&rpet
opma&rksomheden.

Den afd®kningsgaranti, som én eller flere underwritere udsteder til debi-
torvirksomheden, betegnes sedvanligvis back-up line eller stand-by line. Det
skal naturligvis fremga af den enkelte aftale og garantierkl@ring, i hvilket
omfang underwriterne er solidarisk eller proratarisk forpligtet. Sedvanligvis
ma der antages at vare tale om en forpligtelse pro rata. Endvidere ma det
fremgé af aftalen, om underwriteren i tilfzlde af, at garantien bliver effektiv,
skal stille det manglende lanebelgb til radighed til den aftalte maksimalrente
uden at overtage euronotes for belgbet eller skal overtage euronotes (som kan
videreslges) for det manglende belgb og til den aftalte maksimalrente.

I overensstemmelse med almindelige grunds@tninger om, at debitorskift
kraver kreditors tiltredelse, gzlder det ogsa som udgangspunkt vedrgrende
underwriternes garantiforpligtelser over for den linsggende virksomhed, at
disse garantiforpligtelser ikke kan overfgres pa en ny underwriter, medmin-
dre den lansggende virksomhed samtykker deri. Nogle euronoteaftaler er
imidlertid udformet siledes, at muligheden for underwriterens overfgrsel af
sine forpligtelser til andre er “forberedt”, men dog stadig saledes, at den
lansggende virksomheds tiltredelse konkret kreves. Sddanne aftaler ben@v-
nes s&dvanligvis TRUF (transferable revolving underwriting facilities).

I den sparsomme fremmede retslitteratur, som besk&ftiger sig med euro-
notes m.v., er det diskuteret, hvorledes underwriterens forpligtelse juridisk
bgr klassificeres. Rigtigst er formentlig at antage, ar der tilsynsretligt fore-
ligger en garanti, men at der civilretligt foreligger et uigenkaldeligt kredittil-
sagn, eventuelt forbundet med uigenkaldeligt lpfte om kgb af de ikke-afhen-
dede euronotes, i begge tilfzlde dog subsidi@rt i forhold til kredittens/
kgbsaftalens opnaelse til anden side.

De euronotes, der udstedes som fglge af aftalen, betegnes fully negotiable
promissory notes. Betegnelsen promissory note betyder egenveksel (sola-
veksel), altsd et sddant serligt skylddokument, som er n@vnt i veksellovens
§§ 75-78 (en “finansveksel”). Det ligger dog ikke ngdvendigvis i denne
betegnelse, at skylddokumentet skal vaere en veksel; efter omstendigheder-
ne valges der udstedelse af geldsbrev, der lyder pa betaling til ih&ndehave-
ren, siledes at der er tale om et omsztningsgzldsbrev, jfr. geldsbrevslovens
§ 11, stk. 2, nr. 1.
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6.8. ECP (commercial paper)

Med inspiration fra USA kommer nu en tredje international kreditform ind i
billedet for den debitorvirksomhed, der har indset, at renterisikoen ved euro-
kreditten er debitors problem, og at prisen for at have garanterede vilkér for
euronotes er nogle ganske betydelige omkostninger. Med ganske kort Igbetid
pé mellem nogle fa dage og nogle méineder lanceredes i USA med henblik
pa lpsning af sddanne problemer sikaldte US commercial papers (US-CP),
der danner forbillede for euro commercial papers (ECP), hvis Igbetid til
gengald er noget l&engere end det amerikanske forbillede, nemlig en periode
pé mindst 7 og hgjst 365 dage.

Det er nzppe for meget sagt, at ECP, der normalt blot betegnes commercial
papers (idet man herved underforstar, at de er europziske), allerede er blevet en
betydelig succes. Blot som eksempel kan fra erhvervspressen n®vnes, at Haf-
nia Holding A/S gennem Den danske Bank A/S og Hafnia Erhvervsbank A/S i
august og december 1989 hjemtog betydelige kreditter pa denne méade (efter
det oplyste 150 mill. kr. fgrste gang, 750 mill. kr. n@ste gang), ligesom MD
Foods amba i erhvervspressen den 22/12 1989 kunne annoncere et multi cur-
rency commercial paper program for udstedelse af omsattelige ih&ndehaver-
masse-galdsbreve med en Igbetid fra 7 dage til 1 ar for et samlet belgb af dkr.
600.000.000. I forbindelse med dagspressens omtale af Hafnia n®vntes det, at
der var tale om den 11. danske virksomheds udstedelse af sidanne geldsbevi-
ser i danske kroner, men at Hafnia var den fgrste danske finansvirksomhed, der
benyttede sig af denne kreditmulighed.

Commercial papers er ikke udstyret med nogen back-up line (stand-by line),
og debitorvirksomheden (emittenten) har siledes ikke som ved euronotes en
lengerevarende sikkerhed for et bestemt kreditbelgb til en bestemt (maxi-
mal) pris. Til gengald bortfalder omkostningen til underwriteren, og com-
mercial papers er derfor en billig mide at kgbe kredit pa.

Bide eurokredit og euronotes er karakteriseret af den syndikerede place-
ringsmade, hvoraf nogle retsvirkninger er analyseret under eurokredit.
Anderledes forholder det sig med commercial papers. Her sgger debitorvirk-
somheden med hjzlp fra én eller flere agenter (pengeinstitutter) at udforme
sddanne vilkar for sit ECP-program, at de udstedte negotiable gaeldsbreve vil
finde aftagere. Efter udstedelsen afsattes geldsbrevene direkte til én eller
flere kreditorer. Ikke blot spares siledes hele den komplicerede og kostbare
forhandlingsfase vedrgrende konsortialkreditterne — der spares ogsd betyde-
lige mellemhandleravancer. Dette har faet amerikansk litteratur til at nevne,
at ECP (US-CP) er karakteriseret ved “dis-intermediation”, d.v.s. undgielse
af fordyrende mellemled. Metoden er ligeledes karakteriseret ved “securiti-
zation”, som er udtryk for, at kreditten bekrftes ved negotiable gldsbreve,
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sdledes at kreditor, om han gnsker det, kan forbedre sin likviditet ved at
omsette disse.’!

De fleste af de retlige spgrgsmal, der er behandlet foran i afsnittet om euro-
kredit, glder ogsa for commercial papers. Dette gelder szrligt spgrgsmale-
ne om lovvalg, vemeting, sikkerhedsstillelse og forfaldsklausuler. Der henvi-
ses til bema&rkningeme under det pigzldende afsnit. Se nedenfor under 9.9.
om de vigtigste (engelsk-sprogede) ekspeditioner i en eurolanesag.

§ 7 Lan optaget hos publikum

7.1. Modtagelse af indlan: et pengeinstitutprarogativ

Der er intet til hinder for, at en virksomhed, der drives som aktie- eller
anpartsselskab, retter henvendelse til en stgrre kreds af mulige investorer,
eventuelt til offentligheden under iagttagelse af den nedenfor omtalte lov nr.
213 af 10. april 1991, med opfordring til at tegne aktier og séledes investere
egenkapital 1 virksomheden.

Mere restriktivt forholder det sig, nar det drejer sig om at opfordre til at
investere fremmedkapital i virksomheden. Det er forbeholdt pengeinstitutter
og staten at annoncere offentligt om modtagelse af egentlige indlan.*?

Forbudet rammer annoncering efter indskud, opfordring til, ogsa mod
udstedelse af panteobligationer, at overlade virksomheden kapital til admini-
stration, opfordring om indskud pa konti m.v.

91 Det fremh@ves i denne forbindelse i tilslutning til amerikansk litteratur af
Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg. (1989) s. 387, note 845, i forbemarknin-
gemne til BGB § 607 ff, at pengeinstitutternes rolle dermed @ndres fra selv at
veere (forste) kreditgiver til nu at vere agent (kreditmagler). Det kunne i denne
forbindelse tilfgjes, at en sadan @ndret rolle pa ingen made behgver at vaere en
ulempe, hverken for pengeinstitutterne selv eller for de lansggende virksomhe-
der.

92 Bank- og sparekasselovens § 1, stk. 5, er sdlydende: »Pengeinstitutter er sam-
men med staten, kreditinstitutter omfattet af § 4b i lov om visse kreditinstitutter
og udenlandske kreditinstitutter, der opfylder betingelserne i §§ 6a eller 6c,
eneberettigede til ved henvendelse til offentligheden at tilbyde sig som modta-
gere af indlan.« Se om praksis i tilknytning hertil Bank- og Sparekassetilsynets
(nu Finanstilsynets) Arsberetning 1976 s. 26, 1981 s. 28 og 1982 s. 30. Endvi-
dere K. Bjprn Jensen og Jgrgen Nprgaard: Bank- og sparekasseloven med
kommentarer (1976) s. 42 ff og 47 ff.

101



Kapitel I1. Usikret kredit

Derimod er det ikke i strid med forbudet, hvis virksomheden eksempelvis
udsteder et obligationsldn, som udbydes i offentlig tegning i overensstem-
melse med den n&vnte lov af 1991, og hvor investorerne er bekendt med, at
de ikke overlader et pengebelgb til virksomhedens forvaltning, men at de
mod betaling erhverver en omsattelig fordring udstedt som (masse)gelds-
brev med virksomheden som debitor.

7.2. Erhvervslan (erhvervsobligationer)

Fra begyndelsen af 1980’eme opstod der en tendens til, at en reekke erhvervs-
virksomheder finansierede sig gennem udstedelse af sikaldte erhvervslan
(erhvervsobligationer). I szrlig grad drejede det sig om pengeinstitutter, men
ogsa andre virksomheder inden for industri, handel m.v. har finansieret sig
pé denne made.

Skal udstedelse af erhvervslan have betydning for virksomhedens samlede
“ansvarlige kapital”, mé erhvervslanet have status som ansvarlig lnekapital,
altsd med efterstillet anmeldelsesprioritet i tilfzlde af debitors insolvens. Se
om dette begreb nedenfor i § 8. Der er dog intet i selve begrebet erhvervslan,
der tvingende kraver, at lanet gives efterstillet anmeldelsesprioritet. Debi-
tors motiv for udstedelsen kan vare den fordel, der er forbundet med at
optage en kredit, som typisk er fast forrentet i lgbetiden, og for hvilken der
ikke stilles tinglig sikkerhed. Endelig er det en fordel, at debitor selv, selv-
sagt med rimelig hensyntagen til sine forventninger om markedet, udformer
vilkdrene og saledes ikke skal forhandle om disse med bestemte lingivere.
Herved bliver forfaldsklausulerne typisk mere debitorvenlige, end det
eksempelvis er tilfzldet med de foran omtalte eurokreditter, euronotes og
commercial papers, hvis forfaldsklausuler typisk er strenge for debitor, og
hvor afh&ngigheden af nogle fa kreditorer derfor efter omstendighederne
kan blive byrdefuld.

Erhvervslanene udstedtes oprindelig med lav palydende rente og med hgj
indfrielseskurs med henblik pa at ggre investors forrentning efter skat gun-
stigst mulig. Ved en lovendring i 1983 begrznsedes imidlertid fradragsret-
ten for det kurstab, der opstod, nar pengeinstitutter m.v. indfriede erhvervs-
1an til overkurs, og herefter bortfaldt interessen hos pengeinstitutter m.v. i
sddanne arrangementer.”

93 Nu er forholdet reguleret af kursgevinstlovens § 5, stk. 4. Den medferer, at pen-
geinstitutter, finansieringsvirksomheder m.v. ikke har fradrag for tab ved
indeksregulering af hovedstol eller restgzld, jfr. § 5, stk. 3, eller for tab som
folge af indfrielse til en forud fastsat overkurs i forhold til vardien ved forplig-
telsens patagelse, jfr. § S, stk. 4. Stk. 4 er @ndret ved lov nr. 281 af 13. maj
1987 og atter i 1991. Er den palydende rente mindre end den blastemplede
mindsterente, har pengeinstituttet m.v. dog alligevel fradrag for tabet som fglge
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Erhvervslanene kan enten vere faste lan, hvor renten udbetales typisk én
gang arligt i hele lgbetiden, hvorefter lanet indfries til fast kurs pr. slutarets
rentetermin, eller der kan vere tale om serielan, hvis indfrielse sker med lige
store afdrag over lgbetiden. Endelig kan erhvervslanet, med inspiration fra
realkreditten, vere pa udtrekningsvilkdr, siledes at der efter nermere regler
fastsat i lanevilkdrene sker arlig eller halvarlig udtrekning af et vist obligati-
onsbelgb til indfrielse. Lgbetiden er jevnligt 10 ar, sjeldnere eksempelvis
15 ar.

Et erhvervslan kan eventuelt optages til bgrsnotering. Det figurerer da i
kurslisten under betegnelsen “034 Erhvervslin”. Under “030 Obligtioner uden
warrants”, “034 Udenlandske og internationale lan i danske kroner” eller med
individuelle numre under rubrikken “Lan i fremmed valuta”. — Hvis verdipa-
pirerne s@ges bgrsnoteret, skal der udarbejdes bgrs-emissionsprospekt efter
bkg. nr. 709 af 18. oktober 1990 baseret pa EF-direktiv 80/390/E@F. — Udby-
des de offentligt uden bgrsnotering, skal der udarbejdes et enklere emissions-
prospekt efter lov nr. 213 af 10. april 1991 baseret pa direktiv 89/298/EQF,
dog ikke for visse verdipapirer i meget store stykstgrrelser, eller papirer som
udbydes til en begrenset kreds af professionelle investorer.

Aktieselskabsloven regulerer ikke forholdet, sé l&nge erhvervslanet ikke
er tillagt konverteringsret. Er dette tilfzldet, skal lovens § 41 fglges.

Som regel udstedes erhvervslanene som obligationer (masseg®ldsbreve),
der siledes fremtreeder som led i en sammenhgrende udgivelse af et stgrre
antal geldsbreve med fzlles tekst, jfr. geldsbrevslovens § 4, stk. 2, 1. led.
Erhvervslanene udstedes som oms&tningsgldsbreve, jfr. geldsbrevslovens
§ 11, stk. 2, nr. 1, 2 eller 4. De vil saledes vaere omfattet af ekstinktionsreg-
lemne i lovens § 14, stk. 1 eller 2.

Det hedder i § 14, stk. 3: »Forekommer der unoterede pategninger om rettighe-
der pa et massegzldsbrev, som er stilet til ih@ndehaveren, og som ikke kan fas
noteret pa navn, behgver erhververen ikke at tage hensyn til dem.«

Kan obligationen efter sit indhold noteres p& navn (hvilket normalt vil vare
tilfzldet), glder der szrlige noteringsregler ifglge geldsbrevslovens §§ 36-
4294

af indfrielse til forud fastsat overkurs, men i sa fald er kursgevinsten skatteplig-
tig hos kreditor i medfer af lovens § 7, stk. 1. Det samme galder, hvis lanet er i
fremmed valuta. Se om indfrielse til forud fastlagt overkurs Werlauff: Selskabs-
skatteret (1991) s. 84 og om virksomhedscertifikater s. 76 f.

94 Disse bestemmelser skal sammenholdes med bekendtggrelse nr. 223 af 24. juni
1938 som @ndret ved nr. 360 af 15. august 1942, nr. 290 af 30. september 1959
og nr. 36 af 28. januar 1976, jfr. Preben Lyngsp: Galdsbrevsloven (3. udg.
1989) s. 239 ff.
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De vigtigste retsvirkninger for de obligationer, der omfattes af §§ 36-42,

knyttes til noteringen hos udstederen.

Er erhvervslanet bgrsnoteret (hvilket hyppigt vil vaere en ambition for

emittenten), sker obligationsudstedelsen gennem Vardipapircentralen, jfr.
vardipapircentrallovens §1, stk. 1.

4

I s4 fald er fglgende 6 hovedprincipper geldende for obligationerne:

Rettigheder over obligationerne skal registreres i Vardipapircentralen for
at opna beskyttelse mod retsforfglgning og mod godtroende aftaleerhver-
vere, jfr. § 8, stk. 1 (svarende til tinglysningslovens § 1, stk. 1).

Den aftale eller retsforfglgning, der skal kunne fortrenge en ikke registre-
ret ret, skal selv vare registreret, og en erhverver ifglge aftale skal vare i
god tro ved anmeldelsen til det kontofgrende institut, jfr. § 8, stk. 2 (sva-
rende til tinglysningslovens § 1, stk. 2).

Registreringens retsvirkninger regnes fra anmeldelsen til det kontofgrende
institut (jfr. dog § 11), jfr. § 8, stk. 3 (svarende til tinglysningslovens § 25).

Nar registrering af en aftale om rettigheder over obligationen er endeligt
gennemfgrt i Verdipapircentralen, kan en godtroende erhverver ifglge
registreret aftale ikke m@gdes med nogen indsigelse mod gyldigheden af
den fgrstnzvnte aftale (dog bevares den indsigelse, at aftalen er ugyldig
som fglge af falsk eller voldelig tvang), jfr. § 11 (svarende til tinglys-
ningslovens § 27).

Om ekstinktion af debitorvirksomhedens indsigelser gzlder regler svaren-
de til galdsbrevslovens §§ 15-18, jfr. veerdipapircentrallovens § 12.

Betaling fra Vardipapircentralen eller et kontofgrende pengeinstitut kan
med friggrende virkning ske til den, som ifglge registeret er berettiget til
at modtage betalingen (undtagen hvor den efter registeret berettigede stgt-
ter sin ret pa en aftale, som er ugyldig som fplge af falsk eller voldelig
tvang), jfr. § 13, stk. 2.%

7.3. Junk bonds som puljeordninger?

De erhvervslin, der er omtalt foran, udstedes af debitorvirksomheden selv
og er derfor sikkerhedsmassigt afh@ngig af denne virksomheds ska&bne. Der
ville principielt ikke vare noget til hinder for udstedelse af obligationer, som

95

Om erhvervslan se Per Pedersen i Fakta om vardipapirer pd Fondsbgrsen,
redigeret af Steffen E. Andersen (1986) s. 88 f. Serligt om erhvervslan regi-
streret i Vardipapircentralen se Christen Boye Jacobsen: Lov om en vardipa-
pircentral med kommentarer (1983) s. 46 ff. og Gert Bo Gram og Bent Mebus:
Verdipapircentralen, en handbog (1984) s. 109 ff.
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er sxrligt risikovillige, eksempelvis med efterstillet anmeldelsesret som
ansvarlig lanekapital, og som et tilleg til den blistemplede mindsterente
efter kursgevinstloven giver en tillegsrente, som stér i forhold til debitorsel-
skabets resultater, jfr. aktieselskabslovens § 43. Serligt risikovillige obliga-
tioner udstedt af debitorvirksomheden selv, blandt andet i forbindelse med
debitorvirksomhedens overtagelse af en anden virksomhed og derfor med
henblik pa finansiering af sidstnzvnte, kendes fra USA, hvor disse obliga-
tioner i lgbet af 1980’eme har fiet betegnelsen junk bonds.*

Herhjemme har varet rejst spgrgsmalet, om det burde tillades realkredit-
institutterne at udstede sarligt risikovillige obligationer som puljeordninger,
saledes at risikovillig kapital uden s@dvanlig realkreditmassig sikkerhed
udlanes fra disse institutter til virksomhederne, hvorved eventuelle tab hid-
rgrende fra en enkelt virksomhed vil blive fordelt pé alle de obligationer, der
er udstedt i puljen.

I december 1989 fandt en r&kke @ndringer sted af realkreditloven med hen-
blik pa at udvide realkreditinstitutternes virksomhedsomrade til ogsa at kunne
omfatte accessorisk virksomhed, defineret som en »med realkreditvirksomhed
naturligt forbundet eller tilgrensende virksomhed, jfr. nedenfor under 75.1.
Institutterne fik herved bl.a. mulighed for at udstede andre vardipapirer end
traditionelle realkreditobligationer, men dette var primart begrundet i deres
virksomhed i udlandet, som i vid udstrzkning er karakteriseret ved ikke at
rumme obligations-emission efter samme mgnster som i Danmark. Denne
lovendring kan ikke antages at rumme mulighed for udstedelse af den sarligt
risikovillige obligationstype, der omhandles i n@rvarende afsnit.

7.4. Warrants (aktietegningsretter)

En warrant kan defineres som en aktietegningsret, der udstedes sarskilt mod
betaling, modsat den konvertible obligation, der er udtryk for en samtidigt
optaget fremmedkapital.®’

Eftersom warrants griber ind i ejerstrukturen i emittentselskabet, saledes
at beslutningen skal vedtages i overensstemmelse med aktieselskabslovens §

96 Navnet pi disse papirer er bade tidstypisk og karakteristisk.

97 Jfr. Werlauff: Selskabsret (1989) s. 220 ff med gennemgang af en rekke selskabs-
retlige spgrgsmal, der opstar i forbindelse med udstedelse af warrants. Se samme:
Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 92 f med udkast til generalforsamlingens
beslutning. Dansk domstolspraksis om spgrgsmalet er sparsom. Se U 1988.816
@, hvor de af en bank udstedte aktietegningsretter fra 1873 fortsat havde bevaret
deres gyldighed, men ikke hjemlede ret til deltagelse i fondsaktieemission, fordi
fondsaktier presteres af midler, der ellers kunne vare udbetalt som udbytte, jfr.
aktieselskabslovens § 39, jfr. § 110, og anpartsselskabslovens § 24, jfr. § 80.
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37, hgrer omtalen af warrants hjemme i selskabsretlige fremstillinger. I en
kreditretlig fremstilling er det vigtigt at understrege, at en warrant ikke i sig
selv etablerer et skyldforhold. Emittentselskabet skylder ikke warrantejeren
noget. Han har betalt et éngangsbelgb som kgbesum for et bestemt vaerdipa-
pir, der giver ham en selskabsretlig tegningsret i selskabet.

Der er imidlertid intet til hinder for, at warrants udstedes sammen med
geldsbreve (obligationer), saledes at sidstnzvnte udggr et middel til frem-
skaffelse af kredit. Den saledes udstedte obligationslgbetid kan, men
behgver ikke svare til, det tegningstidspunkt, som warranten hjemler (og
som efter dansk ret mé antages at vaere maksimalt 5 ar fra generalforsam-
lingsbeslutningen, eftersom der ikke er anden hjemmel til warrantudstedel-
sen end aktieselskabslovens § 37 med dennes 5-ars begrensning).

Det vil fremgé af obligationens og warrantens nzrmere indhold, om deres
ejer er berettiget til at disponere s@rskilt over dem. Fremgar intet andet af
indholdet, mé& en sddan s@rskilt dispositionsret antages at vere det retlige
udgangspunkt.®

Med hensyn til det gzldsbrev eller den obligation, der kan vare knyttet til
en warrant, gelder i det hele aftalefrihed ved udformningen.

Det er ngdvendigt, at generalforsamlingens beslutning om udstedelse af war-
rants med bemyndigelse for bestyrelsen til kapitalforhgjelse i tilfzlde af ejernes
udnyttelse af tegningsretten tager stilling til mindst de forhold, som er omtalt i
aktieselskabslovens § 41, stk. 2, d.v.s. warrantejerens retsstilling i tilfelde af
kapitalforhgjelse, kapitalnedsattelse, udstedelse af konvertible gazldsbreve
samt oplgsning, herunder fusion, i tidsrummet indtil tegningsretten eventuelt
udnyttes. Selv om vi i mangel af bedre hjemmel er ngdsaget til at konstruere
forholdet som hgrende under aktieselskabslovens § 37, adskiller warrantudste-
delsen sig jo afggrende fra den typiske § 37 situation; i den normale § 37 situa-
tion treffer bestyrelsen i henhold til en generalforsamlingsbemyndigelse s at
sige “pludselig” en beslutning om udbud af tegningsretter, mens det i warrant
situationen er siledes, at man allerede kort efter generalforsamlingens beslut-
ning udbyder warrants i tegning og *‘fastldser” warrantejernes retsposition i for-
hold til selskabet, saledes at enhver mellemkommende begivenhed i tiden indtil
tegningsrettens indtreden kan forrykke warrantejerens retsstilling.”

98 Anglo-amerikansk retsterminologi, hvorfra vi har warrantbegrebet, taler om, at
warranten kan vaere “attached” til obligationen, og at ejeren kan “detach” war-
ranten igen og disponere szrskilt over de to dokumenter, jfr. The IFR Financial
Glossary (1988) s. 17 og 243. Om den skattemassige behandling af adskillel-
sen se “SKAT” 1990.626 LSK.

99  Britisk sprogbrug har begrebet anomaly switch, hvorved forstds bestemmelser i

warrantdokumentet til justering af ejerens retsposition i tilfelde af mellemkom-
mende fondsaktieudstedelse, (s®rligt stort) udbytte, udstedelse af nye warrants
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§ 7. Lan optaget hos publikum

De gzldsbreve (obligationer), der eventuelt udstedes i tilknytning til war-
rants, kan eventuelt have stilling som ansvarlig linekapital, jfr. herom
nedenfori § 8.

Er der til geldsbrevene knyttet konverteringsret, skal disse opfylde vilkarene
i aktieselskabslovens § 41. I s fald er de konvertible gzldsbreve — men ikke
warrantudstedelsen — bundet af begrensningen i aktieselskabslovens § 41, stk.
1, 2. led, hvorefter et konvertibelt lan ikke kan optages med et stgrre belgb end
halvdelen af aktiekapitalen pa det tidspunkt, hvor beslutningen treffes.

Man kan med rimelighed rejse det spgrgsmal, om det overhovedet er korrekt at
betragte warrants som en vardipapirtype, hvis udstedelse retligt henhgrer under
§ 37, eller om den snarere burde behandles efter § 41 eller dennes analogi. I
sidstnevnte tilfzlde ville 5-drs grensen bortfalde, men til gengzld ville
grensen pa 50% af aktiekapitalen komme ind i billedet, hvilket dog nzppe kan
anses for at vaere noget problem, eftersom de aktier, der skal kunne tegnes pa
grundlag af udstedte warrants, regelmassigt vil udggre en langt mindre del af
selskabets allerede tegnede aktiekapital. Alligevel ma det vare rigtigst at fast-
holde, at den bedste retlige kvalifikation efter gzldende dansk ret er henfgrel-
sen af warrants under § 37; ganske vist hjemler § 41, stk. 2, en meget vidtgéen-
de aftalefrihed for sa vidt angdr det n®mmere indhold af vilkdrene for de
konvertible obligationer, men den retlige ramme omkring disse ligger fast, og
dens kendemarker er etableringen af et obligationsretligt skyldforhold, siledes
at denne skyld — ikke et andet belgb, som obligationsejeren skal tage op af lom-
men (bortset fra den szregne situation i § 41, stk. 4) — bortfalder gennem kon-
vertering og erstattes af en tilsvarende medejendomsret til selskabets formue.
Uanset om warrants kombineres med en obligationsudstedelse, og uanset om
denne obligation kan adskilles fra warranten eller ej (hvad den som nzvnt nor-

malt kan), svarer denne situation ikke til § 41-situationen.

Skattemassigt skal warrants behandles med udgangspunkt i aktieavancebeskat-
ningsloven, sdledes at de som udgangspunkt ligestilles med tegningsretter.'®

100

m.v., ligesom der tales om en anti-dilution clause, som skal sikre ejeren mod
udvanding af hans rettigheder i tilfzlde af en mellemkommende kapitalfor-
hgjelse, som saledes ngdvendigggr ®ndring af bide tegningskurs og det antal
aktier, som den enkelte warrant berettiger til at tegne, jfr. The IFR Financial
Glossary (1988) s. 14 f.

Jfr. ligningsradets forhandsbesked gengivet TfS 1986 nr. 297, j.nr. SD 350-
4432-1968. Se Eivind Christiansen: Beskatning af aktionzrer, 2. udg. (1988) s.
24 f. Se tillige om warrants m.v. til medarbejdere og andre Kirsten Hppner
Petersen i Advokaten 1990 s. 305 ff og Christen Amby i Revision og regn-
skabsvasen 1990/12 s. 59 ff. Om den skattemassige behandling pa selskabets
selvangivelse af salgssummen for de udstedte warrants foreligger ingen klare
regler, men i hvert fald hvis tegning finder sted, synes forholdet ganske at matte
sidestilles med indvindelse af overkurs, som er skattefri for selskabet i medfgr
af selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 1.
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7.5. Konvertibelt 1an (obligationer)

Konvertibelt 14n er et galdsforhold, som giver kreditor ret, men ikke pligt til
at forandre sin status fra kreditor til medejer af selskabet (aktionr, anparts-
haver).10!

Selve det skyldforhold, som bestdr, indtil geldsbrevet enten konverteres
til egenkapital eller indfries, er ikke praceptivt reguleret i selskabslovene,
og det kan derfor udformes helt ud fra de hensyn, som ogsa tages ved udste-
delse af almindelige obligationslin. Der er intet til hinder for, at de konver-
tible obligationer far efterstillet anmeldelsesret i tilfzlde af selskabets
insolvens, séledes at de forener flere retlige egenskaber i sig (konverterings-
retten, ansvarlig lanekapital).

Renten kan vere fast eller variabel. Varierer den med udbytte eller over-
skud, skal aktieselskabslovens § 43 (anpartsselskabslovens § 25) iagttages,
sdledes at generalforsamlingen udtrykkeligt skal beslutte eller bemyndige
bestyrelsen til at beslutte forrentningsvilkarene.

7.6. Medarbejderobligationer

Et kreditforhold kan opsta pa den szregne mide, at en arbejdsgiver udsteder
obligationer til sine medarbejdere som led i en generel udbyttedelingsord-
ning eller lignende, jfr. lov om s®rlig indkomstskat § 16, som @ndret ved
lov nr. 360 af 4. juni 1987, geldende fra indkomstéret 1987.

Ordningen, der skal vere przget af generalitet og saledes ikke ma begun-
stige enkelte medarbejdere, skal godkendes af Statsskattedirektoratet. Der er
sdledes tale om, at arbejdsgiveren yder medarbejderne et lgntilleg, som bli-
ver skattefrit for dem, nir lovbestemmelsen iagttages, men som ikke effek-
tivt udbetales dem, idet belgbet i stedet bliver indestdende i virksomheden,
der séledes fortsat kan arbejde dermed, og séledes at der opstar et kreditfor-
hold mellem arbejdsgiveren og medarbejderne i henhold til de udstedte obli-
gationer. Det er ikke pakrevet efter lovbestemmelsen, og vil n@ppe veare
sedvanligt, at der stilles sikkerhed for obligationerne, og de bgr siledes nor-
malt henregnes til de usikrede kreditformer.

Da der normalt vil blive kravet 5 ars bandleggelse (rddighedsforbud), ma
obligationernes lgbetid mindst vare 5 ar.

Det nzrmere obligationsvilkar skal godkendes af told- og skatteregionerne,
Jfr. § 16, stk. 2. Er obligationerne renteb@rende, beskattes disse renter hos

101 Den n®rmere behandling af konverteringsret m.v. henhgrer under selskabsret-
ten, jfr. serligt Poul Madsen U 1975 B s. 343, Jesper Berning U 1975 B s. 245
ff, Kjolbye U 1973 B s. 250 og Werlauff: Selskabsret (1989) s. 175 ff. Der hen-
vises til aktieselskabslovens § 41 og anpartsselskabslovens § 25.
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medarbejderen efter almindelige regler. Opfylder den palydende rente ikke
kursavancebeskatningslovens mindsterentekrav (pa udstedelsestidspunktet),
vil medarbejderen blive skattepligtig af en eventuel kursgevinst ved senere
realisation af obligationemne. Udstedes obligationer i fremmed valuta, skal
kursgevinsten nu altid beskattes (ligesom tab giver fradrag), bortset fra obli-
gationer med konverteringsret og bléstemplet minsterente.

Kursfastsettelsen af medarbejderobligationer m& ske pd grundlag af
nutidsverdien af det forventede fremtidige afkast, hvorved udgangspunkt
tages i markedsrenten for enhedsprioritetsobligationer.

Ordningen er skattemassigt n@sten neutral for arbejdsgiveren, og fordele-
ne ligger derfor hovedsageligt i medarbejderens skattefrihed for et optjent
belgb, som han senere modtager, og i arbejdsgiverens likviditetsfordel af at
kunne begunstige medarbejderen, men dog beholde belgbet i nogle ar til sin
drift m.v.

§ 8 Lan med efterstillet
anmeldelsesret

8.1. Definition m.v.

Ofte bruges betegnelsen ansvarlig lanekapital eller ansvarlig indskudskapi-
tal om en kredit, for hvilken kreditor har givet tilsagn om, at han i tilfzlde af
debitors insolvens vil tile at blive fyldestgjort efter alle andre fordringer
mod debitor. For sddanne debitorvirksomheder far konkursordenen derfor
fglgende s@zregne udseende:

1 primare massekrav, jfr. konkurslovens § 93,

2 sekundzre massekrav, jfr. § 94,102

102 Se med hensyn til 13n, der ydes en virksomhed i krise, Ole Borch i Fagskrift for
bankvasen 1990 s. 60 ff og se for en samiet fremstilling af de retlige spgrgsmal
Werlauffi U 1991 B.

Borch anfgrer om pengeinstitutters langivning til kriseramte virksomheder,
at (1) kun danske pengeinstitutter med nar kontakt til virksomheden bgr patage
sig sddanne opgaver, (2) helst ma der stilles sikkerhed for den fongdne finansi-
ering under rekonstruktionen, men (3) da dette ofte ikke er realistisk, bgr langi-
ver som minimum krave, at virksomheden treder i betalingsstandsning, og at
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Kapitel 1. Usikret kredit

3 priviligerede lgnkrav m.v,, jfr. § 95,

4 visse afgiftskrav (men ikke almindelige krav fra statskassen pd mervardi-
afgift, skatterestancer m.v., idet sidanne krav er simple fordringer, jfr. §
96)

5 simple fordringer, jfr. § 97, herunder selskabsskat, ogsa for dekretdret,

6 rente-, bede-, tvangsbgde-, konfiskations-, konventionalbods-, kontrol-
lovstillegs- og gavekrav, jfr. § 98, dog at vilkdrene for ldnekapitalen kan
veere udformet siledes, at den ikke vil underordnes alle disse fordringsty-
per — og:

7 den ansvarlige lanekapital.

Principielt kan ethvert krav tillegges efterstillet anmeldelsesprioritet, hvis
kreditor accepterer det. Saledes kan en leverandgr, en vekselkreditor, en
geldsbrevskreditor, en obligationsejer m.v. acceptere sidan status.
Betegnelsen “ansvarlig”, som er vel indarbejdet i det danske erhvervsliv,
er nzppe heldig. Kreditor vil under ingen omstzndigheder patage sig et
“ansvar”; han vil blot acceptere en forringet fyldestggrelsesmulighed.!%
Hverken arsregnskabsloven eller EF’s 4. selskabsdirektiv, hvoraf loven
udspringer, har bestemmelser om ansvarlig ldnekapital eller dennes angivel-\
se pa regnskabet. Det stir helt fast, at der er tale om geld, og at denne séle-
des under ingen omstzndigheder kan opfdres som en del af egenkapitalen.
Derimod kan den angives som en s@rlig geldspost umiddelbart efter egen-
kapitalen, efterfulgt af en sammenl®gning under betegnelsen “samlet
ansvarlig kapital”. En sidan betegnelse er dog ikke ubet®nkelig, og den sav-
ner som n&vnt regnskabsretlig hjemmel. Betegnelsen har kun god mening,
hvis det gennem en noteforklaring vises regnskabslaseren, (1) at kapitalen
star tilbage for alle andre fordringer og siledes ikke kun treder tilbage for
nogle enkelte, (2) hvomnar den risikovillige kapital indfries, og (3) hvor l&n-

der foreligger tilsynsgodkendelse til 1dntagningen. Hvis virksomheden i sa fald
alligevel gar konkurs, vil langiver dog i det mindste fa status som sekund&r
massekravskreditor.

103 1 anglo-amerikansk sprogbrug tales om subordinated capital, subordinated
bonds m.v,, jfr. The IFR Financial Glossary (1988) s. 221. Det szregne udtryk
capital debenture benyttes vist nok alene om hollandske erhvervsvirksomhe-
ders, sazrligt hollandske bankers, udstedelse af obligationslin, som ansvarlig
indskudskapital, jfr. anfv. 5. 41. De tilfeelde sarligt i amerikansk ret, hvor en
simpel fordring som fglge af sin stgrrelse og nere tilknytning til de bestem-
mende aktionerer rykker ned i anmeldelsesordenen og far status som egenkapi-
tal, betegnes s@dvanligvis “equitable subordination”.
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§ 8. Lan med efterstillet anmeldelsesret

ge den bevarer sin risikovillighed, som ikke ngdvendigvis bestar i hele kapi-
talens Igbetid.

Kreditors krav i henhold til en ansvarlig lanekapital kan begribeligvis ikke
sikres gennem pant eller anden tinglig ret; i sa fald ville det jo fyldestgprel-
sesmassigt have sig op over de simple fordringer, som den risikovillige
kapital netop skulle trzde tilbage for. Ej heller kan ansvarlig l&nekapital
anvendes til modregning i fordringer, som debitorvirksomheden har mod
lanekapitalens kreditor. Selv om det ikke er denne situation, der specifikt er
tznkt pa, ndr det i konkurslovens § 42, stk. 1, sidste led, hedder, at modreg-
ning kan vare udelukket »pa grund af fordringernes beskaffenhed«, er det
denne bestemmelse, sammenholdt med almindelige retsgrunds®tninger, der
udelukker, at et krav mod debitor, hvis fyldestggrelse vil afvente indfrielsen
af alle krav mod ham, skulle kunne udligne debitors krav mod kreditor i
henhold til et almindeligt gzldsforhold.

Uanset om den ansvarlige linekapitals kreditor derfor mdtte have lant
penge hos andre eller hos selskabet til sin tegning af det ansvarlige lanebe-
lgb, ma han vare indstillet pa at skulle tilbagebetale 1anet effektivt, selv om
den ansvarlige lanekapital gér tabt, ganske som han skulle v&re indstillet
derpd, hvis han hos selskabet eller fremmede havde optaget 1&n til
tegning/kgb af aktier i selskabet (jfr. aktieselskabslovens § 115a, stk. 2, der
som en undtagelse til § 115 tillader sddant 1an fra selskab til medarbejder).!*

Betegnelsen ansvarlig ldnekapital bgr ikke anvendes, hvis kreditor ikke
har givet et generelt tilsagn om at sta tilbage for alle andre kreditorer og
saledes fgrst blive fyldestgjort umiddelbart forud for egenkapitalen. Gelder
tilsagnet alene tilbagetreden for enkelte kreditorer, foreligger der kun en
afstaelse af anmeldelsesret. En sddan konstruktion ses eksempelvis, hvor et
moderselskab, der i finansieringsgjemed har oprettet et datterselskab eksem-
pelvis til fakturadiskontering, afgiver tilbagetradelseserklering over for det
pengeinstitut, som uden tinglig sikkerhed i de enkelte fakturatilgodehaven-
der finansierer datterselskabet. Da moderselskabet netop ikke vil sté tilbage
for andre kreditorer, betegner en sidan konstruktion alene en afstdelse til
pengeinstituttet af moderselskabets anmeldelsesret i datterselskabet.!%

104 Se Werlauff & Nprgaard: Vedtzgt og aktionzraftale (1987) s. 382, Werlauff:
Selskabsret (1989) s. 171 ff og samme: Selskabsretlige dokumenter (1989) s.
60 og 93 ff.

105 Eksempel pa formuleringen heraf: »Moderselskabet M’s til enhver tid verende
eventuelle tilgodehavende i datterselskabet D stér tilbage for pengeinstitut P’s
til enhver tid verende tilgodehavende i D, siledes at M’s anmeldelsesret for sit
tilgodehavende i tilfzlde af D’s konkurs m.v. tilkommer P, indtil dette er fyl-
destgjort.« Jfr. Werlauff: Selskabsretlige dokumenter (1989) s. 252 ff, szrligt
punkt 19.5.7.
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En tilbagetredelseserklering f.eks. til en bank kan herefter begrebsmassigt
bestemmes som en vigenkaldelig fuldmagt fra erkleringens afgiver for banken
til i en felles debitors bo at anmelde erkleringsafgiverens tilgodehavende og
oppebere dividenden heraf, kombineret med en for banken gennem erklering
stiftet panteret i dividenden. Det fglger heraf, at banken i overensstemmelse
med geldsbrevslovens § 27 ikke far bedre ret over for debitor/boet, end er-
kleringsafgiveren ville have, at sikringsakten for bankens pant i dividenden er
denunciation til debitor i overensstemmelse med galdsbrevslovens § 31, og at
der ikke gennem erklzringen skabes nogen ret for andre af debitors kreditorer.

I relation til de gvrige kreditorer i den debitorvirksomhed, som udbyder
ansvarlig lanekapital, indebzerer det visse retlige problemer at fastsla, hvor-
nar der er givet dem et sidant bindende lgfte om lanekapitalens tilstede-
verelse og tilbagetredelse, at det ville vare retsstridigt og muligt ansvars-
padragende for bestyrelsen, direktionen og langiveren at handle i modstrid
med erkleringen. Hvilken ret kan en almindelig kreditor eksempelvis stgtte
pa den simple angivelse i et selskabs regnskab om, at der pa dets passivside
figurerer “ansvarlig lanekapital” pd kr. 10 mio., og at angivelsen af den
“samlede ansvarlige kapital” er forgget tilsvarende? Svaret forekommer
relativt nemt at give i de tilfelde, hvor vilkirene er kommunikeret til kredi-
torerne, enten gennem cirkul@re, pressemeddelelse, noteangivelse i arsregn-
skab eller pa anden relevant méde. I disse tilfalde er der givet de almindeli-
ge kreditorer bindende lgfte om, at selskabet i den angivne periode vil vere i
besiddelse af en usikret, s@rligt risikovillig 1anekapital, og indfrielse af den-
ne (ogsd gennem uberettiget modregning) fgr det angivne tidspunkt vil der-
for i relation til 1angiveren medfgre tilbagebetalingspligt i tilfelde af selska-
bets insolvens, i relation til bestyrelse/direktion erstatningsansvar for et
eventuelt manglende belgb.

Man kunne forestille sig, at fgrtidig indfrielse var retmassig, hvis man
respekterede de regler, der ville galde for nedsettelse af selskabets aktie-
eller anpartskapital, det vil s@rligt sige iagttagelse af proklamareglerne i
aktieselskabslovens § 46 eller anpartsselskabslovens § 28. Konkret kunne
det blive argumenteret af selskabet, at det kunne vere i dettes og dermed
dets kreditorers interesse med en sadan fgrtidig indfrielse, sdfremt vilkirene
for den ansvarlige lanekapital er szrligt byrdefulde for selskabet, og dettes
drift forlgber godt. Det er endnu ikke afklaret, om en sddan fremgangsméde
er retmassig; selskabslovene har en institutionaliseret fremgangsmaide for
kapitalnedsattelse, som enhver kreditor md vere forberedt pa at téle, hvori-
mod meddelelsen til kreditorerne om den ansvarlige lanekapitals vilkir
betegner et formueretligt 1gfte til kreditorerne, som der meget muligt ikke er
hjemmel til ensidigt at fravige.

Er vilkarene for den ansvarlige ldnekapital ikke meddelt kreditorerne,
synes disse — der siledes ikke er bibragt nogen berettiget forventning om en
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bestemt tilknytningsperiode for den ansvarlige lanekapital — at matte tile en
aftale om fartidig indfrielse, hvis en sadan konkret synes at vere i debitors
interesse.

8.2. Bankers og sparekassers optagelse af ansvarlig indskudskapital

For ikrafttredelsen i 1975 af den nuvarende bank- og sparekasselov sggte
en bank at opnd godkendelse af, at “ansvarlige indskud”, der forrentedes og
representerede kreditorinteresser, medregnedes til bankens egenkapital i den
davarende banklovs forstand. Selv om indskuddene var uopsigelige og stod
tilbage for andre kreditorer i tilfzlde af bankens likvidation, fandt Hgjesteret
ved U 1968.595 H, at der ikke var hjemmel til en saddan fremgangsméde,
idet den ville muligggre en vasentlig anden bankstruktur end den davarende
banklovs.

Det er nyttigt at erindre denne dom med hensyn til alle de debitorer, for
hvilke der ikke udtrykkeligt er lovhjemmel til at optage ansvarlig 1anekapital
og til i et vist omfang at medregne denne til debitors egenkapital. S&dan
hjemmel har vi siden 1975 i bank- og sparekasseloven, nu siledes geldende
for banker, sparekasser, sparckasseaktieselskaber og andelskasser. Reglerne
findes i bank- og sparekasselovens § 22, siledes som denne er &ndret ved
lov nr. 327 af 24. maj 1989 og lov nr. 306 af 16. maj 1990,!%

Optagelse af ansvarlig indskudskapital i et pengeinstitut skulle fgr loven-
dringen i 1990 have hjemmel i vedt®gterne, men kravet er bortfaldet. Be-
stdende vedtaegtskrav skal dog respekteres. Krav om vedtagtshjemmel gjaldt
ikke for andre udstedere af ansvarlig lanekapital.

I tilfelde af pengeinstituttets likvidation eller konkurs fyldestggres ind-
skydere af ansvarlig 1anekapital efter pengeinstituttets gvrige kreditorer, idet
denne kapital da hefter for tab, som ikke kan dakkes af pengeinstituttets
egenkapital. Er den ansvarlige indskudskapital opsagt til udbetaling, hefter
den alligevel, sifremt opsigelsesfristen udlgber efter anmeldelse af beta-
lingsstandsning, beslutning om likvidation eller afsigelse af konkursdekret,
jfr. § 22, stk. 2, 2. led.

§ 22, stk. 2, fasts&tter igvrigt felgende krav til ansvarlig indskudskapital i pen-
geinstitutterne:

— laneaftalen skal indeholde bestemmelse om, at kapitalen kun kan forfalde far
forfaldsdagen, hvis pengeinstituttet treeder i likvidation eller erklzres kon-
kurs,

— Igbetid (eller opsigelsesvarsel) skal vare mindst 5 4r,

106 Efter lovendringen i 1990 bygger regleme i vasentligt omfang pa Radsdirektiv
89/299/E@F om kreditinstitutters egenkapital.
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— belgbet skal vare indbetalt,

— § 22, stk. 2, nr. 5-8, indeholder regler om forholdet mellem den ansvarlige
indskudskapital og pengeinstituttets kernekapital, respektive dets suppleren-
de kapital.'?’

8.3. Andre debitorer end pengeinstitutter

Der henvises til indledningsafsnittet med definitioner m.v. Selv om debitor
er et selskab, krever optagelse af ansvarlig lanekapital ikke vedtegtshjem-
mel. Kompetencen er hos bestyrelsen, undtagen nir lanet skal tillegges kon-
verteringsret (aktieselskabslovens § 41) eller udbytteret (§ 43).1%

Idet det forudsettes, at et debitorselskab opnar fuld markedspris for den
udbudte ansvarlige lanekapital, har dets aktionzrer/anpartshavere ikke for-
trinsret dertil, medmindre lanet tillegges konverteringsret. Det vil vare skat-
temessigt uhensigtsmassigt at udstede lanet pa favgrvilkdr og saledes tilby-
de det til aktion®rerne/anpartshaverne, idet differencen mellem favgrvilkar
og markedsvilkar i sa fald vil blive skattepligtig som udbytte i medfgr af lig-
ningslovens § 16 A.

107 Se herom bank- og sparekasselovens § 21a, stk. 2, og § 22, stk. 1.

108 Se dog legislativt Werlauff: Generalforsamling og beslutning (1983) s. 97 ff og
samme: Selskabsret (1989) s. 171 f om de tilfzlde, hvor dispositionen kan vare
sd vidtrekkende, at den bgr indbringes for generalforsamlingen, men herover-
for Lennart Lynge Andersen i U 1990 B s. 365 under henvisning til Gomard:
Aktieselskaber og anpartsselskaber (1986) s. 151 f.
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Kapitel I11.
Debitors sikkerhedsstillelse som
kreditbasis

§ 9 Generelt om tinglig (omsat-
nings- og kreditorbeskyttet)
sikkerhed

9.1. Nogle grundbegreber

Det er formalet med dette kapitel at beskrive en rakke tilfelde, hvor debi-
torvirksomheden selv efter aftale med kreditor giver denne hel eller delvis
sikkerhed i ét eller flere aktiver tilhgrende debitor, saledes at kreditor i
tilfelde af kreditaftalens misligholdelse ikke blot er henvist til at sgge sig
fyldestgjort ved individual- eller universalforfglgning i debitors formue
generelt, men i stedet kan koncentrere sin fyldestggrelsesmulighed om et
eller flere bestemte aktiver, til hvis vardi kreditor har en serlig fyldestggrel-
sesadgang forud for debitors gvrige kreditorer, men efter dem, som maétte
have erhvervet tinglig sikkerhed i de samme aktiver forud for kreditor.

Mens det karakteristiske for den kreditor, der yder ansvarlig lanekapital,
er en accept af at blive stillet ringere end debitors simple kreditorer, er det
sdledes karakteristisk for den kreditor, hvis krav er tingligt sikret, at han skal
stilles bedre end de simple kreditorer.

Selv om den fglgende del af fremstillingen vil blive domineret af de situa-
tioner, hvor en debitor gennem aftale indrgmmer sin kreditor pant i et eller
flere aktiver tilhgrende debitor, er det indledningsvis relevant at klarggre
nogle sondringer:

1 Panteret indebarer ikke en ejendomsret, men indskrenker pants&tters
udpvelse af sin ejendomsret, idet han ikke méa handle pa en sidan méde, at
han tilintetggr eller vasentligt forringer panthavers fyldestggrelsesmulig-
hed i pantet. I nogle tilfzlde er ejendomsret hos en kredityder dog et lige-
veerdigt alternativ til panteret, saledes hvor der for fast ejendom eller lgsgre
velges finansieringsmodellen leasing, eventuelt sale-and-lease-back.

2 Mens panteret betegner en omsatningsbeskyttet ret, som kan stiftes i
forbindelse med debitors erhvervelse af tingen eller senere, og hvis
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omsatningsbeskyttelse alt efter aktivets art og den valgte panteretstype
opnas ved tinglysning, ihendehavelse (radighedsbergvelse) eller denun-
ciation, betegner ejendomsforbeholdet en seregen oms&tningsbeskyttet
ret, der kun under bestemte foruds@tninger kan opsta netop i forbindelse
med omsztning af fast ejendom, lgsgre eller fordring.

3 Pant kan stiftes (1) som viljespant'® gennem aftale, (2) som lovbestemt
pant gennem lovregel eller (3) som retspant ved individual- eller univer-
salforfglgning. Denne sondring angér sdledes pantets retlige arsag.

4 Pant kan stiftes som handpant i lgsgre eller visse fordringer eller som
underpant i lgsgre eller fast ejendom. Denne sondring vedrgrer siledes
pantets stiftelsesmade, som er obligatorisk for den enkelte aktivtype
(omend med mulighed for to slags pant i lgsgre).

S Pant og ejendomsforbehold er begreber, der adskiller sig fra retentions-
ret og detentionsret. Pant og ejendomsforbehold giver adgang til at fyl-
destggre sig i tingen. Retentionsret er tjenesteyderens ret til at tilbage-
holde det bearbejdede, men uden fyldestggrelsesret i dette (medmindre
han opnér udleg eller arrest). Detentionsretten er den ene parts befgjelse
i et gensidigt bebyrdende retsforhold til at tilbageholde sin egen ydelse
som fglge af medkontrahentens mora, ligeledes som udgangspunkt uden
egentlig fyldestggrelsesadgang i tingen, jfr. dog s@regne situationer som
eksempelvis kgbelovens §§ 34-36.

6 Sikkerhed kan opnas i materielle eller immaterielle formuegoder. Materi-
elle goder som fast ejendom, lgsgre, vardipapirer og fordringer kan
bergres og flyttes. Immaterielle goder som varemarke, mgnster og good-
will kan ikke bergres; de optreder ofte, men langtfra altid, i tilknytning
til materielle goder.''?

7 Fyldestggrelsesprocessen er forskellig i tilfelde af debitors mislighol-
delse, idet navnlig underpant i fast ejendom og lgsgre fyldestggres gen-
nem en udlegsprocedure, mens hindpanteret i lgsgre eller oms&tnings-
geldsbreve, pant i simple fordringer eksempelvis i forbindelse med et
factoring-arrangement, pant i fondsaktiver registreret i Verdipapircen-
tralen, samt retten i henhold til en leasingaftale ikke er afh&ngig af en
udlegsprocedure, men alt efter aktivets art og pants@tningsaftalens ind-
hold kan realiseres gennem underhandssalg, auktion m.v. Ejendomsfor-
behold har sit eget szt regler.

109 Jfr. U 1987.713 V (servitut, hvorefter viljesbestemt pant kun kunne stiftes med
pengeinstituts samtykke).

110 I britisk sprogbrug sondres mellem tangible assets og intangible assets, jfr. The
IFR Financial Glossary (1988) s. 16 og 135.
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8 Forskellen i fyldestggrelsesprocessen mellem forskellige pantetyper
viser sig ogsd i insolvensretten, hvor de aktivtyper, som er uafhangige
af en udlegsprocedure, bade falder uden for konkurslovens § 16, stk. 1,
2. pkt. (hvorefter kun uomstgdelige pantefordringer berettiger til foreta-
gelse af kreditorforfglgning under betalingsstandsningen) og § 16a (om
muligheden for at dekretere udlegs-, radighedsbergvelses- og fyldest-
gorelsesforbud under betalingsstandsningen mod, at der efter stk. 2 ind-
betales belgb til ydelseme p& uomstgdelige pantefordringer. Dette om-
fatter formentlig ikke ejerpantebreve, for hvilke der derfor ikke kan
afsattes renter, jfr. den nzppe korrekte U 1990.204 V).

9 Det pantsatte formuegode individualiseres og specificeres i pants®t-
ningsfasen med henblik pa at kunne identificeres i den eventuelle rets-
forfglgningsfase. Undtagelsesvis slakker lovgivningsmagten pa specifi-
kationskravet, jfr. tinglysningslovens §§ 37 og 47b, stk. 2, samt de
udenlandske lovregler, der omtales nedenfor, s®rligt under lgsgrekredit
og generelt virksomhedspant.

10 Som indledningsvis nzvnt behgver et pant ikke at veere stillet af debitor-
virksomheden selv. Et trediemandspant stillet af andre end debitor kan
vare med eller uden trediemandspants®tters personlige heftelse (kau-
tion). Selve etableringen af trediemandspantet indebarer ingen formod-
ning for en sidan personlig haftelse, ej heller selv om der i et af tredie-
mand héandpantsat ejerpantebrev rutinemassigt maitte vare afkrydset
“med personligt geldsansvar”, jfr. U 1983.170 V. Spgrgsmélet om tredie-
mands sikkerhedsstillelse som kreditbasis omtales under kapital IV.

11 Pant i formuegodet y kan vare opstdet enten som fglge af en pantsat-
ningsaftale, der direkte specificerer pantet som vy, eller som fglge af en
pantsetning af formuegodet x, der enten som et surrogat for x eller som
et accessorium til x trekker pantet i y med sig, jfr. tinglysningslovens §
37, pant i indtzgter af det pantsatte, pant i udtr®&kningsgevinster som
surrogat for det pantsatte m.v.

En mellemform mellem sikrede og usikrede krav opstér, hvor debitor ganske
vist ikke giver tinglig sikkerhed til sin kreditor, men gennem en negativer-
klering (negative pledge) erklerer at ville afsta fra at pantsikre fremtidig kre-
dit, jfr. ovenfor 6.6.'!" Negativerkleringen kan bevage sig over pé det tingsret-

111 Ir. Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg. (1989) forbemarkning nr. 841 s. 385
til BGB §§ 607 ff, szrligt vedrgrende eurokredit, euronotes og commercial
papers, samt Torgny Haastad: Sakritt avseende 16s egendom, 2. udg. (1984) s.
191, samt W.E. von Eyben: Panterettigheder 8. udg. ved Henning Skovgaard
(1987) s. 21.
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lige plan, hvis der f.eks. tinglyses en deklaration servitutstiftende p& en fast
ejendom, hvorefter pantsztning kraver kreditors tiltredelse, jfr. U 1987.713 V.

Bliver debitorvirksomheden insolvent, og har den for sin kredit selv stillet
pant, som viser sig utilstreekkeligt til kreditors fyldestggrelse, kan kreditor
kun anmelde sin udzkkede restfordring i debitors bo, jfr. konkurslovens §
46. Kreditor kan séledes ikke opné dividende af hele sin fordring. Anderle-
des hvis pantet er stillet af andre; her anvendes princippet i konkurslovens §
47 om kreditors fulde dividenderet.!'?

9.2. Tegningsret m.v.

Er debitor (pantsatter) et aktie- eller anpartsselskab, skal panteretsaftalen
underskrives af den eller de tegningsberettigede, jfr. aktieselskabslovens §§
60 og 61 samt anpartsselskabslovens §§ 41 og 42. Prokura i medfer af fir-
malovens § 25 giver alene bemyndigelse og legitimation til at foretage, hvad
der hgrer til driften af fuldmagtsgiverens forretning, og hertil hgrer ikke stif-
telse af panteret.''?

112 Ifr. dog § 47, stk. 2, om anmeldelsesrettens nedsattelse i tilfelde af, at
medskyldneren (her: trediemandspantsetteren) for sit regreskrav har opnaet
dzkning hos debitor, som ikke omstgdes. Se i det hele om dividendekrav i
tilfzlde af konkurs W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. ved Henning
Skovgaard (1987) s. 40 ff, Hans Viggo Godsk Pedersen: Kaution (2. udg. 1988)
s. 83 ff og Thomas Rgrdam og Vagn Carstensen: Pant (4. udg. 1989), s. 46 ff.

113 U 1961.611 V tillod to personer, der havde kollektiv prokura, at underskrive
rykningspategning pa et s&lgerpantebrev i fast ejendom. Her var altsa tale om at
underskrive pa pantekreditors vegne. Landsretten lagde vagt pa, at pantebrevet
ifglge sin transportpategning var erhvervet i det vasentlige mod kvittering af
kreditorselskabets tilgodehavende, der matte antages at hidrgre fra varegald.
Derfor 14 dispositionen inden for driften af selskabets forretning og de to under-
skrivere var legitimeret efter firmalovens § 25. For det fgrste kan denne afggrel-
se ikke overfgres pa de tilfzlde, hvor det drejer sig om at forpligte pantedebitor;
dernast er dommens resultat ikke utvivlisomt rigtigt. Det forekommer betenke-
ligt, at der i forbindelse med panterettigheder skal anstilles s& spekulative over-
vejelser over, hvad der hgrer til virksomhedens drift. U 1920.9 @, der tillod en
prokurist i en tobaksfabrik at abne en remburskredit pa 170.000 kr. i 1919 for et
parti silkestrpmper, er med rette kritiseret af Sindballe: Dansk Selskabsret 1
(1936) s. 110 med note 27. Se senest U 1988.88 @, der fastslar, at en “eneproku-
rist”, der er salgsdirektgr i selskabet, ikke i tinglysningsmessig henseende kunne
underskrive et lgsgrepantebrev for 200.000 kr. med pant i en bil. Selskabets
kapital var 4 mio. kr., og formalet var handel o.l. Afggrelsen, der legger vagt pa
firmaets stgrrelse og formdl, er en (rigtig) tinglysningsafggrelse, der ikke tager
stilling til det materielle resultat. Efter de konkrete oplysninger — og s&dvane —
synes der ikke at herske tvivl om, at prokuristen kunne binde selskabet.
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9.3. Graenseomradet mellem forskellige pantsztningsmetoder

I grenseomradet mellem forskellige typer formuegoder kan der opsta konflik-
ter som fglge af, at pants@tningsmaden er forskellig for forskellige formuego-
der. Dette viser sig eksempelvis, hvor leje- eller leasingindtzgter pantsttes
sammen med fast ejendom eller lgsgre. Pant i fast ejendom indebzrer som
deklaratorisk udgangspunkt ogsa pant i lejeindtaegt, jfr. post 5 i pantebrevsfor-
mular A og post 6 i formular B. Sa lznge kreditvilkirene overholdes af pant-
s&tter, har kreditor ingen anledning til at forlange lejeindt®gten indbetalt til sig,
idet lejen indgér til pantstter med henblik pa betaling af prioritetsudgifter og
andre driftsomkostninger. Men misligholdes kreditvilkarene, kan panthaver ta-
ge ejendommen til brugeligt pant efter regleme i Danske Lov 5-7-8 eller (subsi-
dizrt i forhold til brugspant) anmode fogedretten om at trffe bestemmelse om
administration af ejendommen efter retsplejelovens § 520, stk. 2. I begge tilf=l-
de meddeler panthaver lejerne, at lejeydelserne fremtidigt skal indbetales til
panthaver. Hvad enten en sarskilt transport i lejeindtzgterne métte vaere givet
for eller efter dette tidspunkt, og hvad enten den matte vare denuncieret eller ej
i medfer af geldsbrevslovens § 31, stk. 1, ma den vige for ejendomspanthave-
rens forannzvnte ret. Selv hvor ejendomspanthaveren ikke har forlangt lejeind-
tegterne indbetalt til sig, kan lejerne efter omstzndighederne nzgte at betale
(den fulde) leje til en denuncierende s@rskilt transporthaver, hvis de ma befryg-
te, at pantsatter (ejendommens ejer) derved bliver ude af stand til at prastere
modydelsen: sine vedligeholdelsespligter m.v. efter lejeloven.'!4

114 Se om forholdet mellem retsplejelovens § 520 og Danske Lovs 5-7-8 J.A.
Andersen i U 1985 B s. 398 ff. Det synes ikke at vere trzffende, nar det hos
W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard (1987) s. 94
f hedder, at »lejeren har i tinglysningslovens § 29 en fast legitimationsregel at
holde sig til.« Denne lovbestemmelse foreskriver, at betaling af blandt andet
leje og andre ydelser, »der har hjemmel i et tinglyst dokumentc, i god tro med
friggrende virkning kan betales til den ifglge tingbogen legitimerede. Selve
lejeydelsen har imidlertid — bortset fra tinglyste lejekontrakter — ikke “hjem-
mel” i et tinglyst dokument; kun panteretten i lejeydelserne har hjemmel i et
sadant. § 29 lgser derfor ikke spgrgsmilet. Se om bestemmelsen Lene Pagter
Kristensen: Tinglysningsloven med kommentarer (1984) s. 259 f.

I nogle tilfzlde vil panthaver, nir han overtager en udlejet fast ejendom til
sin fyldestggrelse, hellere vare fri for lejere. Mens dette ikke er tilfzldet ved en
egentlig udlejningsejendom, er det regelmassigt tilfzldet ved overtagelse af en
udlejet villa, og her ma det bemerkes, at det ved U 1990.695 4 — under dissens
— er antaget, at der efter en kreditforenings overtagelse af en udlejet villa foreld
sddanne »vagtige« opsigelsesgrunde som nzvnt i lejelovens § 83 litra f, idet
den reelle udgift ved at besidde ejendommen vasentligt oversteg lejeindizgten.
Opsigelsen kunne derfor ske med 3 méneders varsel, jfr. § 86, stk. 1. Vi finder
afggrelsen, som i hgj grad ger det til lejerens risiko, hvordan udlejeren har prio-
riteret sin ejendom, betenkelig.
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Konflikten kan ligeledes opsta ved pants@tning af lgsgre, men her forenk-
ler det dens lgsning, at standardformularen, pantebrevsformular C, ikke har
nogen standardbestemmelse om, at panteretten omfatter lejeindtegter.
Tvertimod hedder det i post 4, at debitor erkl®rer, at ingen har rettigheder
over pantet i henhold til »lejekontrakt eller andet, der er til hinder for ner-
veerende pantebrevs prioritetsstilling«. Selv om denne formulering er uklar,
fordi en aftale om udlejning af pantsat lgsgre ikke ngdvendigvis forhindrer
panthavers prioritetsstilling, er den dog en pamindelse om at ggre opmark-
som derpd, hvis pantsat lgsgre er udlejet.'!®

9.4. Forsikringssummer

Som deklaratorisk udgangspunkt galder bade i det indbyrdes forhold mel-

115 Konflikten opstod i U 1983.423 V. S solgte til K et antal trailere. Der oprette-
des lgsgreejerpantebreve i trailerne. Disse Igsgreejerpantebreve indeholdt intet
om pant i eventuelle lejeindtagter, idet der blot var anvendt pantebrevsformular
C (dengang formular II). Nogle af trailerne blev leaset ud til vognmandsforret-
ninger. Godt % ar efter kgbet gav K sit pengeinstitut P handpant i »de til enhver
tid indkommende ydelser pa sparekassebog nr ... af de til enhver tid varende
leasingkontrakter i depot nr ...« Knap % ar senere blev K erkleret konkurs. Der
opstod nu tvist, om S i kraft af sit @ldre pant i trailerne eller P i kraft af sit
yngre pant i leasingindtegterne havde retten til leasingydelserne efter konkurs-
dekretets afsigelse. Byretten lagde vagt pa, at S ikke var bekendt med, at trail-
eme skulle udlejes; det udbytte, trailerne indbragte ved udlejning, var ikke et
sedvanligt forekommende udbytte af pantsatte genstande og derfor ikke et
udbytte, som panthaveren kunne paregne. Retten fandt derfor, at P’s ret til fyl-
destggrelse »som en ret af den i konkurslovens § 91 omhandlede art bestar, ind-
til underpanthaveren i trailerne ifglge sin panteret sgger fyldestggrelse og der-
med afbryder lejeforholdene.« Landsrettens flertal tiltradte resultatet, allerede
fordi lpsgreejerpantebrevene alene gav pant i traileme og deres forsikringssum-
mer, ikke i indtegter ved udlejning af trailerne.

Spergsmalet om P’s denunciation til leasingtagerne jfr. geldsbrevslovens §
31, ses ikke nzrmere drgftet i sagen. Da leasingkontrakterne indlagdes til
administration, lenge fgr P’s panteret i leasingindtegterne stiftedes, fik lea-
singtagerne meddelelse om, at P “herefter alene er rette modtager af betalinger
i henhold til kontrakten”. Senere meddelelse kan ikke af dommen ses at v&re
givet dem. Spgrgsmalet bliver ikke irrelevant, fordi panteretten fremtradte som
et handpant i en sparekassebog; det er ikke pantet i denne, men i de fordringer,
hvis indgang skulle krediteres den, der er relevant. Se W.E. von Eyben: Pante-
rettigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard (1987) s. 96, hvis bemerkning om,
at dommens resultat blev, »at ydelsemne tilkom boet«, dog ikke kan tiltrzdes.

Se tillige U 1984.1009 V og U 1986.858 H (tinglysningsdommerens
bemarkninger) samt hertil Bent Iversen i R&R 1990/3 s. 51. Se endvidere ne-
denfor under 13.11. om leasingselskabers mulighed for at pantsztte leasingind-
tegterne.

120



§ 9. Generelt om tinglig (omseetnings- og kreditorbeskyttet) sikkerhed

lem pantsaztter og panthaver og i det tinglige forhold, at pantet omfatter for-
sikringssummer, der helt eller delvis trader i stedet for det pantsatte. Dette
er direkte udtrykt i formular A, post 5, og formular B, post 6, med hensyn til
fast ejendom, ligesom det fremgér af selve forsiden pa de trykte lgsgreejer-
pantebreve, hvortil formular C hgrer: »... pant i eftern@vnte genstande samt
i deres forsikringssummer.« Ifglge forsikringsaftalelovens § 54 anses tings-
forsikring, som er tegnet uden angivelse af nogen bestemt interesse, for at
vare tegnet til fordel for enhver, der som ejer, panthaver eller indehaver af
anden tinglig ret, eller fordi han barer faren for tingen, vil lide tab ved, at
den forringes eller gér til grunde.'!6

Erstatningsbelgbet kan kun udbetales til det forsikrede formuegodes ejer,
hvis (1) skaden er udbedret, (2) en forsikret bygning er genopfert, (3) andre
af forsikringen og panteretten omfattede genstande er genanskaffet, eller (4)
lige s& betryggende sikkerhed for panthaverens fyldestggrelse er stillet, jfr.
forsikringsaftalelovens § 58, stk. 1. I forholdet mellem flere panthavere, hvis
panteret alle omfatter forsikrings- og erstatningssummer, tilfalder en even-
tuel udbetaling den bedst prioriterede, naturligvis til afskrivning pa pantefor-
dringen.!”

9.5. Alskyldserkl®ring

Selv om begrebet “alskyldserkl®ring” mest har varet anvendt kautionsret-
ligt, har det ogsd betydning panteretligt, nemlig nir det drejer sig om at
fastsld, hvilken kredit og eventuelle andre krav der er sikret ved det stillede
pant. Sarligt har dette betydning, nir det i pantsztningsaftalen, f.eks. i et
héndpantsztningsdokument, hedder, at pantet stilles »til sikkerhed for beta-
ling af alt, hvad pantsatter er eller matte blive panthaver skyldig.« Som ved
andre (byrdefulde) vilkér opstdr der et vedtagelsesproblem, og de fglgende
bemarkninger forudstter, at en alskyldserklering, der viser sig sarligt byr-
defuld, har veret fremhavet pd behgrig made. Bortset fra denne vedtagel-
sesproblematik méa det antages, at alskyldserkleringen ma respekteres efter
sit indhold, men dog begrenses til sddanne mellemvarender, som naturligt
udspringer af parternes indbyrdes retsforhold. I relationen mellem en
pantsetter og et pengeinstitut betyder dette, at alskyldserklzringen omfatter
kundens geld i henhold til pengeinstitutforretninger. Deltager pengeinstitut-
tet gennem et hel- eller delejet datterselskab i visse andre forretningstyper,

116 Se nzrmere Sjur Brakhus: Fra kreditretten og andre rettsomrader (1978) s. 370
ff samt W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard s.
112 ff. Kritisk /llum U 1959 B s. 128 f.

117 Se nzrmere om pant i forsikringssummer nedenfor §§ 26-27 og U 1991.226 @.
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bestar der ikke en sadan identitet, at datterselskabet til sikkerhed for sit til-
godehavende kan paberabe sig den sikkerhed, som debitor har stillet over for
pengeinstituttet.

Frasorteres ma atypisk opstaet geld, hvad enten den er opstiet som fglge
af pengeinstituttets overtagelse af andres fordringer mod pantsatter, eller
den skyldes erstatning uden for kontrakt og uden forbindelse med parternes
kreditforhold. Smadrer pants=tter pa vej ud af pengeinstituttet ved nagtsom
handlemade dettes store spejlglasrude, og dakker hans ansvarsforsikring
ikke forholdet, er pengeinstituttets krav mod ham ikke omfattet af det pant,
som han har stillet for sit mellemva®rende med pengeinstituttet, uanset hvor
vidtgaende alskyldserkleringen i hindpants®tningsdokumentet er.

En del af de afggrelser, som refereres i noten, vedrgrer vekselskyld, men
efterhdnden som bankernes serviceomridde udvides til ogsd at omfatte
bistand ved bgrsintroduktion, afs®tning af commercial papers i udlandet,
hjemtagelse af udlandslan m.v., kan man spgrge, om ogsd honorarerne her-
for, der utvivisomt vil udggre en stadigt stigende del af pengeinstitutternes
indtegter, er pantsikret gennem en alskyldserkl®ring. Formentlig ma spgrgs-
maélet besvares benzgtende — i hvert fald nér der er tale om trediemandspant
— men ofte vil problemet v&re uden praktisk interesse, fordi vederlaget for
tjenesteydelsen kan fratrekkes i et lane- eller emissionsprovenu, fgr dette
udbetales virksomheden.'!8

118 U 1983.349 H afviste at bruge aftalelovens § 36 til at fritage trediemands-
pantsatteren — en vinforretningsbestyrer — fra dennes handpantsatning af nogle
pantebreve i henhold til en alskyldserklaring vedrdrende forretningens geld,
skgnt bestyreren ha@vdede at have varet uvidende om den kassekredit, som
pengeinstituttet fyldestgjorde sig for i pantebrevene. Der var som nzvnt tale
om en trediemandspants@tning, hvor der efter omstzndighederne kan vere
anledning til at fortolke alskyldserkl®ringen lidt mere restriktivt end ved
pantsztning for egen gald.

Ved vekseldiskontering har det afggrende ifglge retspraksis med rette veret,
om det var den af alskyldserkleringen omfattede debitor selv, der diskonterede
vekslerne i pengeinstituttet, eller om det beroede pa en tilfzldighed, at veksler-
ne fra anden side blev diskonteret i netop dette pengeinstitut, jfr. U 1981.543 V,
U 1970.852 V, U 1958.744 H, VLT 1957.68, U 1951.759 H og U 1917.427 H.
Lige med debitorvirksomhedens egen diskontering af veksler er stillet dens
udstedelse af solaveksler, der i virkeligheden tjener som fiansveksler.

Se Jan Schans Christensen i Justitia 1981/3 s. 47 ff, Niels @rgaard U 1978 B
s. 58, W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard,
(1987) s. 135 ff, Hans Viggo Godsk Pedersen: Ejerpantebreve og skadesigsbre-
ve (1990) s. 93 ff og Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang-Hansen:
Klager over pengeinstitutter (1991) s. 134 ff.
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9.6. Praeceptive begransninger i opsigelsesgrunde

Det fglger af pantebrevsformular A, post 7, formular B, post 8 og formular
C, post 6, at tinglyst pantebrev i fast ejendom eller lgsgre ikke blot giver
pant for selve restgalden, men ogsa for renter, andre ydelser af tilsvarende
karakter samt morarenter. “Andre ydelser af tilsvarende karakter” er i for-
mularerne for fast ejendom eksemplificeret ved administrationsbidrag og
kautionsforsikringspr@mier, for formular B’s vedkommende tillige indskud
og bidrag til fonds. Lgsgrepanthaver har endvidere panteret for omkostnin-
ger, som med fgje er afholdt ved opsigelse, inddrivelse samt til varetagelse
af kreditors interesse i tilfelde af retsskridt mod pantet fra anden side. For
de to formularer i fast ejendom, som omfattes af ejerskiftereglen i tinglys-
ningslovens § 39, er endvidere medtaget “berigtigelse af geldsovertagelse”.

Uden at hverken en aftalt uopsigelighed eller opsigelsesfrist eller pikravs-
reglen i tinglysningslovens § 42a skal iagttages, er restgelden forfalden til
indfrielse ifglge formular A og B, post 9, litra b til e, og formular C, litra b
til e, hvis pantet vasentligt forringes eller vanrggtes, uden at der efter pakrav
stilles betryggende sikkerhed (for bygningspant er tilfgjet: hvis bygninger af
vasentlig betydning for pantets vaerdi nedrives, uden at der er stillet betryg-
gende sikkerhed), hvis debitor nazgter kreditor eller dennes fuldmagtig
adgang til at efterse pantet, eller hvis debitor ikke pd opfordring godtggr, at
pantet er behgrigt brandforsikret. For lgsgrepant, hvor ejerskifte ikke har
udtrykkelig hjemmel, gzlder endvidere forfald, hvis pantet eller dele heraf,
som er vasentlige for pantsikkerheden, overdrages til trediemand eller szl-
ges ved tvangsauktion.

Prazceptivt er der ved tinglysningslovens § 42 b gjort visse begrensninger
i, hvad der i et pantebrev i fast ejendom kan aftales som forfaldsgrund.
Sadanne przceptive begrensninger gzlder ikke ved lgsgrepantebreve og ej
heller ved usikrede gzldsbreve. Efter § 42 b kan det ikke aftales som for-
faldsgrund, at

1 forfaldne skatter og afgifter eller forfaldne ydelser til andre panthavere
er ubetalte (men der er for s& vidt angir en pantsat ejerlejlighed intet til
hinder for at aftale, at udlejning af lejligheden, sarligt henset til lejerens
opsigelsesbeskyttelse efter lejelovens § 84, litra e, skal medfgre pante-
gzldens forfald, hvis der ikke inden en vis frist stilles bankmassig sik-
kerhed for betaling af ydelserne i henhold til pantebrevet),

2 der foretages udleg i ejendommen,
3 ejendommen tages til brugeligt pant,

4 der holdes mgde i anledning af en anmodning om tvangsauktion (hvori-
mod selve tvangsauktionen kan ggres til forfaldsgrund, safremt pante-
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brevet fraviger den deklaratoriske tvangsauktionsklausul i formular A,
post 10),

5 debitors bo tages under konkursbehandling (men abning af tvangsakkord
kan ggres til forfaldsgrund, hvilket eksempelvis kan vare relevant for en
erhvervsdrivende debitor, ligesom indledning af geldssaneringssag gen-
nem skifterettens afggrelse derom kan ggres til forfaldsgrund), eller

6 debitors bo tages under offentlig skiftebehandling som gldsfragielsesbo.

I relation til nr. 4) samt til tvangsauktionsklausulen i formular A, post 10,
bemarkes, at tvangsauktionsklausulen kan @&ndres eller fjernes ved parternes
aftale, hvilket vist nok ofte sker i praksis. En hyppigt anvendt fravigelse er,
at bestemmelsen kun skal gzlde, hvis ejendommen overtages af en ufyldest-
gjort kontraktspanthaver (i modsatning til udl@gshavere).!!® Der er intet til
hinder for at ggre tvangsauktionsklausulen anvendelse afh®ngig af betaling
af et ejerskifteafdrag eller en vis sikkerhedsstillelse.

Hvis et pantebrev er tinglyst med en tvangsauktionsklausul, kan klausulen
ikke oph®ves eller ®ndres uden samtykke fra bade efterstiende og eventuel-
le sideordnede panthavere, jfr. tinglysningslovens § 40, stk. 6. Disses pante-
ret er jo oprettet i tillid til muligheden for pd en eventuel tvangsauktion at
kunne overtage ejendommen uden alt for stor likviditetsbyrde for dem.

9.7. Statistik om de forskellige lingiveres skonomiske betydning'%*°

Vi giver i dette afsnit et overblik over antal, belgbsmassig betydning samt
fordeling af de forskellige former for pants@tning m.v.:

I 1989 var der i Danmark 1.593.625 tinglysningsforretninger i alt (1988:
1.718.705). Heraf vedrgrte 255.938 (311.263) pantebreve i fast ejendom,
mens 91.475 (109.379) vedrgrte pantebreve i lgsgre.'?!

1 1989 var danske pengeinstitutters indenlandske udldn, angivet i hele mia

119 Jfr. Betenkning nr. 800/1977 s. 39 samt Lene Pagter Kristensen: Tinglysnings-
loven med kommentarer (1984) s. 459. Se endvidere U 1975.315 @, hvor en
tvangsauktionsklausul, som efter sit indhold gjaldt til fordel for efterstdende
panthavere, hvis de pa tvangsauktion overtog ejendommen som ufyldestgjort
panthaver, ogsd omfattede en situation, hvor efterpanthaveren ikke bgd ind i sit
eget pant.

120 Se om den danske finansielle sektors internationale konkurrencestilling Finn
Ostrup i Fagskrift for Bankvasen 1989 s. 104 ff.

121 Ifr. Statistisk drbog (1990) s. 138, tabel 166. Tinglysningsforretning: registrati-

on business. Pantebreve i fast ejendom: mortgages, real property. Pantebreve i
lgsgre: mortgages, movable property.
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kr. i hovedtrzk fglgende: Der var i alt bevilget (maksimum) 456 mia kr.(1988:
417 mia kr.); heraf var skylden 324 mia kr. (1988: 297 mia kr.) Til kreditinsti-
tutter, eksklusive pengeinstitutter, udlantes der 29 mia kr. (1988: 24 mia kr.)
Til ikke-finansielle selskaber (“almindelige” erhvervsvirksomheder) udlintes
92 mia kr. (1988: 72 mia kr.) Stgrste post heraf var 28 mia kr. til handel og
restaurationsvirksomhed, dernast 25 mia kr. til fremstillingsvirksomhed og 22
mia kr. til ejendomshandel, ejendomsadministration og forretningsservice.

Til ikke-finansielle enkeltmandsvirksomheder var i alt udlan 52 mia kr.,
heraf 15 mia til landbrug, skovbrug, jagt og fiskeri samt 12 mia kr. til handel
og restaurationsvirksomhed. @vrige erhvervsmassige udlén androg 22 mia
kr. Ikke-erhvervsmassige udlan androg 120 mia kr., heraf statsgaranterede
studielén 6,4 mia kr.!22

Opgjort til kontantvaerdier udgjorde realkreditinstitutternes nyudidn — sta-
dig i hele mia kr. — i 1987: 81 mia kr., 1988: 71 mia kr., 1989: 56 mia kr.
Nyudlan i ejendomme til heldrsbeboelse udgjorde 1987: 45 mia kr., 1988: 37
mia kr., 1989: 31 mia kr. Der er saledes tale om et betydeligt og konstant
fald. Stgrste post inden for ejendommene til heldrsbeboelse udggres af ejer-
boliger, nemlig énfamiliehuse og ejerlejligheder, hvoraf énfamiliehusene er
langt den stgrste post; tallene for disse huse var 1987: 29 mia kr., 1988: 21
mia kr. og 1989: 16 mia kr.

Tallene for nyudlén i erhvervsejendomme faldt ogsé, specielt fra 1988 til
89; 1987: 33 mia kr.; 1988: 31 mia kr. og 1989: 23 mia kr. Landbrugsejen-
domme faldt: 1987: 10 mia kr., 1988: 8 mia kr., 1989: 7 mia kr. Ogsa indu-
stri- og hindvarksejendomme faldt lidt: 1987: 7 mia kr., 1988: 6 mia kr. og
1989: 5 mia kr. Endelig udviste nyudlén til kontor- og forretningsejendom-
me en lille stigning fra 87 til 88, men et markant fald fra 88 til 89: 1987: 15
mia kr., 1988: 16 mia kr., 1989: 9 mia kr.!?3

122 Jfr. Statistisk arbog (1990) s. 346, tabel 338. Pengeinstitutternes indenlandske
udlan: bank credit to residents. Udlan i alt: total credits. Kreditinstitutter, excl.
pengeinstitutter: credit institutions, excl. banks. Ikke-finansielle selskaber: non-
Sfinancial corporations. Ikke-finansielle enkeltmandsvirksomheder: non-finan-
cial unincorporated enterprises. @vrige erhvervsmassige udlan: other business
sector credits. Ikke-erhvervsmassige udlin: credits to households and local
governments.

123 Jfr. Statistisk arbog (1990) s. 348, tabel nr. 340. Realkreditinstitutternes nyud-
18n: lending activity of mortgage credit associations. Ejendomme til helérsbe-
boelse: residential building for whole-year habitation. Udlejningsejendomme:
rented housing. Ejerboliger: owner-occupied dwellings. Enfamiliehuse: one-
family houses. Ejerlejligheder: freehold flats. Fritidshuse: weekend cabins etc.
Erhvervsejendomme: business properties. Landbrugsejendomme: agricultural
properties. Industri- og handvarksejendomme: industrial properties. Kontor-
og forretningsejendomme: office and shop buildings.
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Andre obligationsudstedende institutter bevilgede i hovedtrzk fglgende
lan i 1989: Danmarks Skibskreditfond: 10.0 mia kr. (hvoraf udbetalt 4,6 mia
kr.), FIH: 7,6 mia kr. (hvoraf udbetalt: 4,3 mia kr.), Hypotekbanken: 1,0 mia
kr. (hvoraf udbetalt 0,7 mia kr.), og Kongeriget Danmarks Fiskeribank: 0,4
mia kr. (hvoraf udbetalt 0,3 mia kr.).'*

Af gvrige kreditgivere, panthavere m.v. kan udtogsvis n@vnes for propor-
tionernes skyld: Ultimo 1988 havde samtlige danske skadesforsikringssel-
skaber udlant 1,8 mia kr. (1987: 2,6 mia kr.) mod pant i fast ejendom m.v.
(ud af samlede aktiver pd i alt 69,2 mia kr. (1987: 58,3 mia kr.)). Pr. samme
tidspunkt havde danske pensionskasser udlint 5,3 mia kr.( 1987 5,5 mia kr.)
mod pant i fast ejendom og 0,8 mia kr. (1987: 0,7 mia kr.) mod anden sik-
kerhed (ud af samlede aktiver pa 100 mia kr.(1987: 90 mia kr.)).'?

Der tinglystes pantebreve i fast ejendom for i alt 1987: 131 mia kr., 1988:
129 mia kr., 1989: 123 mia kr. I 1989 fordelte de sig siledes: realkredit
(mortgage credit associations) 80,2 mia kr., sparekasser (savings banks) 3,7
mia kr., forretningsbanker (commercial banks) 5,3 mia kr., forsikringsselska-
ber og pensionskasser (insurance companies and pension funds) 0,8 mia kr.,
stat og kommune (central and local governments) 1,8 mia kr., ejerpantebre-
ve (owners of the mortgaged properties) 25,8 mia kr., szlgerpantebreve
(sellers of the mortgaged properties) 2,3 mia kr., boligselskabernes lands-
byggefond m.v. (housing associations etc.) 1 mia kr. og andre 2,3 mia kr.!%

Den effektive rente af pantebreve i fast ejendom (den eneste pantebrevsty-
pe, for hvilken der synes at foreligge statistik, bortset naturligvis fra obliga-
tionerne) androg 1985: 10,93%, 1986: 11,85%, 1987: 12,66%, 1988: 11,68%,
1989: 11,65%.

Tallene er baseret pa indberetninger til Danmarks Statistik fra pengeinstitutter-
ne; der er tale om den gennemsnitlige effektive kreditorrente for et 9% fuldt
amortisabelt pantebrev med Igbetid pa 15 ar med sikkerhed inden for 65% af
handelsvardien, fra 1988 dog inden for 75% af handelsvardien. Jfr. Statistisk
arbog (1990) s. 356, tabel nr. 355, note 2. Effektiv rente: yield (the yield to cre-
ditors on non-quoted mortgage bonds sold through banks).

124 Jfr. Statistisk arbog (1990) s. 348, tabel nr. 341. Andre obligationsudstedende
institutter: other bond issuing institutions. Bevilgede 1an: loans granted. Udbe-
talte lan: loans paid out. De 4 institutters navne pi engelsk: Skibskreditfonden:
The Ship Credit Fund of Denmark. FIH: Manufactoring and Manual Industries
Finance Corporation. Hypotekbanken: The Morigage Bank of the Kingdom of
Denmark. Fiskeribanken: The Fisheries Bank of the Kingdom of Denmark.

125 Jfr. Statistisk arbog (1990) s. 350, tabel nr. 343 og s. 353, tabel 347. Skadesfor-
sikringsselskab: Non-life Insurance Company. Udlan mod pant i fast ejendom:

Mortgage Loans. Pensionskasse: Pension Fund.

126 Jfr. Statistisk &rbog (1990) s. 353, tabel nr. 351.
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Afslutningsvis under denne talgennemgang et statistisk overblik over de
stgrre danske finansieringsselskabers aktivitetsfordeling i 1988. Leasing: 5,1
mia kr., (1987: 6,9 mia kr.), udlén 3,7 mia kr. (1987: 3,7 mia kr.), factoring:
4,4 mia kr. (1987: 4,5 mia kr.). En ubetydelig confirming-funktion figurerer i
1988 med 2 mill. kr. (1987: 19 mill. kr.), defineret som finansieringsselska-
bets betaling af kundens regninger.

Leasingfunktionen i 1988 fordeler sig siledes: industriudstyr (production
equipment) 1.295 mill. kr. (1987: 1.414 mill. kr), EDB-og kontorudstyr
(EDP and office equipment) 927 mill. kr. (1987: 1288 mill. kr.), lastvogne
og varevogne (lomries, commercial vehicles) 679 mill. kr. (1987: 804 mill.
kr.), personvogne (private cars) 203 mill. kr.(1987: 198 mill. kr.), skibe, fly
og jernbanemateriel (ships, aircraft, railway material) 626 mill. kr. (1987:
1.912 mill. kr.), bygninger (buildings) 910 mill. kr. (1987: 109 mill. kr.) og
andet 428 mill. kr. (1987: 428 mill. kr.).'?’

9.8. Internationale lovvalgsspgrgsmal

I takt med virksomhedernes stigende handelssamkvem med udlandet gges
behovet for kendskabet til den internationale privatret, d.v.s. de regler, der
regulerer, hvilket lands (materielle) regler der skal finde anvendelse ved tvi-
ster mellem parter i flere lande.

International-privatretligt (IP-retligt) er der forskel pd bedgmmelse af
kontraktsforholdet mellem parterne (9.8.1.) og det tingsretlige spgrgsmal om
omstningsbeskyttelse m.v. (9.8.2.).

9.8.1. Kreditaftalen vil vare undergivet partsautonomien, som der er s&rlig
anledning til at anvende, hvor to eller flere af de parter, som enten direkte
indgar som debitor eller kreditor, eller som formidler kreditten, garanterer
denne over for kreditor eller garanterer debitor visse lanevilkdr m.v., er af
forskellig nationalitet.

Er der intet aftalt om lovvalget, ma de szdvanlige IP-retlige principper
tages i anvendelse. Vigtigst er her den individualiserende metode, som spger
at finde “the proper law of the contract” ud fra et samlet skgn over alle afta-
lens forskellige tilknytningsmomenter, i USA betegnet the center of gravity
method, udtrykt siledes i artikel 4, stk. 1, i EF-konventionen af 19. juni 1980
om, hvilken lov der skal anvendes pa kontraktlige forpligtelser, jfr. lov nr.
188 af 9. maj 1984, at aftalen er »underkastet loven i det land, som den har
sin n@rmeste tilknytning til.« Der er herved en formodning for, at man skal

127 Jir. Statistisk arbog (1989) s. 333, tabel nr. 351 og Statisk arbog (1990) s. 355,
tabel 353.
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anvende loven i det land, hvor den part, der skal prestere “den for aftalen
karakteristiske ydelse”, har sit hovedforretningssted, jfr. art. 4, stk. 2.

Hvis man ser bort fra kortvarig leverandgrkredit m.v. og i stedet koncen-
trerer sig om egentlige kreditaftaler i henhold til gzldsbreve, obligationer
m.v., md det antages, at en meget vasentlig tilknytningsfaktor er debitor-
virksomhedens domicil, som — medmindre der for den enkelte aftale kan
papeges endnu sterkere tilknytningsmomenter — ofte vil blive afggrende.
Det er indlysende, at en dansk virksomhed, der optager 1dn hos og gennem
udenlandske kreditgivere, jevnligt ma regne med, at disse ikke vil fgle en
sddan lovvalgsregel tilfredsstillende for dem, og at der derfor vil blive aftalt
anvendelse af et andet lands retssystem, i internationale galdsforhold ofte
anglo-amerikansk ret (der dog n&rmere skal specificeres i aftalen), hvis rets-
principper i forvejen i betydelig grad prager internationale kreditaftaler.
Hertil kommer, at man med styrke — i stedet for domicil-synspunktet — kun-
ne anfgre, at et enkeltstdende 14n, der optages hos en udenlandsk ldngiver,
ma reguleres af lingiverens lands lovgivning, fordi det er langiver, der
presterer “den for aftalen karakteristiske ydelse”: 1dnet. Denne betragtnings-
made synes at matte blive afggrende, hvor f.eks. en dansk virksomhed opta-
ger lan i en tysk bank; her er ydelsen af 1dnet “den for aftalen karakteristiske
ydelse”. Anderledes ma det forholde sig, hvis en dansk virksomhed optager
lan gennem udbud af erhvervsobligationer, commercial papers m.v.; her er
salget af verdipapirerne “den for aftalen karakteristiske ydelse”. Udsteder
en dansk virksomhed imidlertid gzldsbreve, obligationer eller andre verdi-
papirer, som i overvejende grad retter sig mod finansieringsmarkedet i en
anden stat, bgr dennes ret 1 mangel af anden udtrykkelig bestemmelse for-
mentlig finde anvendelse.

Se U 1935.82 H, hvor KTAS havde udbudt et lan til offentlig tegning i USA
med betalingssted i New York og lydende pd US-dollars. Der var tvist om,
hvorvidt offentligretlige amerikanske forskrifter udstedt i 1933 efter obligati-
onsemissionen skulle finde anvendelse. De nzvnte offentligretlige regler gjor-
de (ogsé allerede eksisterende) guldklausuler i skyldforhold m.v. ugyldige og
pabgd saledes, at betaling skulle finde sted i seddelpenge. Kreditor havde ikke
domicil i USA, og debitorvirksomheden var som nzvnt dansk. Alligevel sta-
tuerede Hgjesteret ligesom @stre Landsret, at lovgivningen i USA skulle finde
anvendelse. Der blev herved lagt vagt pa, at lanet var udbudt til offentlig teg-
ning i USA, at bade hovedstol og renter skulle betales pad debitors agents
hovedkontor i New York, og at obligationerne lgd pa betaling alene i betalings-
stedets mgnt.

1'U 1939.296 H opstod ogsé spergsméal om, hvorvidt det amerikanske forbud
fra 1933 mod betaling i guld skulle finde anvendelse, men her trak to nuancer
bort fra anvendelsen af amerikansk ret: (a) debitor var ikke en dansk virksom-
hed, men den danske stat; (b) som farste kreditor var ganske vist en formidlen-
de finansiel virksomhed i USA, hos hvem betalingsstedet oprindelig var, men
denne formidler overdrog obligationerne til pengeinstitutter i Holland, og i for-
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bindelse hermed @ndredes betalingsstederne til at vare i Holland. Alligevel
kom Hgijesteret til samme resultat som i KTAS-sagen fra 1935; sarligt blev der
lagt veegt pa (1) den oprindelige betalbarhed i USA, (2) aftalen om betaling i
amerikansk guldmgnt og (3) at ordre public ikke kunne udelukke, at Hgjesteret
anvendte det amerikanske forbud fra 1933128

Lov nr. 122 af 15. april 1964 om, hvilket lands retsregler der skal anvendes
pd lgsgrekgb af international karakter (lovvalgsloven om internationale
lpsprekgb), omfatter ikke kgb af fordringsrettigheder, verdipapirer m.v. og
finder derfor ikke anvendelse ved selve fortolkningen af en kreditaftale, jfr.
herved lovens § 1, stk. 2.1%°

9.8.2. Den tinglige beskyttelse fplger som hovedregel lex rei site, d.v.s.
loven i det land, hvor den tinglige rettigheds genstand befinder sig. Der ska-
bes herved en klarhed og retsforudsigelighed, som er gnskelig i tilfzlde,
hvor det ikke kun drejer sig om parternes indbyrdes retsforhold, men om de
retlige relationer til en stgrre (uvis) kreds af trediemand.'

Der kan gives fglgende oversigt i relation til forskellige typer formuego-

128 Jfr. Erik Siesby: Laerebog i international privatret, alm. del og formueret, 2.
udg. (1989) s. 57 ff, serligt s. 58.

129 Ifr. Siesby anf. v., s. 102 ff, der s. 103 papeger, at loven omfatter kgb af lgsgre
pd grundlag af dokumenter, f.eks. konnossementer, fragtbrevsduplikater og
oplagsbeviser, jfr. selve teksten i den til grund for loven liggende Haager-kon-
vention af 15. juni 1955. Om lovens anvendelse se Niels @rgaard i Festskrift til
Laurits Ringgaard (1989) s. 221 ff.

130 Det kritiseres af Siesby: Larebog i international privatret, alm. del og formue-
ret, 2. udg. (1989) s. 112, at den individualiserende metode, som hgrer hjemme
i kontraktstatuttet, synes at have bredt sig til den internationale tingsret, skgnt
enkelhed og retsforudsigelighed af hensyn til trediemand bgr vaere de domine-
rende hensyn, nar det drejer sig om omsatningsbeskyttelse. Se U 1966.475 V
(szlgerens bopel, aftalens indgdelse og genstandens levering, U 1973.796 SH
(stedet for konkursbehandling, lex concursus) og U 1982.1038 V (stedet for
salgsforhandlingerne). Kritisk til lex concursus Allan Philip: Dansk internatio-
nal privat- og procesret, 3. udg. (1976) s. 398 f. Endvidere U 1983.311 H, hvor
en maskine var solgt pA 3 méneders kredit med ejendomsforbehold fra et tysk
til et dansk selskab som led i et fast forhandlerforhold, efter hvilket kgbesum-
men ikke forfaldt til den tyske szlger ved maskinens videresalg. Hgjesteret
anvendte “lex concursus”, og da ejendomsforbeholdet ikke ville gzlde efter
dansk ret, tilsidesattes det i forhold til det danske selskabs konkursbo, jfr. Mo-
gens Munch U 1983 B s. 255 ff og Siesby U 1983 B s. 272 ff.

Landsretten — men ikke Hgjesteret — ville ogsa anvende den individualise-
rende metode i U 1984.8 H, der omtales nedenfor.
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der, idet der erindres om, at der alene tales om den tinglige beskyttelse, ikke
om kontraktsstatuttet:

® fast ejendom: ejendommens beliggenhed (lex rei sit®) er afgprende, ikke
blot for den tinglige beskyttelse af ejendomsret, panteret m.v., men ogsa
eksempelvis i relation til tinglysningslovens § 38.'"*!

® negotiable dokumenter, herunder pantebreve: dokumentets situs (ikke
pantets situs);

® simple fordringer: debitors domicil,'*? jfr. dog visse modifikationer heri,
omtalt nedenfor i eksempel 1;

* registreret skib eller luftfartgj: registreringslandets ret.

Virkelig brug for de IP-retlige principper har man kun, nir parter i flere lan-
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Jfr. den af Siesby, anf. v., s. 109, omtalte U 1979.1070 V, som baserer sig pa
den daverende udformning af § 38: leasinggenstande udlejet af en schweizisk
virksomhed til en dansk virksomhed under vedtagelse af tysk ret indlagdes i
den danske virksomheds fabriksbygning og blev omfattet af den davarende
formulering af § 38.

Det synes ikke som antydet af Siesby anf.v., s. 111, at betegne nogen modifika-
tion hertil, at »dansk fogedpraksis tillader... udleg foretaget her i landet i sim-
ple fordringer, hvis kreditor bor her, selv om debitor ifglge fordringen bor i
udlandet.« Denne praksis, hvis berettigelse neppe kan bestrides, er et fogedret-
ligt veernetings-, ikke et lovvalgsanliggende. Se til stgtte for synspunktet om, at
pant i en simpel fordring reguleres af debitors domicillands lov, U 1990.540 V,
hvor en dansk entreprengr byggede i Tyskland for en tysk bygherre. Bygherren
stillede tysk bankgaranti til entreprengren. Da entreprengren betjente sig af en
(tysk) underleverandgr, gav han underentreprengren transport i bankgarantien.
Herom blev bygherren imidlertid ikke denuncieret, og da entreprengren gik
konkurs, opstod der tvist om, hvorvidt dansk eller tysk ret skulle finde anven-
delse pa spgrgsmalet om underleverandgrens opnielse af tinglig sikring af sit
pant i bankgarantien. [ aftalen mellem entreprengren var en vemetingsklausul,
men selv om den havde reguleret spgrgsmalet, ville dens resultat ikke vare
afggrende, eftersom klausulen alene kan regulere det aftaleretlige, ikke det
tinglige spgrgsmal. Af samme arsag lgses problemet ikke af EF’s lovvalgskon-
vention fra 1980. — Bade skifteretten (i entreprengrens konkursbo) og Vestre
landsret lagde til grund, at eftersom debitors (i.e.: entreprengrens) domicilland
var Danmark, skulle forholdet reguleres af dansk ret. Hertil bemarker vi, at vel
var panthaverens (underleverandgrens) egen debitor (entreprengren) dansk
domicileret, men debitor i henhold til den pantsatte fordring (nemlig den tyske
bygherre) var tysk. Princippet om, at debitors domicil er afggrende, mé sdledes
ikke forstas som fordringens debitors domicil, men som pantsetterens (i.e.: for-
dringens kreditors) domicil, siledes som vi gennem eksempel 1 nedenfor illu-
strerer rimeligheden af.
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de er impliceret i sagen, og dette vil for lgsgres og negotiable fordringers
vedkommende hovedsageligt sige, at formuegodets situs skifter fra et land
til et andet.

Der kan opstilles fglgende skema med hovedtrekkene for sidanne proble-
mers lgsning:

Hovedregel: lex rei sit® pd stiftelsestidspunktet er afggrende. Nar formue-
godet derefter befinder sig i en anden stat, hvis retssystem ikke kender en
tinglig rettighed svarende til den, som gyldigt anses stiftet under den oprin-
delige, ma man anvende den n@rmest tilsvarende rettighed.

Ul: importlandets ret anvendes for formuegoder, over hvilke den tinglige
ret er stiftet i forbindelse med deres eksport til et andet land, nér det fra
begyndelsen har stiet klart, at formuegodet skulle “leve sit liv”’ i importlan-
det.!?

U2: nér ny konkurrerende tinglig ret stiftes i det nye land, skal konkurren-
cen mellem de to rettigheder formentlig afggres efter loven i det land, hvor
formuegodet havde sin situs, da den nye konkurrerende rettighed stiftedes.

U3: kontrolforanstaltninger, som skal udfgres eksempelvis i forbindelse
med konsignationsaftaler, ma bedgmmes efter den nye situs.

U4: fornyelsesforanstaltninger, som pakraves af den nye lex rei site, ma
bedgmmes efter denne, eksempelvis fornyelse af underpant i lgsgre efter
dansk ret.

US: processuelt kan der enten v&re tale om, at parterne ikke paberaber sig
fremmed ret, eller at denne er meget usikkert oplyst, og i begge disse situati-
oner vil domstolen normalt anvende sit eget retssystem, lex fori, jfr. for
eksempel U 1950.441 SH.

Hvis man om den aftaleretlige forpligtelse mellem kreditor og debitor
antager som det tungtvejende udgangspunkt, at debitors domicillands lov
finder anvendelse, m3 det antages, at denne formodning forstzrkes, safremt
debitor tillige stiller pant, som ogsa befinder sig i hans domicilland.

Lad os, blot for tankeeksperimentets skyld, antage, at et debitorselskab
udsteder warrants, hvortil er knyttet gazldsbreve, for hvilke debitor stiller
pant. Vi fir nu fglgende lovvalgskombination: (a) Den selskabsretlige
bedgmmelse af retsforholdet mellem warrant-ejeren og emittentselskabet
folger dettes registreringslands lov (altsa emittentens nationalitet); der synes

133 Nogen stgtte herfor kan som antaget af Siesby, anf.v., s. 106, 112 og 113 f, fin-
des i U 1984.8 H, men sé klar som antydet af denne forf. i sin antagelse af
importlandets ret er afggrelsen nu nzppe. Den antager, at spgrgsmilet om
betydningen af udbetalingen (som ikke fuldt ud blev erlagt i overensstemmelse
med aftalen) skulle afggres efter loven i Storbritannien, hvor maskinens eks-
portgr havde domicil, men at spgrgsmalet om opfyldelse af szrlige betingelser
for ejendomsforbeholdets virkning i forhold til kreditorerne matte afggres efter
importlandets ret, dansk ret.
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ikke at vere plads til partsautonomi vedrgrende lovvalget i denne henseen-
de. (b) Forstaelsen og virkningerne inter partes af kreditaftalen i henhold til
geldsbrevet fglger som udgangspunkt debitorselskabets domicillands lov,
der ofte — men ikke undtagelsesfrit — vil vare identisk med dets registre-
ringslands lov (det kunne jo have sit faktiske hoveds@de og domicil i en
anden stat, end det er registreret); i dette aftaleretlige forhold er der god
plads for partsautonomien i lovvalget. (c) Hvad angér parternes indbyrdes
rettigheder og forpligtelser i forbindelse med pantet, herunder for si vidt
angdr spgrgsmalet af, hvorndr der mellem parterne foreligger misligholdelse,
forfaldsgrund m.v., gzlder det foran under b antagne. Hvad derimod angér
(d) den tinglige beskyttelse af pantekreditors ret i forhold til andre omsat-
ningserhververe eller debitors individual- eller universalforfgigende kredito-
rer, gelder lex rei sitz pa rettighedens stiftelsestidspunkt; denne situs kan
vaere sammenfaldende med debitors domicilland, men behgver ikke vere
det: de pantsatte formuegoder kan jo befinde sig i et andet land, for eksem-
pel i tilknytning til debitorvirksomhedens udenlandske filial eller reprasen-
tationskontor; i spgrgsmalet om lovvalg i tingsretlige anliggender er der ikke
plads til partsautonomi.

Hvis man herefter spgrger, hvorfra alle disse principper om béade det kre-
ditretlige og det tingsretlige lovvalg hentes, ma svaret blive, at de i det ve-
sentlige hentes fra retslitteraturen og spredt domspraksis, hvorimod vi ikke
har sikre udsagn fra lovgivningsmagten derom, sdledes som det eksempelvis
er tilfzldet med lovvalgsloven om internationale lgsgrekgb eller med EF-
konventionen. Af denne grund er der ingen af de her fremlagte udsagn, der
ma betragtes som ufravigelige dogmer, hvis de — afprgvet i en konkret sam-
menhang — fgrer til urimelige resultater. Lad os afprgve denne problematik
pa 4 konkrete begivenhedsforlgb, hvoraf det fgrste er opdigtet, mens nr. 2-4
stammer fra domspraksis:

1. Et dansk factoringselskab (factor) beldner som led i en almindelig facto-
ringaftale en dansk virksomheds fakturaer. Disse er overvejende udstedt til
virksomhedens danske kunder, men iblandt dem er bade én, der er udstedt til
en kunde i x-stat, og én, der er udstedt til en kunde i y-stat. Bide x-stat og y-
stat har andre principper om tinglig beskyttelse af transport i simple fordrin-
ger, end vi har. x-land har strengere krav til beskyttelsen, f.eks. i form af et
officielt registreringssystem. y-land har mindre strenge krav end vi har, idet
y-land accepterer en tinglig beskyttelse ogsd uden denunciation til kunden
om overdragelsen.

Vi forestiller os, at der over for virksomheden i x-land bliver denuncieret
pa samme made som over for de danske kunder, men at denunciationen over
for kunden i y-land ved en fejlekspedition ikke opfylder danske denuncia-
tionskrav, men er tilstrekkelig efter y-lands regler.
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Den danske virksomhed bliver erkl®ret konkurs, og kurator undersgger
rutinemassigt, om sikringsakten behgrigt er foretaget for stillede pantsikker-
heder. Skal vi nu fglge dogmet om, at tinglige rettigheder over simple for-
dringer fglger loven i det land, hvor fordringens debitor har domicil, alt med
den fglge, atr indbetalingen fra kunden i y-land, hvis registreringssystem jo
ikke er fulgt, tilkommer boet, skgnt geldsbrevslovens § 31 er iagttaget, og
at indbetalingen fra kunden i y-land er omfattet af factoringselskabets sik-
kerhed, fordi y-lands regler er fulgt, skgnt galdsbrevslovens § 31 er tilside-
sat? Disse resultater kan ikke vare rigtige. Det rigtige resultat ma snarere
antages at vare lige omvendt, nemlig i begge tilfzlde baseret pd denuncia-
tionskriteriet i § 31. Dette resultat kan nds ved at legge vaegt pa pantsatte-
rens (i.e. fordringens kreditors) domicil, jfr. den foran citerede U 1990.540 V,
og altsa ikke pa fordringens debitors domicil.

2. Hos en tysk szlger kgber K1 en bil. I et tysk pengeinstitut P ldner han til
kegbet. I overensstemmelse med mangedrig tysk praksis fiar P i henhold til
tysk ret en tingligt beskyttet sikkerhed i bilen, ved at ejendomsretten til den-
ne overdrages til P i sikkerhedsgjemed. Kreditaftalen lgber i 12 méineder. Af
aftalen fremgér, at bilen ikke mé udfgres af Forbundsrepublikken Tyskland.

K1 lader, inden lanet er indfriet, bilen indregistrere i Danmark, hvorefter
han selger den til K2, der kgber den i god tro om P’s ret. P overdrog sine
rettigheder i henhold til kreditaftalen til den tyske virksomhed T, der nu
anlegger retssag i Danmark med krav om bilens vindikation fra den godtro-
ende K2.

Vi foretager nu, nasten refleksmassigt, fglgende resonnementer, der hver
for sig er vangribelige: (1) Der er tale om bedgmmelse af en tinglig ret over
en lgsgregenstand; vi anvender derfor lex rei site, dvs. tysk ret. (2) Tingen
er senere flyttet fra den oprindelige lex rei sit®, men da dette ikke var me-
ningen, er der ikke anledning til at anvende importlandets ret, siledes som vi
skulle, hvis det fra starten var meningen, at tingen skulle eksporteres. (3)
Tysk ret anerkender sikkerhedsstillelse i lgsgre gennem overdragelse af ejen-
domsretten til dette. (4) En tilsvarende sikkerhedsret kender vi ikke efter
dansk ret, men den nermest tilsvarende méd vare et omsatningsbeskyttet
ejendomsforbehold eller et tinglyst underpant i lgsgre, jfr. tinglysningslo-
vens § 47. Den i Tyskland stiftede tinglige ret ma derfor herhjemme gives
samme retsbeskyttelse som et gyldigt ejendomsforbehold eller tinglyst un-
derpant. (5) Selv en godtroende omsatningserhverver ma efter dansk ret tle
vindikation fra kreditors side i denne situation. Konklusion: vindikation.

Dette resultat kom @LR da ogsa til i U 1963.704 @. Men er resultatet
acceptabelt? Nej, for nar det oplyses, at en tilsvarende konflikt efter tysk ret
ville blive afgjort til den godtroende K2's fordel (ekstinktion), idet ejendoms-
overdragelse i sikkerhedsgjemed efter tysk ret viger for den godtroende
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kgbers ret, bliver det samlede resultat forkert: ikke blot har vi anerkendt en
efter dansk ret yderst tvivlsom sikkerhedsform; vi har endog tillagt den nog-
le langt sterkere retsvirkninger, end den ville have i sit oprindelsesland. Et
sadant resultat grenser til dén fork®trede begrebsjurisprudens, som vi ellers
selv har vearet s flinke til at kritisere tyskerne for.!3*

3. Den danske virksomhed D kgber en bil, der finansieres af det tyske pen-
geinstitut P. Der anvendes ikke leasing, og der oprettes ikke underpant i
1gsgre. T overensstemmelse med tysk praksis oprettes en laneaftale, der kom-
bineres med overdragelse til P af ejendomsretten til bilen. Efter geldende
dansk ret er der ingen tvivl om, at der ikke gyldigt er stiftet nogen tingligt
sikret ret i bilen. Gar D derfor konkurs, eller stifter D tinglyst underpant i
bilen, eller selger D den, er det tyske P alene henvist til aftaleretlige (og i
visse tilflde strafferetlige) sanktioner.

Se U 1981.1046 V, hvor et tysk pengeinstitut finansierede et bilkgb i Danmark.
Der skete ikke nogen pantsztning (underpant i lgsgre) i overensstemmelse med
danske regler, idet pengeinstituttet fik ejendomsretten til bilen gennem en “Dar-
lehensvertrag™ (hvilken betegnelse i sig selv viste, at et traditionelt lgsgrekgb
ikke tilsigtedes). Bilen befandt sig i Danmark, bade pa “pantsztningstidspunk-
tet” og pa det senere fyldestggrelsestidspunkt. Ikke overraskende antoges det,
at sikringsakten skulle have opfyldt kravene i dansk ret, og det ansas den ikke
at have gjort. Se nermere Niels (Drgaard i Festskrift til Laurits Ringgaard
(1989) s. 219 ff.

Der er nzppe tvivl om, at det tyske pengeinstitut handlede i god tro for det
tilfelde, at sagen skulle have veret bedgmt efter tysk ret. Ganske vist forudsat-
tes det efter tysk ret som hovedregel i henhold til Biirgerliches Gesetzbuch §
1205, at sikringsakten ved pant i blandt andet lgsgre er rraditio (overgivelse),
men ud fra erhvervslivets praktiske behov har man lenge accepteret en kon-
struktion, der indebzrer overdragelse af ejendomsret i sikringsgjemed under
forudsatning af, at sikringsgjemedet klart er aftalt, ar transaktionen er “ernst-
lich gewollt” (dvs. ikke blot konstrueret med henblik pa at skuffe andre kredi-
torer gennem en pro forma retshandel), og at lpsgregenstanden er tilstrekkeligt

134 Siesby finder en “undskyldning” for dette resultat i parternes anbringender
under 1963-sagen, idet det ikke var tilstreekkeligt belyst, hvordan en tilsvarende
rettighedskonflikt ville blive afgjort efter tysk ret.

Se om dommen Niels @rgaard Juristen 1974 s. 325 f, der med rette er kritisk
til dommen, Lando i Nordisk Tidsskrift for International Ret 1978 s. 12 f, der
szrligt legger vaegt pa P’s forventning om bilens forbliven i Tyskland, samt
Siesby anf.v., s. 107 ff og s. 111 ff, ogsa kritisk til dommen. Siesby papeger
med rette dens begrensede przjudikatverdi som fglge af den mangelfulde
oplysning om det samlede resultat, hvis sagen skulle vare bedgmt efter tysk
ret. Se i det hele om disse problemer @rgaard Juristen 1974 s. 324 ff og Juri-
sten 1978 s. 358 ff, Munch U 1983 B s. 255 ff samt Siesby U 1979 B s. 345 ff,
U 1983 B s. 272 ff og U 1984 B s. 163 ff. Endvidere Lando NTfIR 1987 (bind
47)s. 1 ff.
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individualiseret og specificeret som efter dansk panteret. Det erkendes i tysk
retslitteratur, at denne praktisk begrundede konstruktion ikke er ubetznkelig,
dels fordi den strider mod publicitetsprincipper (smh. vort tinglysningssystem i
lpspre) og dermed potentielt indebzarer risiko for skuffelse med hensyn til debi-
tors virkelige formueforhold, dels fordi en vidtgaende anvendelse af systemet
helt kan fratage debitorvirksomheden dens erhvervsmassige selvstendighed. 1
disse tilflde kan forholdet dog efter retspraksis tilsidesattes efter BGB § 826
(sittenwidrige Schidigung).

Der er ingen tvivl om, at 1981-dommen er et korrekt udtryk for retsstillingen
herhjemme, men denne retsstilling er — nar man betenker, at et i mange
tilfelde ligevardigt alternativ som finansieringsform er leasing — pé ingen
mdde konsekvent.

Til illustration kan nzvnes fglgende — opdigtede — ordveksling mellem det
tyske pengeinstitut og dets danske radgiver: Ty.: Hvorfor fik vi ikke anerkendt
vor ejendomsret? Da.: Sagen blev bedgmt efter dansk ret, og da der reelt var
tale om en finansieringsforretning, var sikringsakten ikke iagttaget. Ty.: Hvad
er da sikringsakten efter dansk ret? Da.: Enten handpant gennem effektiv radig-
hedsbergvelse, hvilket ikke var anvendeligt i denne sag, eller tinglyst under-
pant, som fremgar af personbogen, der er tilgzngelig for enhver. Ty.: Men i
debitors konkursbo har en anden kreditor, som finansierede en rekke lgsgre-
genstande for debitor gennem leasing, fiet anerkendt ejendomsretten og der-
med sin separatiststatus. Da.: Ja, men det er jo en ejendomsret, som er forbun-
det med udlejning af genstanden, ikke med pant deri. Ty.: Men det er dog blot
en anden finansieringsform. Selv et finansieringsselskab, som havde kgbt nogle
genstande af skyldneren og leaset dem tilbage til ham, har faet anderkendt sin
ejendomsret. Da.: Ja, vi har landsretspraksis for, at endog sale-and-lease-back
kan anerkendes, til forskel fra @ldre tids teori om “mgbelldn”. Falles for lea-
sing og sale-and-lease-back er, at de ikke er camouflerede laneaftaler, men vir-
kelige aftaler om langtidsleje. Ty.: Men finansieringsselskaberne kalkulerer dog
med en rente som basis for leasingydelsen, ligesom de internt kalkulerer med
en “restgeld” pa leasingkontrakten. Da.: Ja, men det er kun en intern kalkulati-
on. Ty.: Jasa, vor retsstilling havde altsa tilsyneladende varet anderledes, hvis
vi havde oprettet en oprigtigt ment leasingaftale om bilen. Nu begynder vi at
forsta retsstillingen i Danmark, men vi har svert ved at se dens rimelighed og
konsekvens.

4. En engelsk virksomhed S s®lger via sin danske agent A til den danske
virksomhed K en maskine pa afbetaling under udtrykkelig vedtagelse af
dansk ret, men med klare intentioner om at respektere kravet i den dagel-
dende afbetalingslov om erleggelse af en udbetaling pd mindst 20% senest
ved genstandens overgivelse til kgberen. 10% betales i overensstemmelse
med aftalen ved dennes indgéelse, men de yderligere 10%, der efter aftalen
skulle betales kontant ved modtagelsen, betales ikke; desuagtet overgives
maskinen til K. Da K gik konkurs, bestred kurator ejendomsforbeholdets
gyldighed, og herved fremkom U 1984.8 H.
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Hgjesteret vil i et vist omfang anvende engelsk ret pa aftalen, men i selve
spprgsmélet om, hvorvidt s@rlige betingelser for ejendomsforbeholdets virk-
ning i forhold til K’s kreditorer er opfyldt, anvender man dansk ret. Her
anvendes altsd importlandets ret i overensstemmelse med grunds®tningen
om, at formuegoder bestemt for eksport skal have deres tinglige rettigheder
bedgmt efter importlandets ret.

Man kunne herefter synes, at ejendomsforbeholdet ikke var omsatnings-
beskyttet, men da Hgjesteret videre fastsldr, at de danske regler om mindste-
udbetaling ikke kan antages at tage sigte pa beskyttelse af kreditorernes
interesser (i.e.: altsd snarere pa sociale og/eller forbrugsbegrensende hen-
syn), var mindsteudbetalingens erl®ggelse ikke nogen betingelse for ejen-
domsforbeholdets tinglige beskyttelse, og dette blev derfor opretholdt.

Det kan efter vor opfattelse ikke tiltredes, at der med afggrelsen er skabt
den klarhed, som eksempelvis Siesby finder. Vel stgtter afggrelsen grundsat-
ningen om importlandets ret i tilfelde af stiftelse af tinglig ret over formue-
goder bestemt for eksport, men afggrelsens resultat forekommer alligevel
overraskende.'®

9.9. International sprogbrug

Inden vi i det fglgende behandler detailspgrgsmalene omkring pants@tning
af forskellige typer formuegoder, kan det vare nyttigt at ggre sig nogle
hovedtrek af international sprogbrug klart. Danske radgivere kommer i sti-
gende grad til at virke i international sammenh&ng, og internationalt kredit-
og finanssprog er i hgj grad preget af anglo-amerikansk tankeverden og
begrebsforestilling. Under det statistiske afsnit foran er konsekvent anfgrt de
engelske termer, som fremgar af statistisk &rbog. I n®rvaerende afsnit gen-
nemgas i hovedtrek nogle kredit- og panteretlige grundbegreber, som ikke
kan leres ved opslag i en ordbog, fordi mange af dem ikke kan oversattes,
men foruds®tter kendskab til nogle underliggende begreber, som maske ikke
helt svarer til vore.'36

Et kreditlgfte, maksimum m.v. bevilget af et pengeinstitut til en virksom-
hed betegnes s&dvanligvis line of credit eller bank line.

135 Se n®rmere Siesby U 1984 B s. 163 ff og samme: L&rebog i international pri-
vatret, alm. del og formueret, 2. udg. (1989) s. 106, 112 samt 113 ff.

136 De begreber, der gengives i det fglgende, er s®rligt hentet fra R.A. Burgess:
Law of Borrowing (lgsblad, september 1989), fra IFR Financial Glossary
(1988) og fra Hopt/Miilbert 12. udg. (1989). Hvor oplysningerne om sprogbrug
og praksis har divergeret, har vi sat vor lid til de britiske varker. Nuancerne
mellem britisk og amerikansk begrebsforestilling er szrligt hentet i IFR Finan-
cial Glossary.
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Debitor, lantager m.v. ben&vnes oftest borrower. Kreditor ben®vnes, ikke
overraskende, ofte creditor, men er der udstedt geldsbrev, obligation m.v.,
ses der en tendens til at anvende betegnelsen holder, bearer m.v., alt efter
vardipapirets beskaffenhed.

Formidles lanet af finansielle mellemmand, betegnes disse managers, og
den aftale, de indgar indbyrdes, betegnes agreement among managers. Den
ordfprende mellemmand betegnes lead-manager, og denne udformer et
placing memorandum til de potentielle investorer (investor clients). Som det
ses af de citerede domme om internationale galdsbreve og obligationer,
udpeges der ofte en agent, som enten bade varetager udstedelse og betalin-
ger eller kun betalingerne; alt efter sin funktion betegnes han derfor issuing
and paying agent eller blot paying agent. The lead-manager sender til de
underwriters, som Kan veare interesserede, et invitation telex med tilbudets
hovedtrek. Vil lead-manager, andre managers og/eller underwriters fra-
legge sig ansvaret for dele af oplysningerne i tilbudsdokumenterne, idet dis-
se oplysninger stammer fra debitorvirksomheden og ikke har kunnet efter-
kontrolleres, udstedes en ansvarsfraskrivende erklring herom, der kaldes
en disclaimer. Indhentes der tilbud blandt et tender panel, settes en frist, der
kaldes bid deadline. Den rolle, der tildeles underwriters 1 forbindelse med
euronotes, og som indebzrer underwriternes garanti for afsetning, betegnes
i daglig sprogbrug backstop roll.

Udstedes et commercial paper samtidig bade i Europa og USA, betegnes
det ofte global note facility. Er et commercial paper garanteret af et pengein-
stitut, betegnes det documented discount note. Slges et commercial paper
direkte fra udstederen til investor, betegnes det direct paper; dette er altsi
udtryk for disintermediation. Videreplaceres det af en finansiel formidler,
betegnes han ofte dealer. Pa fransk betegnes commercial paper: billets de
trésorerie.

Er renten pa et geldsbrev variabel, tales der om floating rate. Dette be-
greb ma ikke forveksles med floating charge, som er udiryk for flydende
lgsgrepant, omtalt nedenfor under § 14. Udtrykket variable rate interest an-
vendes ogsa. Lyder renteklausulen pd, at den variable rente lases fast pé en
bestemt sats, hvis den ellers ville komme under denne, tales der om en drop-
lock clause, og den grenseverdi, som ikke ma underskrides, betegnes trig-
ger rate. Realrenten efter skat og inflation betegnes after-tax real rate of
return. Udtrykket “brutto” eller “fgr skat” betegnes gross eller gross re-
demption yield. Den rente, som mange internationale papirer kobles i for-
hold til, er LIBOR: London Interbank Offered Rate; den er udtryk for den
rentesats, til hvilken de bedst bedgmte banker (prime banks) foretager ind-
skud i eurocurrency i andre tilsvarende banker med en Igbetid fra 1 dag til 5
ari London.

Et galdsbrevs eller en obligations pdlydende verdi betegnes nominal
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value, oftere face value. Kursverdien angivet i procent har forskellige beteg-
nelser, hvoraf én er bond price quotation.

Et midlertidigt 1an, der ydes, indtil en mere fast finansiering er pa plads,
betegnes bridge financing eller interim financing.

Ansvarlig ldnekapital kaldes sedvanligvis subordinated bond. Pa det hol-
landske marked finder man betegnelsen capital debenture, forudsat udstede-
ren er et pengeinstitut.

Banker og sparekasser opdeles jevnligt i commercial banks, som s&rligt
modtager indldn fra mange smasparere (“Sparebanker”), merchant banks,
som serligt foretager finansielle forretninger og s&lger tjenesteydelser
(“Erhvervsbanker) og consortium banks, som er udtryk for, at en merchant
bank er dannet som et felles datterselskab for en rekke banker, som bruger
den felles bank som agent ved formidling af euronotes, commercial papers
m.v. Danske sparekasser vil n&rmest blive oversat ved savings banks.

Giver man et finansielt tilbud, f.eks. hvis debitor gennem sin agent fore-
slar en bestemt pris (kurs) for udbudte vaerdipapirer, betegnes denne som
asked price. Alternativet er som bekendt tender, pa fransk betegnet appel
d’offre.

Handles et gzldsbrev, en obligation m.v., henholdsvis med eller uden ku-
poner, tegningsretter, warrants etc., anvendes betegnelserne cum eller ex.'*’

Selve udstedelsen af nye vardipapirer betegnes, hvad enten der er tale om
aktier, tegningsretter, warrants, geldsbreve eller obligationer, som issue,
fransk: émission. Taler man om introduction, betegner dette ikke udstedelse
af nye vardipapirer; kun eksisterende verdipapirer s@lges (har derfor ikke
helt samme betydning som det danske udtryk “bgrsintroduktion”, der efter
omstendighederne bade kan anga nye og gamle vaerdipapirer).

De danske udtryk solidarisk eller proratarisk haftelse fir man ikke sa
meget brug for i relation til debitor, men snarere i relation til flere, der sam-
men garanterer (kautionerer for) et geldsbrev m.v. Sprogbrugen er her,
hvorvidt garanterne har pataget sig joint (solidarisk) eller several (prorata-
risk) obligations. En guarantee kan vare udstedt af stat, kommune, moder-
selskab, pengeinstitutter m.v. Den trader i kraft, hvis debitor misligholder
sine forpligtelser (if the borrower defaults). Sprogbrugen for selve det skyld-
dokument, der udstedes i forbindelse med en kredit, divergerer. Et debenture
er efter engelsk sprogbrug et gzldsbrev, hvortil er knyttet tinglig sikkerhed.
Efter amerikansk sprogbrug er det tvartimod et usikret galdsbrev. Felles

137 Jfr. i denne forbindelse de deklaratoriske formodningsregler i den danske
kebelovs § 19, stk. 1 (aktieudbytte), § 19, stk. 2 (tegningsret) og § 20, 1. led
(vedhzngende renter til ikke-ngdlidende fordringer) og § 20, 2. led (vedhan-
gende renter til ngdlidende fordringer). Man kan selvsagt ikke ga ud fra, at dis-
se principper uden videre genfindes i fremmede retssystemer.
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sprogbrug taler om debr securities, som er galdsbreve (IOUs), som er et
overbegreb for commercial papers, kortlgbende geldsbreve, obligationer
m.v. Usikret gzldsbrev betegnes ogsi unsecured debt. Debt convertible er
ikke udtryk for en konvertibel obligation efter vor sprogbrug, men for et
geldsbrev, der kan konverteres til et andet geidsbrev med en anden rente-
sats eller lgbetid. (Konvertibel obligation/geldsbrev betegnes equity con-
vertible). Det britiske udtryk debenture svarer til det franske udtryk obliga-
tion. Er man i tvivl om, hvordan et konkret skylddokument bgr betegnes,
kan anvendes det mere neutrale udtryk instrument. Svarende til vort danske
begreb obligation som udtryk for et massegeldsbrev udstedt pa grundlag af
et antal individuelle pantebreve finder vi udtrykket collateralised mortgage
obligation (SMO). Et langtlgbende gzldsbrev betegnes ofte bond. Et ih®n-
dehaverg®ldsbrev er et bearer security. Et kortlgbende g®ldsbrev, typisk op
til omkring 3 maneder, betegnes bill; det forudsattes at vare negotiabelt og
udstyret med vaesentligst samme retlige egenskaber som en veksel. Et udbyt-
tegivende galdsbrev med samme gkonomiske rettigheder, tegningsrettighe-
der m.v. som en aktie, men uden dennes stemmeret (altsa en vardipapirtype,
som vi kun med vanskelighed ville kunne etablere efter geldende dansk sel-
skabsret) betegnes bearer participation certificate (BPC).

Flermgntede g®ldsbreve/obligationer kaldes dual currency issue, safremt
eksempelvis hovedstol er i én valuta og kuponer m.v. i en anden, hvorimod
de betegnes dual option bond, safremt kreditor kan velge mellem indlgsning
i flere angivne valutaer, jfr. omtalen i kap. I af flermgntede obligationer.

Forfaldsgrunde, som er opregnet i et geldsbrev m.v., betegnes events of
defaulr. Eksempler er manglende betaling, overtredelse af en negative-pled-
ge-klausul, insolvens, oplgsning m.v. En negative-pledge kan udstedes bade
af debitor selv og/eller af en garantiudsteder. Klausulen kan enten gé ud pa,
at der ikke vil blive optaget ny geld, for hvilken der stilles sikkerhed, eller
at der i tilfelde af sidan sikkerhedsstillelse vil blive givet aftalens kreditor
tilsvarende forholdsmassig sikkerhed. En pari passu-klausul indebrer, at
flere usikrede g&ldsbrevslan fyldestggres sideordnede, forholdsmassigt.

Pant kan gives i materielle eller immaterielle formuegoder, tangible og
intangible assets.

Gives der til sikkerhed for kreditten pant i vardipapirer, tales ofte om et
gldsbrev, der betegnes asset-backed security (ABS).

Lgsgrepant kan stiftes i nzrmere specificerede genstande (fixed charge)
eller i en flerhed af uspecificerede genstande, f.eks. et vekslende varelager
(floating charge). Kreditor er nu panthaver, secured creditor. Gzlden er
pantsikret, secured debt. Den pantsikkerhed, som debitor (debtor) har ydet
sin secured creditor, betegnes bedst charge; ordet security er enten et mere
generelt udtryk for kreditors fyldestggrelsesmulighed eller (snarere) udtryk
for et geldsbrev som omtalt ovenfor.
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Misligholdes det pantsikrede 1&n, kan efter britisk ret den pantekreditor,
der har fixed charge, gennem henvendelse til retten fa udnzvnt en admini-
strator (receiver), hvis opgave er at realisere de pantsatte aktiver bedst
muligt til fordel for pantekreditor. Misligholdes en kreditaftale, der er sikret
ved floating charge, ophgrer debitorvirksomhedens ret til fortsat at anvende
de pantsatte aktiver i virksomheden, og pantekreditor kan udn@vne en admi-
nistrative receiver, der realiserer de pantsatte aktiver. Den kreditor, der efter
britisk ret er sikret ved fixed charge, har fgrste prioritet til provenuet fra de
pantsatte aktiver, mens den, der er sikret ved floating charge, fgrst fyldest-
gores efter préferential creditors, hvortil blandt andet hgrer momskrav
(VAT) og lgnkrav (employees’ remuneration). Den administrative receiver,
som pantekreditor i henhold til floating charge kan udpege, har befgjelse til
at fortsette selskabets virkomhed med henblik pa at szlge bade virksomhe-
den og andre aktiver, saledes at der skulle kunne opnas bedre salgsprovenue
end ved salg af de enkelte aktiver til scrapvaerdi.

Andre finansieringsmuligheder, hvis betegnelse efter britisk ret det kan
vere nyttigt at kende, er salg af virksomhedens fakturaer eller veksler, der
betegnes forfaiting.

Endnu en mulighed er oprettelsen af et datter-finansselskab med henblik
pé hjemtagelse af lan til moderselskabet eller andre selskaber i koncernen,
ofte mod det gverste moderselskabs garanti. Sarligt hvis et siddant datter-
fmansselskab oprettes i en anden stat end moderselskabet, betegnes det
finance vehicle.

Hvor lgsgrefinansiering sker gennem leasing, er der nok stgrre tilbgjelig-
hed til efter britisk tankegang at betragte dette som en finansieringsform,
hvor debitorvirksomheden betaler sin anskaffelse af fast ejendom eller
driftsmateriel gennem ratevis betaling. Hvis leasingselskabet ikke selv dis-
ponerer over midlerne til kgb af leasinggenstandene, men skal ldne en stgrre
del af anskaffelsessummen fra en (anden) langiver, siges der at foreligge
leveraged lease.

Tager kreditor pant i en livsforsikringspolice, f.eks. oprettet pa en hoved-
aktionars eller direktgrs liv, sondres der mellem life assurance, som rummer
et opsparingselement med aldersbetinget udbetaling og dermed en tilbage-
kepbsvardi, og life insurance, som er en ren risikoforsikring med udbetaling
i tilfeelde af dgd.

Er en debitorvirksomhed insolvent, eller forekommer det sandsynligt, at
insolvens vil indtrede, kan britiske domstole efter begaring fra en kreditor
afsige dekret (court order) om, at debitors virksomhed skal s&ttes under
administration med henblik pa at fortsette virksomheden, afvikle denne
bedst muligt og forhindre individualforfglgning. En siddan court order be-
nzvnes sedvanligvis administration order.

Konkurs dekreteres for fysiske personer i form af bankruptcy, idet dekre-
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tet ben®vnes bankrupitcy order, for selskaber m.v. i form af compulsory
liquidation, idet der udstedes liquidation order af retten efter beg®ring fra
en kreditor. Britisk ret kender saledes stadig begrebet insolvenslikvidation,
som Danmark afskaffede 1977 (skgnt insolvenslikvidation formentlig var et
langt smidigere og mere forretningsmassigt instrument end konkurs).

Treffer selskabet ved sine aktionzrer selv beslutning om insolvenslikvi-
dation, betegnes dette creditors’ voluntary liquidation; under en sadan frivil-
lig insolvenslikvidation valges likvidator af kreditorerne. Hvad enten der er
tale om tvungen eller frivillig insolvenslikvidation, kan der dannes et kredi-
torudvalg (liquidation comittee) med tilsynsbefgjelser i forhold til likvidator.
Sa lenge likvidator ikke er udnzvnt, kan retten udnzvne en midlertidig
bestyrer, provisional liquidator. Bide likvidator og midlertidig bestyrer kan
fa forretningsmessig hjelp fra en special manager, som pd begaring
udnavnes af retten. For fysiske personers konkurs betegnes kurator trustee
in bankruptcy.

Béade over for fysiske personer og selskaber m.v. g&lder, at beviset for
deres insolvens med henblik pa afsigelse af konkursdekret blandt andet kan
fgres ved, at en kreditor, hvis krav er forfaldent, men ikke fyldestgjort, gen-
nem en formel statutory demand opfordrer debitorvirksomheden til at betale
inden for 3 uger; overskrides fristen, uden at betaling har fundet sted, anses
dette som dokumentation for insolvens.
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Lasgrekredit

§ 10 Handpant i 1gsgre, herunder
varelager

10.1. Lagerpant

Det er ofte problematisk for en kreditor at fd handpant i lgsgre, herunder i
debitorvirksomhedens varelager, fordi der stilles betydelige krav til radig-
hedsbergvelse, kontrol m.v. Langt mere smidigt ville det vere for kreditor at
fa pant i fakturatilgodehavender, men et sddant pant forudsatter, at der szl-
ges af varelageret. Handpant i lgsgre forekommer sarligt i erhvervsforhold,
og serligt til sikkerhed for 1an i banker og sparekasser, leverandgrkredit
m.v., men i alle tilfelde udfoldes der bestrebelser pa at undersgge, om andre
formuegoder, for hvilke stiftelse og opretholdelse af panteretten er nemmere,
i stedet kan tilbydes. Spgrgsmalet om handpant i verdipapirer, herunder
handpant i ejerpantebreve i fast ejendom eller lgsgre, behandles nedenfor.
De fglgende bemarkninger vedrgrer i overensstemmelse med bogens hoved-
sigte pant i erhvervsforhold.

Mens stiftelsen af underpant i lgsgre sker gennem et pantebrev, er opret-
telse af handpant ikke formbundet. Det kan siledes ske ved en mundtlig
aftale i forbindelse med den forngdne radighedsbergvelse, ved et modtagel-
sesbevis (recepisse) udstedt af pantekreditor eller (bedst) ved en hand-
pants@tningserklering underskrevet af pantedebitor (men ofte konciperet af
pantekreditor).'?8

Handpantsztning kan ske af lgsgre eller af omsatningspapirer, simple
geldsbreve og andre fordringer (idet bemarkes, at fordringer ifglge tinglys-
ningslovens § 47, stk. 5, ikke kan underpantsattes).'*

138 Jfr. W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg., ved Henning Skovgaard (1987)
s. 321 ff, R. Kestel: Bankjura, 4. udg. (1981) s. 51 ff og Adam Vestberg i Juri-
disk Formularbog, 13. udg. (1989) s. 602 f og 607 ff.

139 Jfr. omtalen nedenfor under underpant i lgsgre af spgrgsmalet om, hvorvidt §
47, stk. 5, forhindrer, at der ved underpantsztning af lgsgre gives pant i indteg-
ter. f.eks. leje, fra det pantsatte, jfr. herved Lene Pagter Kristensen: Tinglys-
ningsloven med kommentarer (1984) s. 396 med angivelse af modstridende
utrykt landsretspraksis.
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Handpants@tningserkleringer udferdiget af pengeinstitutter indledes ofte
med fglgende bemarkning:

»Til sikkerhed for opfyldelsen af enhver forpligtelse, som underskrevne debitor
nu har eller senere matte fa over for x-bank (y-sparekasse), herunder enhver af
dette pengeinstituts filialer og afdelinger, indtil et belgb af kr ... + renter,
omkostninger m.v., stilles herved som héndpant fglgende n®rmere specificere-
de effekter: ...«

Ordene »indtil et belgb af kr ... + renter, omkostninger m.v.« kan vare ude-
ladt, saledes at det gennem handpants®tningserklaringen pantsikrede belgb
ikke er maksimeret. I sa fald vil det vere ngdvendigt med en tilfgjelse af om-
trent felgende indhold: »Af hensyn til hindpantsatningserklaringens stempling
bemarkes, at det pantsikrede belgb ikke antages at komme til at overstige kr
..., bortset fra renter og omkostninger.«

Drejer det sig om at erhverve ejendomsret til lgsgre, er det tilstrekkeligt til
opnaelse af tinglig beskyttelse, at der foreligger en aftale, og at genstanden
er individualiseret. Det hindrer ikke kgberens omsa&tningsbeskyttelse, at
genstanden herefter fysisk forbliver hos s&lger. Det forudsattes dog herved i
dansk ret, at der er tale om et reelt salg, ikke en camoufleret sikringsakt i
forbindelse med kredit. Anderledes forholder det sig ved hdndpant. Her ma
den pantsatte lgsgregenstand ikke forblive undergivet pants@tters effektive
rddighed, men skal unddrages denne (det negative aspekt). PA den anden
side er det ikke n@dvendigt, at den samtidig effektivt undergives panthavers
radighed (det positive aspekt). Der skal i relation til pantsztter — foruden
aftalen - foreligge en effektiv ridighedsbergvelse og en effektiv opretholdel-
se af denne.'*

Radighedsbergvelsens negative aspekt, som er tilstrekkeligt som sikrings-
akt, er opfyldt, hvis debitor kun kan rade over de handpantsatte effekter
sammen med kreditor. Det kreves saledes ikke, at kreditor har mulighed for
pa egen hand at skaffe sig adgang til effekterne (selv om dette i tidens Igb
ville have hindret mange skuffelser). Det er imidlertid eksempelvis tilstrek-
keligt, at parterne har hver sin nggle til en dgr, som er aflast med to forskel-
lige lase. Lige med sadan rdden, henholdsvis fzllesriden, stilles, at det er
parternes reprasentanter, der udgver denne rdden; pantstter kan naturligvis
ikke i denne forbindelse fungere som panthavers “repr@sentant”, jfr. U
1913.136 H.

Der forudsattes nogen kontrol fra panthaver med henblik pd indseende

140 Se Georg Lert U 1983 B s. 109 ff og W.E. von Eyben/Henning Skovgaard:
anf.v. s. 323 vedrgrende U 1982.384 H, der antager, at det ikke er tilstrekkelig
sikringsakt ved hindpant i en bil, at denne afmeldes fra motorkontoret, og regi-
streringsattesten overgives panthaver. Her foreligger et eksempel pé, at en
kpbsaftale ville vare fuldt tilstrekkeligt omsatningsbeskyttet for en kgber,
men at en hdndpantsztningsaftale under samme omstendigheder ikke er det.
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med, at pantsatters radighedsbergvelse til stadighed opretholdes i overens-
stemmelse med 2. led i betingelsen for handpants®tningens oms&tningsbe-
skyttelse. Kontrollen har bade et tidsmassigt aspekt, idet den ma foretages
med rimelige mellemrum, og et grundighedsaspekt, idet en overfladisk stik-
provekontrol ikke altid vil vere tilstrekkelig; de pantsatte cykler i en stor
lagerhal kunne vare opstillet siledes, at man ikke kan se, at der successivt
uden panthavers tilladelse er fjernet et stort antal pantsatte cykler i lagerhal-
lens anden ende.'#!

De relativt strenge krav, som domstolene (og teorien) i mange ar har
opstillet til hdndpant i lgsgre, indebarer selvsagt, at handpants@tningstanken
i mange tilfelde ma opgives. Der stilles som n&vnt inspektionskrav til pant-
haver, og — vigtigst — handpant egner sig kun til lgsgregenstande, som
pants&tter “kan undvare”. Et eksempel pa en nyere hindpantsatning findes
i U 1988.368 H, hvor Hgjesteret tilsidesatte handpants®tningen af talrige
flasker spansk vin, da partiet ikke var behgrigt individualiseret.'*? Flertallet i
Hgjesteret fremhaver, at der ved vinfirmaets betalingsstandsning blev kon-
stateret store forskelle mellem de i aftalen opgivne mangder vin og den fak-
tiske beholdning, og at den del af vinfirmaets lagerbeholdning, der var pant-
sat, ikke var holdt adskilt fra den gvrige lagerbeholdning.

Pantsztters adgang til lagerpantet med henblik pa udtagelser fra dette,
reparation, ombygning, vedligeholdelse, inspektion m.v. bgr altid ske under
tilstedevaerelse af panthaver eller den repr®sentant, som han har udpeget.
Fir pantsatter adgang pd egen hand, mé der udgves et vist tilsyn hermed.!*

Gamle dages diskussion og domspraksis om, hvorvidt det til etablering og
opretholdelse af et hdndpant var tilstrekkeligt at indhegne en pantsat bil med
hegnsenet (det var det naturligvis ikke, jfr. U 1936.163 @), eller om afsparring

141 Det kan tiltredes, nar W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. ved Henning
Skovgaard (1987) s. 325 finder det betznkeligt, at der af U 1928.682 H og
1951.1011 H tilsyneladende fremstar den praksis, at en faktisk rddemulighed
hos pantsatter, om hvilken panthaver har varet i god tro, ikke ggr pants@tnin-
gen uholdbar. I hvert fald bgr praksis forstds pd den méde, at den faktiske uvi-
denhed hos panthaver ikke er tilstrekkelig; han skal i rimeligt omfang have
udfgrt kontrolforanstaltninger, sa at der ikke er noget at bebrejde ham. Han skal
kunne sige sig fri for bdde viden og burde-viden om pantsztters aftalestridige
radighed over det handpantsatte.

142 Smh. Lennart Lynge Andersen: Lov om kreditaftaler med kommentarer (1990)
s. 197 ff.

143 Jfr. U 1939.589 SH (supplering af depot under tilsyn), U 1942.198 @ (forevis-
ning for kgberemner) og U 1957.264 H (ombytning af varer i pakhus). Se Trol-
le TfR 1958. 327 ff, Kastel anf.v., s. 159 f og @Orgaard: Sikkerhed i lgsgre
(1991) s. 14 f.
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af et enkelt rum i pantsztters virksomhed, hvor nogle pantsatte effekter da
befandt sig bag 1dste dgre, har ikke helt samme aktualitet i dag. Nu samler
interessen sig serligt om egentligt lagerpant, hvor der typisk enten er tale
om, at et varelager, hvis anskaffelse er finansieret for den ydede kredit, befin-
der sig i pakhus, lagerhal eller lignende, eventuelt pd et havneomrade, i et
oplagrings- eller industrikvarter borte fra pantsztters eget domicil, eller der
er tale om helt eller delvis flydende indhold i tanke, siloanl®g m.v., der enten
befinder sig pa fremmed havneomrade eller pa pantsatters domicil.

Om begge disse tilfzlde bemarkes fplgende: Sa lange der ikke foreligger
en entydig hgjesteretsdom om, i hvilket omfang et sddant pant i en stadigt
vekslende flerhed af ikke narmere identificerede aktiver kan opretholdes
over for pants@tters gvrige kreditorer, kan ingen give et endeligt svar om
holdbarheden af lagerpantarrangementer. Erkendes ma det, at det praktiske
liv ogsd pa dette punkt lgber milevidt forud for juraen, og at dette blandt
andet skyldes det betydelige praktiske behov. Legges det til grund, at siddan-
ne arrangementer principielt er acceptable, er mindstekravet, at panthaver
enten selv eller (oftere) ved en tredjemand, som er ansvarlig direkte over for
panthaver og ikke modtager instrukser fra pantsatter, bade lgbende kontrolle-
rer, at pantsatter er afskdret fra at ride over det pantsatte, og medvirker til
den stykvise frigivelse af pantet, som oftest vil vere ngdvendig (og pa for-
hénd aftalt) i takt med, at pantsatter selger af varelageret eller anvender det i
sin egen produktionsproces. Det ses ofte, at panthaver antager sagkyndig,
ekstern medhjzlp til de nzvnte kontrolforanstaltninger m.v., eksempelvis
gennem antagelse af et speditionsfirma med ansvar og reference direkte over
for panthaver. Der oprettes da ofte en direkte aftale mellem panthaver og spe-
ditionsfirmaet om beskaffenhed og hyppighed af kontrolforanstaltningerne.

Der er to hensyn, som panthaver ngdvendigvis ma tage i forbindelse med
successiv frigivelse:

1. For det fgrste ma pantsaztter som nzvnt ikke selv kunne bestemme farten i
frigivelsen. Denne mé enten ske efter et forud aftalt skema (i forbindelse
med videresalg eller anvendelse i produktionsproces) eller efter separat
anmodning til panthaver i hvert enkelt tilfzlde. Panthaver ma gennem sin
reprasentant pase, at pantsatter fortsat effektivt er bergvet ridigheden over
det pantsatte, og der ma straks skrides ind, hvis uregelmassigheder konstate-
res.

2. Selv hvis kravene under 1. er opfyldt, kan det ikke accepteres, at der suc-
cessivt frigives sikkerhed, uden at der er en rimelig kreditmassig begrundel-
se herfor. Denne ma enten vere, (a) at der pa forhdnd er regnet med en
sddan oversikkerhed, at det for panthaver indtil en vis grense forekommer
ubetznkeligt at tillade frigivelse, eller (b) kreditors risiko m& i takt med pan-
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tets indskr@nkning successivt indskrenkes tilsvarende. Dette kan ske enten
ved, at (b') gzlden (henholdsvis maksimum for kreditten) nedbringes tilsva-
rende, eller (b?) at der stilles nye kompenserende sikkerheder, enten i form
af (b"!) nye varer til lagerpantet eller (b'-?) pant i fakturatilgodehavender,
der opstér i forbindelse med debitors salg af de frigivne varer.

Sidstnzvnte substitut er selvsagt uanvendelig, hvis de frigivne varer ikke
selges, men skal indga i debitors produktionsproces.'*

Der er ingen tvivl om, at der i det praktiske liv findes en del arrangemen-
ter, der — mere eller mindre — fungerer som beskrevet. Det bgr imidlertid
tages med i betragtning ved overvejelserne om at etablere lagerpant, ar
handpantereglerne ved lgsgre er (noget) restriktive, og at domstolene ikke
har haft lejlighed til at tage stilling til arrangementet. Navnlig set ud fra en
traditionel juridisk synsvinkel knytter der sig flere betenkeligheder til ord-
ningen, men det har ikke hindret, at f.eks. pengeinstitutterne regelmassigt
yder (store) kreditter pa grundlag af lagerpant.

Fglger varen et negotiabelt dokument, typisk et konnossement, er dettes
overgivelse i overensstemmelse med princippet i geldsbrevslovens § 22 til-
strekkelig sikringsakt. Dette princip gelder ikke blot almindelige recepisser,
indleveringssedler m.v., som blot er udtryk for en kvittering for varens indle-
vering. Er der tale om lagerpant pd fremmed lokalitet, som ikke tilhgrer
pants@tter, ma panthaver sikre sig imod, at restance med pakhusleje medfgrer
udszttelse af varerne. I praksis indgas oplagringsaftalen derfor mellem hal-
lens ejer og panthaver, der betaler lejen og videredebiterer den til pantsatter.

Det vil oftest vare aftalt, at panthaver skal have indseende med, at det
pantsatte er forsikret mod brand, tyveri, vandskade og eventuel anden kasko-
skade, og der vil ofte vere udstedt panthaverdeklaration i forhold til kreditor,
der saledes skal have mulighed for at berigtige pr@mierestancer, for forsikrin-
gen kan ophaves som fglge af restance. Det vil erindres, at tingsforsikring
som deklaratorisk udgangspunkt ogsé sikrer den, der har tinglig ret i gen-
standen, jfr. forsikringsaftalelovens § 54, stk. 1.

Mod pantsztters egen uretmassige fjernelse af det pantsatte hjzlper en
tyveriforsikring ikke. Sker sidan fjernelse, vil hdndpantet blive opretholdt,
forudsat det pantsatte er i behold og kan identificeres, og tillige forudsat
rimelige kontrolforanstaltninger har veret hindhavet. Skaffer pantsatter sig

144 Se Jesper Berning: Finansieringsret (1977) s. 48 ff om det amerikanske begreb
field-warehousing, W.E. von Eyben i Juristen 1974 s. 251 f og samme: Panteret-
tigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard (1987) s. 326. Sidstnzvnte sted frem-
hzves det med rette, at det ikke er tilstrekkeligt til pantets opretholdelse, at
radigheden overfares til — eller tilsynet udgves gennem — personer, der er i
pantsatters tjeneste eller har ngje tilknytning til hans virksomhed, jfr. U
1913.136 H.
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uretmassigt nggler og dermed adgang til lagerpantet, hindrer dette ikke
pantsetters ret, hvis rimelige kontrolforanstaltninger til stadighed har varet
udgvet, og pantsztter hverken havde viden eller burde-viden om den retstri-
dige réaden, jfr. U 1957.264 H.

10.2. Sekundart pant

Mellem flere panthavere i samme varelager, hvis pant alle er gyldigt stiftet
og opretholdt, gelder en tidsprioritet. Den handpants@tningserklering, der
indrgmmer sekundart handpant, vil ofte indeholde ordene: »... stilles her-
ved som hindpant med sekundar oprykkende prioritets panteret.« Selv uden
sadan udtrykkelig vedtagelse ma der antages at bestd oprykningsret.'#

Den sekundare panthaver kan ikke drage omsorg for nogen radighedsbe-
rgvelse, eftersom en sddan allerede har fundet sted. Han ma derfor drage
omsorg for, at den primare panthaver, til fordel for hvem der allerede er
etableret en radighedsbergvelse, nu ogsa hindhzver denne pd den sekunde-
re panthavers vegne. Han mé derfor sgrge for, at der gives underretning
(denunciation) til den primare panthaver; denne denunciations fremkomst til
den primare panthaver betegner det tidspunkt, hvor den sekundzre pantha-
vers ret bliver omsatningsbeskyttet. Dette rummer imidlertid nogle ikke
ubetydelige problemer; ofte er der grenser for, hvilke kontrolforanstaltnin-
ger og forpligtelser i gvrigt — med deraf fglgende potentiel ansvarsmulighed
— den primare panthaver vil patage sig til fordel for en sekunda®r panthaver.
Det er ikke misundelsesvardigt at vare den primare panthaver, der som fgl-
ge af mangelfulde kontrolforanstaltninger ikke blot mister sin egen ret til et
lagerpant, men som ogsé efter omstendighederne ifalder ansvar over for en
sekunder panthaver for den tabte vaerdi af dennes sekundare ret. Allerede af
denne arsag vil den primare panthaver ofte i sin bekraftelse til den sekun-
dzre panthaver om sin notering af dennes sekundzre ret sgge at afgive en
udtrykkelig ansvarsfraskrivelse, sdledes at den primare panthavers relatio-
ner til den sekundare panthaver indskranker sig til en forpligtelse til at give
meddelelse, hvis pantet opgives som fglge af indfrielse eller etablering af
andet pant. Se n@rmere under /7.2. om de tilsvarende retsspgrgsmal i for-
bindelse med sekundrt pant i ejerpantebreve.

145 Jfr. Blok i U 1986 B s. 73 ff, Kestel: Bankjura, 4. udg. (1981) s. 163 og W.E.
von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard (1987) s. 332,
Thomas Rgrdam og Vagn Carstensen: Pant, 4. udg. (1989) s. 350 f. Hénd-
pantsztningsdokumenter udfzrdiget af pengeinstitutter vil ofte som et fast led i
den trykte standardtekst indeholde en bemarkning ad modum: »Hvis panteret-
ten i henhold til nzrvarende handpantsztningserkl@ring opnar sekundzr prio-
ritet som fglge af bedre beskyttet aftale- eller retspant, skal nerva&rende hand-
panteret have oprykkende prioritets panteret.«
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10.3. Frempantsztning, bortkomst, afkast af pantet

Efter den almindelige regel i Danske Lov 5-7-4 har en handpanthaver ret til
at frempantsztte pantet til sikkerhed for en geld, der ikke overstiger den
geld, som han selv har faet pantet til sikkerhed for.

Hvis handpanthaver frempantsatter pantet for en hgjere sum end den, som han
selv har udlént til pants®tteren, er konfliktlgsningen allerede som fglge af selve
lovbestemmelsens ordlyd vindikation, idet pants®tter altid kan indlgse pantet i
forhold til frempanthaver ved at betale hovedstol og renter pa sin egen gald.

Frempants®tningsmuligheden er ikke helt upraktisk. Den omtales nedenfor
under /7.2. ad verdipapirer,'*® men ogsd under hindpant i Igsgre har den
betydning. Hvis panthaver er en leverandgr, et mindre finansieringsselskab
eller et med pantsatter forbundet selskab, kan panthaver have behov for selv
at refinansiere sagen, typisk hos et pengeinstitut. Panthaver kan da som sikker-
hed tilbyde pengeinstituttet sin fordring (fakturatilgodehavende) pa pantsatter,
men det kan meget vel vare, at pengeinstituttet ikke stiller sig tilfreds med
pantet i denne simple fordring, men vil have et frempant i lagerpantet.

I sddanne situationer vil det vare uoverkommeligt og i relation til
pants®tters virksomhed overordentlig upraktisk, hvis varerne skulle flyttes
til et af frempanthaver kontrolleret pakhus eller lignende. Lgsningen er der-
for, at den, der ellers pd panthavers vegne skulle holde effektiv kontrol med
pantet, nu i stedet ggr det pa frempanthavers vegne. Denne repr&sentant ma
som hidtil ikke vare pantsztter selv eller dennes folk. Det ma heller ikke
vaere panthaver eller dennes folk, for i sd fald er frempants®tningen ikke
udtryk for en effektiv radighedsbergvelse i relationen mellem frempanthaver
og panthaver. I stedet kan det med fordel vere en udenforstiende professio-
nel, f.eks. et speditionsfirma, som nu fér sit opdrag fra frempanthaver, refe-
rerer til denne og kun tager imod instrukser fra denne.

Mens et lan, som énsidigt er i 1antagers interesse, skal erstattes af lantager,
ogsa hvis det bortkommer handeligt, jfr. Danske Lovs 5-8-1, skal handféet
pant kun erstattes af panthaver, hvis denne har udvist skyld i forbindelse
med skaden, jfr. Danske Lovs 5-7-1.'47

Kun sjeldent bliver der tale om afkast eller andre frugter af det hdndpant-
satte (idet vi herved bortser fra pantsatte dyr m.v.). De af pengeinstitutterne

146 Se U 1989.1060 H hvor frempants®tning af statsgeldsbeviser, der var pantsat til
den l&ngivende vekselerer, medferte, at rentefradrag nzgtedes, (jfr. U 1986.289
H), men hvor selve lane- og panteaftalen ikke blev anset for ugyldig.

147 Om bevisbyrde m.v. se Ussing: Enkelte kontrakter, 2. udg. (1946) s. 405 ff,

Thorkild Hansen i Advokatbladet 1964 s. 43 ff samt W.E. von Eyben: Panteret-
tigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard (1987) s. 332 f.
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udferdigede handpantsztningserkleringer indeholder ofte fglgende bemark-
ning, der tager sigte pa hindpants@tning ogsé af verdipapirer m.v.:
»Stillet pantsikkerhed omfatter det pantsattes frugter og andet afkast, herunder
renter og udbytter samt bonus af livsforsikringspolicer. Pengeinstituttet er dog
berettiget til at stille afkastet til pants®tters disposition.« Herefter fglger ofte en
bemarkning om aktietegningsretter m.v., se under afsnittet nedenfor om verdi-
papirkredit.

Uden en sddan udtrykkelig bemarkning kan det ikke antages, at pantets
frugter omfattes af panthavers ret. Den praktiske virkelighed er dog snarere,
at hindpantsatte effekter til stadighed forringes i handelsvardi, og at pantha-
ver er interesseret i en hurtig realisation. Interessen i at udstreekke pantet
ikke blot til dettes surrogater, men ogsa til dets afkast, er langt stgrre ved
pant i f.eks. vardipapirer, jfr. nedenfor under 24.6.

10.4. Fyldestggrelse

Handpanthavers formal med pantsztningen er 3-dobbelt:

1. Han vil sikre sig, at han i tilfzlde af pantsatters konkurs ikke skal vere
henvist til at anmelde sit krav som simpel fordring i boet og dermed dele
provenuet af formuegoderne med andre kreditorer, men at han tvaertimod har
fortrinsret til at sgge sig fyldestgjort i det pantsatte. Han er endog separatist
og kan derfor skaffe sig fyldestggrelse uden om behandlingen af konkursbo-
et.

2. Han vil sikre sig imod, at der indrgmmes andre panterettigheder i formue-
goderne til skade for ham. Her galder en tidsprioritet. En anden handpanteret-
tighed md ngdvendigvis stiftes gennem meddelelse til ham. Kan de handpant-
satte effekter efter deres beskaffenhed vare genstand for underpants®tning, og
stiftes der tinglyst underpant i effekterne (eksempelvis i en lagerbeholdning af
nummererede EDB-maskiner til videresalg eller i et lager af cykler, hvis stel-
nummer er noteret), gzlder ogsa her tidsprioriteten; den ene af de to panterets-
former er ikke retligt sterkere end den anden, men tinglyst underpant kan
vare udelukket pd grund af de enkelte genstandes manglende specifikation,
idet tinglysningslovens § 47 b, stk. 1, udelukker pant i uspecificerede — og der-
med videntificerbare - tingsindbegreb.

3. Han vil sikre sig imod, at pants®tter selger formuegoderne, medmindre
dette sker som led i en aftale med panthaver, idet dennes tilgodehavende da
samtidig nedbringes eller sikres pd anden made. Netop denne del er imidler-
tid problematisk; er pantsztter forhandler af de pagzldende formuegoder,
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som maske endog er fungible ting, og ath®ndes de til en godtroende omsat-
ningserhverver, vil der ske ekstinktion til fordel for denne.'*®

Endelig opstar spgrgsmalet, hvordan panthaver sgger sig fyldestgjort i det
hdndpantsatte i tilfelde af, at pantsatter ikke betaler forfaldne ydelser. Her-
om indeholder mange hindpantsztningserkl@ringer konciperet af pengein-
stitutter fglgende formulering:

»Banken/sparekassen er berettiget til uden varsel og uden iagttagelse af lovgiv-
ningens almindelige regler at realisere stillet handpant p den made, den finder
mest hensigtsmassig. Skulle banken/sparekassen som fglge af fald i verdien af
stillet pant eller af anden &rsag finde sin sikkerhed forringet, skal den, safremt
der ikke straks efter anmodningen stilles yderligere af banken/sparekassen god-
kendt sikkerhed, uden hensyn til arten af debitors forpligtelser eller disses for-
faldstid vare berettiget til at skride til realisation af stillede sikkerheder.«

Sadan aftale om underhdndsrealisation af hdndpantsatte formuegoder skal
ske under behgrig iagttagelse af pengeinstituttets diligenspligt over for pant-
setter, sdledes at der sgges opndet den bedst mulige salgssum, gerne efter
indhentelse af tilbud fra forskellig side og dettes foreleggelse for debitor,
henholdsvis dennes konkursbo. Ligeledes skal den pra&ceptive én-uges frist i
retsplejelovens § 538 a, som omtales nedenfor, overholdes.

Ingen aftale kan i tilfelde af pants®tters konkurs tilsides®tte konkurslo-
vens § 91, stk. 2, 2. led, hvori det hedder: »Boet er berettiget til at lade fore-
tage vurdering af pantet.« For ikke at forskertse denne ret for boet og derved
pédrage sig erstatningsansvar, er hdndpanthaver derfor ngdsaget til at afsen-
de betalingsopfordring (som ogsa skal sendes til boet ved dettes midlertidige
bestyrer eller kurator, jfr. § 91, stk. 2, 1. led), inden handpanthaver skrider til
realisation af pantet. Den vurdering, der foretages efter § 91, stk. 2, ma be-
kostes af boet, hvis det begarer vurderingen. Vurderingen tjener til bostyrets
overvejelser om, hvorvidt pantet kan antages at have en sidan vardi, at det
var mere fordelagtigt for boet at indfri hdndpanthaver og realisere pantet.

Ofte er problemet dog det omvendte: handpanthaver, der er handpantsztters
pengeinstitut, har en rekke sikkerheder, saledes at handpantet kun er én blandt

148 Der er intet stgdende ved, at en tingligbeskyttelse respekteres i nogle henseen-
der, men ikke i andre — d.v.s.: Kreditorbeskyttelse, men ikke omstningsbe-
skyttelse. Nar tysk ret indrgmmer panthaver tinglig beskyttelse i tilfzlde, hvor
der ikke sker traditio i overensstemmelse med hovedreglen i Biirgerliches
Gesetzbuch § 1205, men alene constitutum possessorium gennem en Siche-
rungsiibereignung, gives der netop ikke panthaver tinglig beskyttelse i forhold
til en godtroende kgber, jfr. BGB §§ 932 ff og 1207. Det accepteres endog, at
den gode tro ikke ngdvendigvis skal dreje sig om szlgerens (pantsetters) ejen-
domsret, men at god tro alene med hensyn til hans dispositionsbefgjelse efter
omstzndighederne kan vere tilstrekkelig, i hvert fald inden for handelsretten,
jfr. herved Handelsgesetzbuch § 366, stk. 1.
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flere. Det drejer sig derfor om at opggre, hvor meget det enkelte pant indbrin-
ger pengeinstituttet, siledes at der derved sker beregning af den restfordring,
for hvilken der er dividenderet i medfgr af konkurslovens § 46.

Handpanthaver er - til forskel fra en underpanthaver — separatist. Hans
adgang til fyldestggrelse bergres derfor ikke af konkursen, jfr. § 91, stk. 1,
og han skal derfor ikke afvente noget forsgg fra boet pa at realisere pantet
gennem tvangsauktion eller underhandssalg. Kun skal han tale foretagelse af
vurdering, hvis boet som nzvnt forlanger dette. Af disse &rsager skal han
heller ikke tale, at det salgsprovenu, som han indvinder ved realisation af det
handpantsatte, reduceres med nogen del af boomkostningerne, siledes som
underpanthavere ma tle i medfgr af konkurslovens § 87, stk. 2 (auktions-
salg) og stk. 4 (underhandssalg).

Selv om det ikke er aftalt allerede i hindpantsatningsaftalen, at realisation
i tilfelde af misligholdelse kan ske ved underhandssalg, vil det ofte vere i
béde konkursboets og panthavers interesse at anvende en sidan, ofte mere
indbringende realisationsmade, og denne kan derfor aftales mellem kurator
og handpanthaveren. Hyppigt indhentes der tilbud fra forskellig side. Et af
disse kan vare fra panthaver selv.

Ogsé ndr det drejer sig om salg af det handpantsatte pa auktion, indtager
héndpanthaveren en for ham gunstigere s@rstilling i forhold til underpantha-
veren. Underpanthaveren er henvist til at forlange udl®g, jfr. retsplejelovens
§ 478, stk. 1, nr. 5 (geldsbreve) og nr. 6 (pantebreve), og sadant “udleg til
forauktionering” giver da ret til at s@tte det udlagte til offentlig auktion og
“ggre sig betalt af auktionssummen”, jfT. retsplejelovens §§ 538 og 544 ff.

Er der derimod tale om, at et krav, som er sikret ved hindpant, ikke fyl-
destggres rettidigt, kan handpanthaveren lade pantet bortselge ved tvangs-
auktion uden forudgiende udlag, jfr. § 538, stk. 2, og § 538a. Fgrst skal
panthaveren (medmindre pants@tterens bopl er ubekendt for ham) opfordre
pantstter til at opfylde kravet. Dette pakrav skal afgives ved anbefalet brev
og med mindst én uges varsel, jfr. § 538a, stk. 2. Pdkrav kan undlades, hvis
omgaende salg er ngdvendigt for at undga eller begrense et tab. Pakravs- og
fristreglen er praceptiv, og den galder ogsa, hvis pants&tningsaftalen tilla- )
der underhandssalg. Pakravet skal, ligesom andre meddelelser vedrgrende
handpantet, tillige sendes til konkursboet, hvis der er afsagt konkursdekret,
jfr. konkurslovens § 91, stk. 2, 1. led.

§ 538 a, stk. 2 — der blev indsat i retsplejeloven i 1977 i forbindelse med
den nye konkurslov — levede i begyndelsen et “stille liv”’ (og det praktiske
liv havde nappe noteret sig bestemmelsens rekkevidde), men i de seneste ir
har der veret flere retssager om den n®rmere forstielse af reglen, jfr. U
1989. 622 SH og U 1990.935 H. Begge sager er omtalt af Mads Berend! i
Fagskrift for Bankvasen 1991 s. 72 f. Se ogsd Gomard: Fogedret (3. udg.
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1981) s. 252. Netop ved sadanne former for varelager, som hastigt forringes,
men ogsa ved pant i vaerdipapirer, som er udsat for drastisk og fortsat kurs-
fald, kan undtagelsen i § 538 a efter omst®ndighederne anvendes, sa realisa-
tion under hénden kan ske inden én-uges fristens udigb.'+

§ 11 Ejendomsforbehold ™

11.1. Oversigt

Den langiver, der betinger sig tinglig sikkerhed i en gennem kreditten finansie-
ret genstand, kan ikke sikre sig ved at “tage ejendomsforbehold” i formue-
godet; ejendomsforbehold er en sikringsform, der tilkommer en selger, som
pé en méade, der ofte forekommer smidigere end egentlig pants@tning, sikrer
sig fortrinsret til fyldestggrelse gennem formuegodet. Derimod kan en langi-
ver gennem transport af en szlgers rettigheder opna ret til som sikkerhed for
sin kredit at paberdbe sig et ejendomsforbehold; indgés en sidan kreditaftale
pa grundlag af en aftale herom mellem l&ngiver og szlger (linekgb), og fore-
ligger der kgb af lgsgre pé kredit, far ldngiver i en reekke henseender sin rets-
stilling afstemt efter s&lgerens i forhold til kgber/lantager (kreditaftalelovens
§ 5, nr. 2), men dette forhold fér stgrst betydning i forbrugerkreditkgb.!>!
Kreditaftalelovens kapitel 10 (§§ 34-48) indeholder regler om kgb med
ejendomsforbehold. Som nazvnt ovenfor i bogens § 10 er henholdsvis pant
og ejendomsforbehold vigtige finansieringsmassige alternativer, nir det
galder lgsgre. Den indbyrdes sammenh&ng ses i, at kravene til gyldig pant-
stiftelse og ejendomsforbehold har som fzlles sigte, at kgberens/pantsatte-
rens (gvrige) kreditorers interesser ikke bliver géet for n®r. Visse krav til
dispositionens gyldighed er ligefrem sammenfaldende; dette g®lder f.eks.
den almindelige regel om, at pantet/salgsgenstanden skal kunne identifice-
res. Kreditaftalelovens regulering af kgb med ejendomsforbehold er dog me-
re intensiv, end man kender det i panteretten — dels pé grund af lovens gene-

149 Se herved Betenkning Il nr. 606/1971 om konkurs og tvangsakkord s. 292 f.

150 En komparativ oversigt findes hos ICC: Retention of title — a practical guide to
19 national legislations (1989).

151 Se om § 5, nr. 2, Lennart Lynge Andersen: Kreditaftaleloven med kommentarer
(1990) s. 62 ff.
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relle, beskyttende sigte, og dels fordi man ikke har krav om sikringsakt
(tinglysning) ved ejendomsforbehold'>? — og et enkelt krav, nemlig reglen i §
34, stk. 1, nr. 4, om, at der foretages en mindsteudbetaling p& mindst 30 pct.
af kontantprisen, kendes slet ikke i panteretten.

Reglerne i kreditaftalelovens kapitel 10 om kgb med ejendomsforbehold
er ikke udtgmmende, idet de i et vist omfang ma suppleres med almindelige
formueretlige grundsztninger. Dette gzlder specielt spgrgsmalet om ejen-
domsforbeholdets gyldighed.

Reglerne om kgb med ejendomsforbehold er i betydeligt omfang sam-
menfaldende, hvad enten der er tale om forbrugerkgb eller handelskgb. De
vaesentligste undtagelser er, at der ikke (I&ngere) gzlder et krav om en
mindsteudbetaling i handelskgb, og at kun szlgeren i et handelskgb har krav
pé restfordringen, safremt opggrelsen af parternes mellemvarende viser, at
s&lgerens tilgodehavende er stgrre end tingens vardi. Ogsa processuelt er
der sket en tilnzrmelse mellem de to former for kgb, jfr. kreditaftalelovens §
50, smh. § 51. I overensstemmelse med bogens sigte behandler vi fgrst og
fremmest kommercielle kreditforhold.

11.2. Definitioner. Aftaler om ejendomsforbehold

Den legale definition af begrebet ejendomsforbehold findes i kreditaftalelo-
vens § 6, stk. 1. Herefter er kgb med ejendomsforbehold et kreditkgb, hvor
det er aftalt, at selgeren kan tage det solgte tilbage, hvis kpberen ikke opfyl-
der sine forpligtelser.

Kreditaftalelovens § 34 har fglgende ordlyd:

»Ejendomsforbehold er kun gyldig, safremt

1) det er aftalt senest ved overgivelsen af det kgbte til forbrugeren,

2) det samlede belgb, der skal betales, jf. § 9, stk. 1, nr. 5, overstiger 2.000 kr.,

3) kreditkpbet ikke er sket i henhold til en aftale om kredit med variabelt lane-
belgb og

4) szlgeren ved overgivelsen af det kgbte er fyldestgjort for mindst 30 pct. af
kontantprisen.

Stk. 2. Ved salg af bgger er det uanset bestemmelsen i stk. 1, nr. 4, tilstrzkke-
ligt, at szlgeren, inden nogen del af det kgbte overgives til forbrugeren, er fyl-
destgjort for et belgb svarende til det stgrste belgb, der efter aftalen forfalder
inden for en maned.

Stk. 3. Ejendomsforbehold kan ikke aftales til sikkerhed for, at forbrugeren
opfylder sine forpligtelser efter et andet kgb eller i gvrigt betaler belgb, som
kreditor ikke kan godskrive sig efter § 38.«

152 Se dog Betwnkning nr. 1190/1990 om skjult gzld i biler. Arbejdsgruppen fore-
slar, at bl.a. ejendomsforbehold i biler fremtidig skal tinglyses. Forslaget er
endnu ikke gennemfgrt.
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Kgbelovens § 28, stk. 2, fastsztter, at hvis den solgte genstand allerede er
overgivet til kgberen, kan szlgeren ikke heve kgbet, medmindre han enten ma
anses at have taget forbehold i s& henseende eller genstanden afvises af kpbe-
ren. Denne bestemmelse definerer ikke et oms®tningsbeskyttet ejendomsforbe-
hold, men regulerer det aftaleretlige forhold — heveadgangen — mellem salger
og kgber. Se ogsa § 39.

Et ejendomsforbehold skal tilsikre slgeren befgjelser til at (1) heve aftalen
1 forhold til kgberen trods formuegodets overgivelse, jfr. kgbelovens § 28,
stk. 2, at (2) opna tinglig beskyttelse af panteretslignende karakter indtil sin
fyldestggrelse (hvilket er uomtalt i bade kgbe- og kreditaftaleloven, men for-
udsat gennem selve tilbagetagelsesbegrebet) og at (3) fa fogedens bistand til
tilbagetagelsen uden forudgiende udleg og tvangsauktion. Retsfglge nr. 3 er
dog ikke noget obligatorisk led i ejendomsforbeholdsbegrebet; selv om et
ejendomsforbehold er gyldigt og tingligt beskyttet, giver det, hvis de foged-
retlige betingelser (i kreditaftaleloven m.v.) ikke er opfyldt, ikke ret til tilba-
getagelse gennem umiddelbar fogedforretning.

Kreditaftalelovens § 34, stk. 1, nr. 1 (der gelder alle former for kgb med
ejendomsforbehold) harmonerer med den almindelige regel i kgberetten,
hvorefter selgerens standsningsrer gar tabt, nar salgsgenstanden er overgivet
til kgberen. Reglen om, at ejendomsforbeholdet skal vare aftalt senest ved
overgivelsen, gzlder sivel inter partes som i forhold til kgberens kreditorer.

I forbrugerkpb gelder der et krav om mindsteudbetaling pd 30 pct. af
kontantprisen. Bade s@lgeren og det eventuelle finansieringsselskab, der for
szlgeren refinansierer (belaner eller kgber) kgbekontrakten, skal vere i god
tro om, at kgber vil anvende det kgbte erhvervsmassigt, jfr. U 1990.582 .

Mens bade hindpant og underpant gennem parternes aftale kan indrettes
saledes, at det dekker ethvert (paregneligt) krav, som pantekreditor far mod
pantedebitor (jfr. bemarkningerne foran i 9.5. om alskyldserkl®ringer til
pengeinstitutter), gelder der visse indskrenkninger for sa vidt angir ejen-
domsforbehold. Disse indskr@nkninger er bade naturlige og rimelige; om-
verdenen skal kun finde sig i tinglige byrder pa debitors formuegoder uden
iagttagelse af tinglyst underpant eller radighedsbergvelse, hvis disse byrder
er en betingelse for debitors erhvervelse af selve formuegodet. Ejendomsret
kan derfor i lgsgrekgb ikke forbeholdes til sikkerhed for, at kgberen opfylder
sine forpligtelser efter et andet kgb, jfr. kreditaftalelovens § 34, stk. 3, men
hvis der udtrykkeligt er forbehold om det i parternes aftale, kan ejendoms-
forbeholdet ogsé sikre reparationsgeld m.v., U 1967.708 V.!33

Et forbehold herom kan eventuelt vare silydende: »Far s®lger krav mod kgber
hidrgrende fra reparation af det solgte eller andre foranstaltninger vedrgrende
dette, kan szlger anvende indbetalinger fra kgber til fyldestggrelse af sadanne

153 U 1990.114 V tilsidesztter den seneste aftale i to “sammenkoblede” aftaler.
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reparationskrav m.v., inden resten af indbetalingen anvendes som rente og
afdrag pa kgbesummen. Den aftale betalingsordning forlenges da tilsvarende.
Ejendomsretten til det solgte overgér fprst til kgber, nir denne har opfyldt alle
sine forpligtelser.«

Kreditaftalelovens § 34 ma suppleres med en rzkke almindelige formueret-
lige grundstninger, og set ud fra en kommerciel synsvinkel er det navnlig
disse regler, som nu skal omtales, der er vigtige.

11.2.1. Aftaler om ejendomsforbehold

Langt de fleste ejendomsforbehold aftales skriftligt, men i overensstemmel-
se med den danske tradition pd grundlag af Danske Lov 5-1-1 stilles der
ikke et direkte skriftlighedskrav. Efter kreditaftalelovens § 8, stk. I, skal en
forbrugerkreditaftale vere skriftlig. Et ejendomsforbehold skal v&re klart
og udtrykkeligt aftalt mellem parterne.'>* Denne regel, der primart bygger
pa et hensyn til kgberen, indebarer, at szlgeren ikke kan tage et ensidigt for-
behold — f.eks. i en faktura eller i leveringsbetingelser — jfr. U 1977.29 SH,
U 1978.373 V og U 1983.311 H (med kommentar af Munch i U 1983 B s.
255 f) og U 1990.485 V, og i hvert fald i forbrugerkgb er et sddant forbehold
ikke gyldigt, selv om kgber ikke reklamerer over det pageldende kontrakts-
vilkar.

Vilkdret om ejendomsforbeholdet skal vere udformet s tydeligt, at kpbe-
ren har mulighed for at forsta, at der er tale om et ejendomsforbehold, jfr. U
1967.526 SH, U 1981.559 B og U 1982.203 V. I retspraksis er det flere gan-
ge fastslaet, at szlgerens tilbageholdelse af tolddokumenter og registrerings-
attester ikke kan sidestilles med et ejendomsforbehold.!> Endelig giver
domspraksis grundlag for at antage, at der i erhvervskredse undertiden tages
lovlig let pé kravet om vedtagelse, jfr. U 1990.485 V, omtalt nedenfor.

Tvivlsspgrgsmdl om, hvor store krav der bgr stilles til vilkarets klarhed,
og i hvilket omfang en erhvervsdrivende er bundet ved manglende reklama-
tion, md afggres pd grundlag af almindelige regler om aftalers indgaelse,
fortolkning og udfyldning.!3® Ogsa her skilles vejene i praksis mellem for-
brugerkgbet og ikke-forbrugerkgbet (det kommercielle kgb). Den forbruger,
der under ejendomsforbehold kgber en bil, en bad eller et stereoanlag, er til
stede i forretningen, erlegger en udbetaling og underskriver et dokument
som omtalt i kreditaftalelovens § 8, indeholdende de oplysninger, der frem-

154 Jfr. von Eyben: Formuerettigheder (7. udg. 1983) s. 204 ff.
155 Jfr. U 1970.721 SH og U 1981.210 SH og sml. Georg Letti U 1983 Bs. 111 f.

156 Se hertil Lennart Lynge Andersen, Palle Bo Madsen og Jprgen Ngrgaard: Afta-
ler og mellemmand (2. udg. 1991) kapitel 1 og 6.
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gér af § 9. Den erhvervsdrivende, der kgber driftsmateriel, driftsinventar
eller varelager til sin virksomhed, kan naturligvis efter omstendighederne
underskrive et tilsvarende s@rskilt dokument derom, men realiteten er ofte-
re, at der afgives en bestilling og pd grundlag heraf afsendes/afleveres et
eller flere formuegoder til kgber. Nogle gange, men langt fra altid, har kgber
forud udbedt sig et tilbud, afgivet en ordre og modtaget en ordrebekraftelse,
inden han omsider modtager et formuegode, og samtidig hermed eller senere
en faktura. Spgrgsmalet er her, pa hvilket stadium i denne eller en afkortet
aftaleproces s&lger skal tage sit ejendomsforbehold, og hvornir han kan
anses at have opnéet kgbers accept deraf.

Disse aftaleretlige principper forekommer tilstreekkelige, nar det drejer sig
om at regulere forholdet mellem de to parter, herunder den forbeholdte
hzveadgang efter kgbelovens § 28, stk. 2. Ejendomsforbeholdets gyldighed
har imidlertid relation til trediemand, nemlig kgbers aftaleerhververe, kgbers
konkursbo, og panthaverne i den egne ejendom, hvorfra kgber driver sin
virksomhed (tinglysningslovens § 37 og lgsgrepanthaverne i henhold til pant
efter § 47 b, stk. 2, ndr virksomheden drives fra lejede lokaler). Alle disse
konkurrerende rettighedshavere er efter omstendighederne interesserede i,
om ejendomsforbeholdet er gyldigt eller ej. I forhold til de fra aftaleretten
kendte afggrelser ma der derfor i ganske serlig grad stilles krav om klarhed
i relation til aftalen om ejendomsforbeholdet.

Der bgr her sondres mellem to situationstyper:

1. Der er tale om salg af driftsmateriel, driftsinventar m.v. til ikke ubetydelige
belgb, og szlger legger fra forhandlingemnes begyndelse vagt pa at opna ting-
lig beskyttelse indtil sin fyldestggrelse. I disse situationer mé det formodes, at
s&lger har udvist omhu med hensyn til at afgive sit vilkdr om ejendomsforbe-
hold i sit tilbud eller i en standardiseret ordreblanket, som han beder kgber
anvende. I disse situationer giver vedtagelsesproblematikken ikke stort besver.

2. Szlger ekspederer sagen mere rutinemassigt og har ikke specielt i den pagael-
dende handel lagt vegt pé forhandling eller fremha&velse af sit vilkar, men har i
sine forskellige standarddokumenter én gang for alle sgrget for indfgjelse af
klausuler om ejendomsforbehold. Han behgver ikke spekulere pa 30% udbeta-
lingskravet og kan derfor samlebandsagtigt indfgje ejendomsforbehold i alle
sine leverancer i hb om dog derved gennemsnitligt at forbedre sin retsstilling
som kreditszlger noget. Det er denne situationstype, der volder problemerne.'>’

157 Efter kreditaftalelovens § 36 forudsatter tilbagetagelse med fogedens hj&lp en
skriftlig kontrakt med ejendomsforbehold, underskrevet af kgber og overgivet
ham i kopi. Manglende iagttagelse medfgrer ikke ejendomsforbeholdets (og
dermed separatiststillingens) bortfald — men stgrre bevismassige vanskelighe-
der. Se ogsa kreditaftalelovens § 2.

157



Kapitel III. Debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis

Der synes at veere 3 stadier i dokumentgangen, hvor szlger kan have ind-
fejet sit vilkar om ejendomsforbeholdet:

a. I selgers almindelige forretningsvilkdr: Disse ma vare blevet vedtaget af
keber, enten (1) gennem henvisning til dem i szlgers tilbud, der accepteres
af kegber, (2) gennem udtrykkelig henvisning dertil i en ordrebekraftelse,
over for hvilken kgber ikke reagerer inden formuegodets overgivelse til
ham, eller (3) gennem parternes l&ngerevarende samhandel pa basis af leve-
ringsbetingelserne.'>® Af 1983-dommen ses det for det fgrste, at det vil vare
klogt af en szlger altid at medsende sine leveringsbetingelser sammen med
ordrebekreftelser og fakturaer, uanset om han métte mene, at kgber i forve-
jen til overflod er bekendt dermed. I tvivistilfzlde vil den langvarigt prakti-
serede, konsekvente fremsendelse kunne blive afggrende. Demast ses det, at
der ikke blot l&gges vaegt pa den stiltiende vedtagelse, men tillige at den er
utvetydig; dette har ner sammenh&ng med det foran anfgrte om, at der net-
op ved ejendomsforbehold er videregdende hensyn at tage end ved andre
aftalevilkér, der alene har betydning for sagens parter.

b. I en ordrebekreftelse: Her ma kravene til tydeligheden sk&rpes noget i
forhold til kravene til et tilbud. Serligt hvis det i branchen er s®dvanligt at
selge under ejendomsforbehold, og nar kgber selv er erhvervsdrivende, mé
der — hvis ejendomsforbeholdet er klart fremhzvet i ordrebekraftelsen —
pahvile kgber en reaktionspligt, hvis han ikke vil acceptere ejendomsforbe-
holdet. Modtager han formuegodet pa grundlag af ordrebekraftelsen, ma
aftalen anses at indeholde et gyldigt ejendomsforbehold.!*

158 Om denne situation anfgrer Munch i U 1983 B s. 255 ff, sarligt s. 258, i tilslut-
ning til U 1983.311 H (hvor den tyske konsignationsszlgers ejendomsforbe-
hold ganske vist ansas vedtaget, men ikke blev opretholdt, eftersom maskinen
solgtes pa kredit som led i et fast forhandlerforhold, hvor kgbesummen ikke
forfaldt ved videresalg, men efter udlgbet af en fast kredittid pa 3 maneder efter
vekselaccept): »Det matte ganske vist legges til grund, at ejendomsforbeholdet
aldrig var blevet drgftet mellem parterne, men en kpber i et erhvervsmessigt
Jorhold kunne ikke gennem mange dr have overset vilkdret om ejendomsforbe-
hold i seelgerens altid medsendte leveringsbetingelser, og nar kpberen vedblev
at bestille varer uden ar gore indvendinger mod dette, mdtte det anses stiltiende
— men utvetydigt — vedtaget for hver enkelt leverance...«

159 Se U 1980.926 V, hvor det i en tilbudsskrivelse om en fotosatsmaskine hed, at
»restbelgbet afvikles over 3 4r mod kvartalsveksler og kgbekontrakt.« Mens
kgber ventede pa maskinen, modtog han efter aftale en lanemaskine. Med den-
ne var en fplgeseddel, hvori det hed, at »ejendomsretten til ovennzvnte vare
forbeholdes, indtil det fulde belgb er betalt.« Endvidere henvistes til De Grafi-
ske Fags leverandgrforenings betingelser, hvori det hed, at »det leverede forbli-
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c. [ fakturaen: 1 hvert fald hvis denne udstedes efter formuegodemes overgi-
velse til kgber, er den i sig selv uden retsvirkning. Medfglger den formuego-

det,

eller stir forbeholdet i en fglgeseddel, og har det ikke hjemmel i de

under a. eller b. n@vnte dokumenter, foreligger der ingen udtrykkelig eller
stiltiende vedtagelse, men alene et énsidigt forbehold fra s@lger, hvorpé den-
ne ikke kan stgtte ret.'6°

160

ver szlgerens ejendom, indtil betaling er erlagt fuldt ud.« Kgberen forklarede i
retten, at han regnede med, at szlger havde forbeholdt sig ejendomsretten.
Ejendomsforbeholdet opretholdtes over for kgbers konkursbo.

Se endvidere U 1985.678 @, hvor et melkekgleanleg til en landbrugsejen-
dom var leveret i henhold til en kgbekontrakt, der ca. 2 uger efter blev ledsaget
af en ordrebekraftelse. I kgbekontrakten hed det under overskriften “Ejen-
domsforbehold”, at der skulle stilles sikkerhed, hvis anlzgget blev installeret i
kgbers faste ejendom (men tinglysningslovens § 38 var blevet @&ndret pr. 1. juli
1982, kort tid fgr aftalen), og under overskriften “Misligholdelse” hed det, at
»leverandgren eller en senere erhverver af kontrakten kan da valge mellem at
tage det kgbte tilbage... eller straks forlange hele kgbesummen... betalt.« I
ordrebekreftelsen henvistes til kgbekontraktens trykte vilkar. Da s&lger ville
tage m&lkekgleanlegget tilbage, havde DLR taget ejendommen til brugeligt
pant, og DLR protesterede mod tilbagetagelsen. Landsretten fandt, at et ejen-
domsforbehold var gyldigt vedtaget trods den uklare formulering, idet der lag-
des vagt pa, at ordet “ejendomsforbehold” var anfgrt tydeligt. (De navnte
premisser er fogedrettens, der dog ikke udtrykkeligt tiltreedes af landsretten).

1 1990.485 V (med dissens) var en erhvervsmassig maskinkgber passiv over
for en ordrebekraftelse med ejendomsforbehold. Det ansas alligevel ikke for
bevist, at der under sagsforhandlingerne var taget et ejendomsforbehold, og da
ordrebekreftelserne ikke var underskrevet af kgberne, ansas ejendomsforbe-
hold ikke for at veere taget.

Se hertil U 1930.123 @, hvor det i fakturaen ved salg af en radio, der var solgt pd
kredit, hed »netto kontant ved Modtagelsen, hvorfor Varerne forbliver vor Ejen-
dom til Betaling har fundet Sted.« Landsretten fandt det ikke godtgjort, at der for
handelens indgéelse var taget et tilstrekkeligt udformet ejendomsforbehold.

I samme retning, omend i hgjere grad centreret omkring selve problematik-
ken om forbeholdets tydelighed, se U 1936.646 @, hvor en bil var solgt “efter
alm. Kgbekontrakts Betingelser”, hvilket ikke ansds at indebare noget tydeligt
ejendomsforbehold, og U 1971.13 H, hvor det i en slutseddel om en motorbéd
til 27.000 kr. hed, at der betaltes »kr. 10.000 kontant ved Kontraktens under-
skrift og resten inden for 3 maneder uden renter ... Kontrakten skrives snarest,
nar prgvesejlads er foretaget, og senest den ...« Der fandtes ikke at veare
grundlag for at fastsla, at salget var sket med ejendomsforbehold.

1 U 1983.311 H, der er omtalt foran, ansas ejendomsforbeholdet vedrgrende
en varmepladepresse fra en tysk leverandgr ganske vist for at vere vedtaget
(kgbers mangedrige passivitet over for leveringsbetingelser, der medsendtes
ved hver leverance), men da maskinen solgtes pa kredit som led i et fast for-
handlerforhold, uden at kgbesummen forfaldt ved videresalg, kunne ejendoms-
forbeholdet ikke gores geldende over for kgbers konkursbo.
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Ejendomsforbehold vedrgrende lgsgre, der er omfattet af kreditaftalelo-
ven, skal ogsd ved kommercielle ejendomsforbehold veare aftalt senest ved
overgivelsen af formuegodet til kgberen, jfr. kreditaftalelovens § 34, stk. 1,
nr. 1. Allerede som fglge heraf er et forbehold i en faktura, der udstedes efter
overgivelsen, utilstreekkeligt, ogsd selv om det kunne anses accepteret af
kgber. 6!

11.2.2. Individualisering

Det er en almindelig retsgrunds®tning, at salgsgenstanden skal vare specifi-
ceret (individualiseret eller beskrevet). Kravet gelder savel inter partes som
i forhold til tredjemand, men de fleste tvister om spgrgsmélet opstar i den
sidstnzvnte relation.

Der er selvsagt enighed i teori og praksis om, at en rettighedshaver skal
kunne godtggre sin ret, f.eks. i fogedretten. Herudover er der ikke pi det teo-
retiske plan enighed om, hvilke krav der stilles til salgsgenstandens indivi-
dualisering i kgbekontrakten. Uenigheden kan beskrives séledes: Den ene
“skole” mener, at kreditgiver (eller panthaver) blot skal kunne bevise, hvil-
ken genstand, der er omfattet af aftalen, se navnlig Knud Illum: Dansk
Tingsret (3. udg. 1976) ved Vagn Carstensen s. 179 ff og s. 245 ff, Hpjrup:
Pant (2. udg. 1978) s. 72 ff, Vagn Carstensen: Ting og Sager 2 (1984) s. 107
ff og Rordam og Carstensen: Pant (4. udg. 1989) s. 68 ff. Heidmann og Sin-
dings artikel: Individualisering ved hindpant i lgsgre (U 1989 B s. 393 ff)
tager primart sigte pa at behandle retsstillingen ved handpant i lgsgre, men
deres artikel, navnlig s. 399-400, ma tages som udtryk for, at de stgtter den
ovennavnte teori.

Den anden “skole” stgtter det synspunkt, at en kreditgiver (panthaver) i
hvert fald i konftikt med tredjemand vil miste sin retsposition, hvis ikke der
findes en (vis) ngjere beskrivelse af (pante)genstanden i selve dokumentet, se
navnlig W. E. von Eyben: Panterettigheder (7. udg. 1983) s. 75 f, samme i U
1990 s. 15 ff, Niels Prgaard: Lgsgrefinansiering (1983) s. 23 og Elmer og
Skovby: Ejendomsretten 1 (1988) s. 102 ff.

For ejendomsforbeholds vedkommende er situationen den, at der ikke

161 Jfr. U 1972.807 V, hvor inventar, kgkkenmaskiner og service til et hotel skete
over en periode pd 2 méneder, inden der oprettedes kgbekontrakt med ejen-
domsforbehold; ejendomsforbeholdet tilsidesattes under henvisning til den
manglende erleggelse inden overgivelsen af den efter afbetalingsloven den-
gang ogsd for kommercielle kgb g®ldende mindsteudbetaling. Endvidere U
1978.9 H, hvor der solgtes en virksomhed og aftaltes ejendomsforbehold ved-
rorende driftsmateriel, driftsinventar m.v. Kgber havde imidlertid overtaget
driften og besiddelsen pa et tidligere tidspunkt, og ejendomsforbeholdet ansés
derfor ikke taget for overgivelsen, hvorfor det tilsidesattes.
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sker en registrering eller anden offentlig prgvelse af kreditaftalen. Spgrgs-
malet om individualisering/beskrivelse kommer derfor fgrst og fremmest pé
et senere tidspunkt. En reekke afggrelser giver imidlertid stgtte til synspunk-
tet, at der stilles krav om individualisering i kgbekontrakten, og at dette krav
kan sammenlignes med situationen ved underpant i lgsgre, se f.eks. U
1964.315 V, U 1969.620 SH, U 1977.466 H, U 1979.430 V og U 1987.629
H. Den sidstn®vnte sag vedrgrer ejendomsforbehold i forbindelse med svin:
Der var — trods szlgerens foruds@tning herom — ikke foretaget markning
eller anden identifikation af de solgte grise, og gérdejeren (kgberen) havde
andre grise. Under sagen forklarede gardejeren, at han havde anbragt de
kgbte grise i bestemte bokse, som han fgrte kontrol med ved hj&lp af en
serlig tavle. Hpjesterets flertal fastslog, at ejendomsforbeholdet ikke kunne
geres gazldende, da identifikationen, der alene hvilede pa kgberens oplysnin-
ger, ikke var tilstrzkkelig.

11.3. Konsignation. Kommerciel kredit
11.3.1. Konsignation

Kgb med ejendomsforbehold i forbrugerforhold er kendetegnet ved, at kgbe-
ren ikke har adgang til at szlge genstanden videre.'®? I erhvervsforhold har
man — navnlig for at opné en smidig finansieringsform specielt for varelagre
— l®nge accepteret, at der kunne tages et gyldigt ejendomsforbehold samti-
dig med, at kgberen havde tilladelse til at videres®lge varen — videresalget
var endog foruds®tningen for, at s&lgeren/finansieren kunne fé sine penge.

Kgb under ejendomsforbehold med tilladelse til videresalg kaldes konsig-
nation.'®? Parterne i et konsignationsforhold kaldes for henholdsvis konsig-
nanten (salgeren) og konsignataren (kgberen). Konsignation, der kun fore-
kommer i erhvervsforhold, kan minde om kommission, men adskiller sig
herfra ved, at kommission®ren handler for en andens (kommittentens) reg-
ning, medens konsignataren s&lger for egen regning. I praksis udviskes den-
ne sondring noget.

Konsignationsforhold er udtrykkeligt undtaget fra kreditaftaleloven, jfr. §
2, 2. pkt. Denne regel viderefgrer ordningen fra kreditkgbsloven.

Et ejendomsforbehold som led i en aftale om konsignation skal opfylde de
sedvanlige vedtagelses- og gyldighedsbetingelser, jfr. fremstillingen heraf i
afsnit 711.2.]. Som nzvnt dér gelder der ikke noget krav om mindsteudbeta-

162 De problemer, det rejser, hvis kgberen alligevel szlger tingen, behandles i for-
mueretten under overskrifterne Ekstinktion/Vindikation.

163 Jfr. von Eyben: Formuerettigheder (7. udg. 1983) s. 208 ff med yderligere hen-
visninger.

161



Kapitel lIl. Debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis

ling uden for forbrugerkgb. Ud over de almindelige betingelser krzves det,
at konsignataren afregner over for konsignanten i takt med videresalget, jfT.
U 1967.200 &, U 1967.363 SH, U 1983.311 H og sml. U 1980.597 SH. Ved
videresalg pa kredit kan kravet om afregning dog erstattes af konsignatarens
transport til konsignanten af fordringen pad kgberen. Afregningskravet kan
imidlertid ikke st alene. Det kreves tillige, at konsignataren fgrer sarskilt
konsignationsregnskab, og at konsignanten fgrer — eller lader fgre — nogen-
lunde regelmassig lagerkontrol.'®

Disse krav er ensbetydende med, at konsignation kun kan benyttes, hvor
der er tale om genstande, som enkeltvis er nogenlunde kostbare, og som
omsattes forholdsvis langsomt. Feks. vil det vere meget vanskeligt at op-
fylde konsignationsbetingelserne ved salg af kolonialvarer til et supermar-
ked. P4 den anden side er der i dag — via EDB — mulighed for en sidan la-
gerstyring, at konsignation formentlig ville kunne anvendes i stgrre omfang,
end det sker.

I dag synes der at vere enighed om, at det ikke bgr tillegges betydning,
om konsignataren har returneringsret (eller -pligt).'s> Blandt andet heri fin-
des baggrunden for vort udsagn ovenfor, om at gr&nserne mellem konsigna-
tion og kommission ofte udviskes.

11.3.2. Tilladelse til forbrug af tingen

Forholdet svarer til konsignation, og der g&lder samme regler, bortset fra, at
afregning skal ske i takt med forbruget.'%® Der er tale om en konstruktion,
der kun egner sig til erthvervsforhold, srligt til indkgb af rivarer og halvfa-
brikata.

11.3.3. Kommerciel kredit

Det kommercielle kreditkgb kan, hvis partemne aftaler det, vere forbundet
med udstedelse af veksel, jfr. kreditaftalelovens § 31, mods@tningsvis. Lige-
ledes kan der udstedes negotiabelt geldsbrev. Formélet med, gennem § 31,
at forbyde udstedelse af sidanne negotiable skylddokumenter i forbrugerkgb
er naturligt nok at undga, at forbrugerens indsigelser afskeres ved szlgers
transport af dokumenterne.

164 Jfr. de domme, der er nevnt i teksten. Disse domme stiller ikke store krav til
parterne! Se ogsa U 1985.933 H, der vedrgrer kommission i forlagsbranchen.

165 von Eyben anf.st. s. 211.

166 Se U 1961.148 H kommenteret af Trolle i TfR 1961.553.
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Hvis der ggres udleg pé grundlag af et skylddokument, men fogeden finder det
beteznkeligt at fremme forretningen efter den bevisfgrelse, der kan ske ved
fogedretten, negter fogeden at efterkomme kreditors anmodning, jfr. retspleje-
lovens § 501, stk. 1. Fogedretten kan nzgte en bevisfgrelse, som pa grund af
dens omfang eller beskaffenhed eller af andre s®rlige grunde bgr ske under
almindelig retssag, jfr. § 501, stk. 4. Indsigelser mod veksler og checks er dog
yderst begrznsede, jfr. stk. 3. De krever enten kreditors enighed, indsigelser
stgttet pa veksel- eller checkloven eller falsk- eller umyndighedsindsigelse. Er
check eller veksel retsstridigt benyttet som led i en forbrugeraftale, kan ogsa
dette paberibes. Modsztningsvis kan siledes den erhvervsdrivende, der har
udstedt veksel i forbindelse med et k@b, ikke fremsatte indsigelser, der hidrgrer
fra kgbet.

11.4. Szlgers refinansiering

Salgers krav mod kgber kan overdrages, og dette gelder ogsa rettighederne
i henhold til ejendomsforbeholdet. Kreditor kan have et refinansieringsbe-
hov, indtil han modtager kgbesummen fuldt ud fra sin kgber, og enten
pantsztter han til sin kreditor fordringen pa kgber, maske endog systematisk
(factoring) jfr. nedenfor i § 18, eller han s®lger fordringen (forfaiting), jfr. §
19. Bide ved en fordrings salg og pants®tning ma det have formodningen
for sig, at ogsd rettigheden i henhold til ejendomsforbeholdet overdrages.
Dette kan efter omst&ndighederne frembyde tvivl, hvor szlger blot beladner
et antal fakturaer hos sin kreditor, men det vil ofte fglge af en factoringafta-
le, at ogsa tinglige rettigheder m.v., der er knyttet til de pantsatte fordringer,
er overdraget. Ogsé uden udtrykkelig vedtagelse ma dette antages, eftersom
udgvelsen af ejendomsforbeholdet, og dermed ejendomsretten til det solgte,
er et naturligt surrogat for fordringsretten mod kgberen.

I forholdet mellem s&lgers kreditor eller transporthaver og kgberen gzl-
der som udgangspunkt grunds®tningen i geldsbrevslovens § 27: erhverve-
ren (kreditor) far ikke bedre ret end overdrageren (s@lger). De indsigelser,
kgber kunne fremsztte mod sin s&lger, kan han derfor ogsé fremsatte mod
kreditor. Fakturapant er ikke “bedre” end den leverance, der begrunder fak-
turaen. Det sammen g&lder, hvis det er en egentlig kgbekontrakt, szlger dis-
konterer hos sin kreditor.

I kommercielle kgb'¢” er der imidlertid mulighed for — og ofte et finansie-
ringsmassigt begrundet praktisk behov for — at fravige dette udgangspunkt.
Nar en aftale siledes tilsigter at afsk®re indsigelser, tales der med anglo-
amerikansk inspiration om cut-off-klausuler. Ogsa vedrgrende disse klausu-
ler er det vigtigt at ggre sig klart, at der skal foreligge en aftale; en énsidig
erklering fra szlger eller kreditor er utilstrekkelig.

Forsgg pa, uden hjemmel i kgbers og s®lgers aftale, at fi kgber til at

167 Se om forbrugerkgb kreditaftalelovens §§ 32-33.
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acceptere et cut-off, foreckommer ikke helt sjeldent, nir pengeinstitutter,
finansieringsselskaber m.v. beldner kgbekontrakter eller andre tilgodehaven-
der, som er sikret ved ejendomsforbehold. (De forekommer endog ogsa,
hvor tilgodehavenderne er “sikret” ved ejendomsret, nemlig nar der forelig-
ger et leasingforhold, hvor leasinggiver vil rebeldne leasingkontrakten). Et
tappert forsgg herpa fra kreditors (eksempelvis et pengeinstituts) side kan
typisk vare sdlydende:

»Herved meddeler vi Dem, at (szlger) til os har overdraget sine rettigheder
ifglge den mellem (szlger) og Dem som kgber indgéede kgbsaftale med ejen-
domsforbehold vedrgrende... Restgzlden ifglge kontrakten andrager nu kr ...
Som fglge heraf vil samtlige betalinger i henhold til kontrakten fremtidig vere
at foretage direkte til os. Ligeledes gzlder, at eventuelle aftaler vedrgrende
kontraktsforholdet samt dispositioner over det solgte fremtidig kun kan ske
efter skriftlig godkendelse fra os.

Betalinger bedes foretaget til kredit for konto nr ... hos os.

Det er oplyst over for os, at der ikke i forbindelse med kgbsaftalen er udstedt
veksler eller andet serligt skylddokument. (Alternativt, nar der netop er tale om
kommercielt kgb: De ... stk. veksler store hver kr ..., som er accepteret af Dem
i forbindelse med kgbsaftalen, er i bankens besiddelse).

De anmodes om at returnere vedlagte genpart af dette brev med Deres pateg-
ning om, at De har modtaget brevet og noteret dets indhold, og at det solgte er
modtaget og fundet kontraktsmassigt. Der vedl&gges frankeret svarkuvert.«

Den pategning, som kreditor samtidig sgger kgbers godkendelse af, kan
eksempelvis lyde: »Jeg har modtaget ovenstidende brev, hvis indhold jeg kan
godkende. Det solgte er leveret til mig og fundet kontraktsmassigt.«

En kommerciel kgber, der underskriver en sddan erklering efter at have haft
lejlighed til at undersgge salgsgenstanden, kommer efter omstzndighederne
til at miste noget af den retsstilling, som han ellers ville have haft. Ganske
vist giver han efter den citerede formulerings indhold ikke udtrykkeligt
afkald pa indsigelser, men den bevisbyrde for tilstedeverelsen af mangler
m.v., som pahviler ham, forstzrkes utvivlsomt efter erkleringens afgivelse.
Han bgr ikke underskrive sidan erkl®ring, men blot ved s&rskilt brev med-
dele, at han har noteret transporten og indbetalingsstedet. Ogsé et videre-
giende forspg pa at fa ham til at acceptere, at »eventuelle indsigelser hid-
rgrende fra kgbsaftalen er (kreditor) uvedkommende og kan alene ggres
geldende over for szlger«, bgr afvises som varende uden hjemmel i kgbsaf-
talen.

En egentlig cut-off-klausul i kgbsaftalen ma vare fremhevet og utvety-
dig. Det er ikke tilstrekkeligt, at den star i s@lgers almindelige leveringsbe-
tingelser. Det ma vare gjort kgber helt klart, i hvilket omfang han efter klau-
sulens formulering afskzres fra en kgbers centrale befgjelser: retten til at
modregne krav pd erstatning eller afslag i kgbesummen, maske endog
afskares fra selve hevebefgjelsen. P den anden side er en sddan cut-off-
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klausul pa ingen made énsidigt til kreditors/szlgers fordel og kgbers ulem-
pe; hvis alternativet til kreditten fra s@lger var kgbers egen optagelse af kre-
dit pa omtrent tilsvarende vilkar, og hvis det er naturligt, at selger refinansi-
erer kreditkgbet hos pengeinstitut eller finansieringsselskab, er det ogsa
naturligt at bede kgber téle, at afslags- og erstatningsbefgjelser m.v. er kre-
ditgiveren uvedkommende. Hvis kgber gik til sit eget pengeinstitut eller
finansieringsselskab med anmodning om kgbets finansiering, ville han heller
ikke over for dette pengeinstitut kunne bringe sine krav mod s®lgeren til
modregning i kreditten. Dette gelder, hvad enten kreditten i kgbers pengein-
stitut konstrueredes som underpant i de kgbte formuegoder eller pengeinsti-
tuttets transport fra szlger pa dennes tilgodehavende med ejendomsforbe-
hold, taget efter aftale mellem parterne inden formuegodets overgivelse,
fordi parterne pa forhdnd havde aftalt denne fremgangsmade med kgbers
pengeinstitut.

11.5. Fogedforretning

Tilbagetagelse i henhold til en kgbekontrakt med ejendomsforbehold kan i
almindelighed ske ved en umiddelbar fogedforretning — det vil sige uden
forudgéende dom. Den n@rmere fremgangsmade er beskrevet i kreditaftale-
lovens § 45. Hvis det ma antages, at kgberen er kommet i forbigdende gko-
nomiske vanskeligheder'®®, kan fogedretten normalt udsatte forretningen i
indtil 4 maneder (§ 46), og hvis kgberen, inden der er sket tilbagetagelse af
det solgte, har betalt i rette tid med tilleg af renter og kreditors eventuelle
omkostninger, suspenderes kreditors ret til at tage det solgte tilbage, jfr. §
37.

I kgb med ejendomsforbehold, som er erhvervskgb, kan szlgeren efter §
51, stk. 1, sgge sig fyldestgjort sivel ved tilbagetagelse af det solgte som ved
foretagelse af udleg i kgberens gvrige aktiver. Udlaeg i det solgte er udeluk-
ket, da reglen om vardiansattelse 1 § 39 ellers ville kunne omgas. Kreditors
mulighed for at ggre udleg i kgberens (gvrige) aktiver er modificeret med
reglen i § 51, stk. 2: Hvis foretagelse af udleg skgnnes at ville medfgre uri-
meligt tab eller vesentlige ulemper for kgberen, kan fogedretten efter denne
regel henvise kreditor til s& vidt muligt at sgge sig fyldestgjort ved tilbageta-
gelse af det solgte.

Ved tilbagetagelse af salgsgenstanden kan kreditor ved opggrelsen af sit
tilgodehavende i henhold til § 38 kun medregne:

168 Jfr. U 1991.60 V, der fastslog, at betalingsstandsning og akkordforsgg hos en
fabrikant, der havde kgbt en maskine, ikke kunne begrunde udsattelse af tilba-
getagelsen.
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1 Den ubetalte del af fordringen med fradrag efter § 27, stk. 2 - 3,'6°
2 rente af forfaldne ydelser og

3 ngdvendige omkostninger ved tilbagetagelsen, herunder inkassoomkost-
ninger.

[ opggrelsen af parternes mellemvarende skal det solgtes vardi ved tilbage-
tagelsen indga til fordel for kgberen, jfr. § 39, stk. 1. Ved det solgtes verdi
forstas efter § 39, stk. 2, det belgb, som salgeren kan opna ved at szlge tin-
gen pa hensigtsmassig méade, eventuelt efter en rimelig istandszttelse.
Eftersom dette tager sigte pd, at szlgeren ikke far nogen fortjeneste ved
gensalg, er kreditaftaleloven gdet sa langt som overhovedet muligt for at
beskytte kgberen. Overstiger det solgtes vaerdi det belgb, som s@lgeren kan
beregne sig, kan szlgeren efter § 40 kun tage tingen tilbage, hvis han samti-
dig betaler kgberen det overskydende belgb. Er omvendt det solgtes vardi
mindre end szlgerens tilgodehavende, har szlgeren efter § 50, stk. 2, jfr. §
41 modsatningsvis, krav pa betaling af det overskydende belgb, nar der er
tale om erhvervskgb.

Det er ikke (l&ngere) strafbart for en ejendomsforbeholdskgber at szlge
den tingligt behaftede genstand. Tidligere regnedes et sadant salg for under-
sleb (nemlig tilegnelse af en “fremmed rgrlig ting”, jfr. straffelovens § 278,
stk. 1, or. 1), men i 1973 blev indfgjet et stykke 2 i straffelovens § 278:
»Bestemmelsen i stk. 1, nr. 1, omfatter ikke dispositioner over kgbte gen-
stande, med hensyn til hvilke en s&lger har forbeholdt sig ejendomsret, ind-
til kgbesummen er betalt.« Ej heller er en sddan disposition udtryk for skyld-
nersvig i medfgr af § 283, stk. 1, nr. 1. Hvis imidlertid kgberen allerede fra
tidspunktet for handelens indgaelse har haft forszt til at bedrage szlger ved
at szlge genstanden uden at fyldestggre s@lger, kan der foreligge bedrageri i
medfgr af straffelovens § 279.170

Hvis ejendomsforbeholdet i et kommercielt kgb enten angar formuegoder,
som er kgbt til videresalg (f.eks. i forbindelse med en konsignationsaftale),
eller materialer, der f.eks. som ravarer og halvfabrikata indgér i kgbers pro-
duktion, er muligheden for at hevde ejendomsforbeholdet gennem umiddel-
bar fogedforretning ikke afh@ngig af kreditaftalelovens §§ 38-40, jfr. undta-
gelsen i lovens § 2. I sa fald gzlder de almindelige regler i retsplejelovens §

169 Fradraget er begrundet i, at kgberen ikke udnytter den aftalte kredittid.

170 Se Betenkning nr. 650/1972 vedrprende nogle af- og nedkriminaliserings-
spprgsmdl s. 52 ff, Folketingstidende 1972/73, tilleg A, sp. 5125 ff, Gorm Tofte-
gaard Nielsen: Juristen 1984 s. 113 ff og Vagn Greve, Bent Unmack Larsen og
Per Lindegaard: Straffeloven med kommentarer, speciel del, 4. udg. (1988) s.
348.
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609 om umiddelbare fogedforretninger, men tilbagetagelsen foruds®tter
begribeligvis, at det solgte er i behold hos kgber og kan identificeres, og
mindst én af disse betingelser vil ofte svigte.

Hvor kgberen afverger en tilbagetagelse ved at athende det kgbte til tred-
jemand mod vederlag i form af tredjemands overtagelse af restgelden til
ejendomsforbeholdss®lgeren, kan der vare szrlig anledning for szlgeren til
at udvise agtpagivenhed. Saledes U 1989.986 @, hvor szlgeren, efter at der
var opstaet restancer, samtykkede i, at bilen blev overtaget af tredjemand for
restgelden, men glemte at meddele tredjemand, at szlger forinden havde
modtaget besked om, at der var foretaget udlzg i bilen. Bilens ejer, der mat-
te indfri udlegshaveren, fik medhold i sit krav mod den glemsomme ejen-
domsforbeholdsszlger, men alene pa grundlag af den udviste culpa, ikke
som fglge af vanhjemmel efter kgbelovens § 59, hverken direkte eller ana-
logt.

Afverger kgberen en fogedforretning ved efter aftale med slgeren at
levere det kgbte tilbage, og har kgber faet meddelelse om, at szlger har
overdraget sine rettigheder efter kontrakten til andre (og at tilbagelevering
derfor ikke kan ske til slgeren), kan kgberen efter omstzndighederne ifalde
erstatningsansvar over for transporthaveren ved desuagtet at tilbagelevere
genstandene til sin s&lger, jfr. svensk hgjesteretsdom gengivet i Nordisk
Domssamling 1990.628 (leasingselskab havde diskonteret sine rettigheder),
men helt konkrete omstendigheder kan dog medfgre, at kgberen gar fri for
ansvar, jfr. siledes U 1990.315 V, hvor kgber ansés at vare i god tro ved til-
bageleveringen, idet der lagdes vagt pa den nare forbindelse mellem ejen-
domsforbeholdsszlgeren og dennes financier (en hovedleverandgr).

Hvis ejendomsforbeholdsszlgeren selv tager det solgte tilbage, mad tilba-
getagelse og gensalg selvsagt fgres over hans momsregnskab. Men ogsé hvis
banker tager pantsatte genstande tilbage, s®rligt biler, ma de vare opmaerk-
somme pa momsen. Enten ma de lade sig momsregistrere for salg af over-
tagne varer eller benytte bestemmelsen om fritagelse for moms af varer, der
er overtaget p.g.a. misligholdelse (forudsat salget sker til en momsregistreret
virksomhed), jfr. Told- og skattestyrelsesudtalelse gengivet i Advokaten
Fagligt Nyt 1991/5 s. 36.
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§ 1 2 Underpant 1 en enkelt,
specificeret genstand

12.1. Oversigt

Pant i Igsgre kan stiftes som tinglyst underpant. Idet der bortses fra reten-
tionsret, detentionsret og retspant, er der siledes 3 mader at stifte en tingligt
sikret ret pa: a) handpant, b) ejendomsforbehold i forbindelse med salg af
netop denne genstand og c) tinglyst underpant. Det er indlysende, at under-
pantet har sit kerneomrade i tilfzlde, hvor pantsztter fortsat har brug for
genstanden, eksempelvis i sin virksomhed.

Tinglysningen skaber tinglig beskyttelse bade i forhold til godtroende
omsztningserhververe og i forhold til individual- og universalforfglgende
kreditorer, jfr. tinglysningslovens § 47, stk. 1. Manglende tinglysning med-
fgrer séledes, at panteretten, skgnt den er geldende i forholdet mellem par-
terne, ikke bliver tingligt beskyttet. Gar pantsatter konkurs, eller foretages
der udleg i genstanden, kan panthaver ikke ha&vde sin panteret over for de
retsforfglgende kreditorer. Szlger panthaver genstanden, og er kgberen i god
tro, skal kgberen ikke respektere panteretten. Pants®tter debitor genstanden
ved tinglyst underpantebrev til en anden kreditor, og er denne i god tro ved
sit pantebrevs anmeldelse til tinglysning, skal han ikke respektere den fgrste,
utinglyste panteret. Pants®tter debitor genstanden gennem en aftale om
héndpant, og er handpanthaver i god tro pa det tidspunkt, hvor rddighedsbe-
rgvelsen finder sted, skal handpanthaver ikke respektere den utinglyste
underpanteret.'”! “God tro” forudsetter, at kgberen hhv. panthaveren ikke
kendte den tidligere indgdede aftale, og at hans ukendskab dertil ikke kan
tilregnes ham som uagtsomhed, hvorved bade grov og simpel — ved tinglyst
underpant dog kun grov, jfr. tinglysningslovens § 5 — uagtsomhed kommer
ham til skade.

Det falder uden for fremstillingens rammer at fastlegge afgr®nsningen
mellem lgsgre og fast ejendom, jfr. blot eksempelvis Vestre Landsrets ken-
delse gengivet i Fuldmagtigen 1991 s. 74, hvor en 24 meter hgj vindmglle
med rotordiameter p& 20,5 meter ikke var omfattet af ejendommens pantha-
veres rettigheder efter tinglysningslovens § 38, idet mgllen udelukkende
producerede el til videresalg, hvorfor den ikke var et sidant led i en samlet
driftsgkonomisk enhed pa ejendommen, som kunne ggre det pakravet, at
den blev omfattet af § 38. Fplgelig var den en selvstendig produktionsen-
hed, der kunne pans®ttes s®rskilt, og da den uanset sin stgrrelse, ikke kunne

171 Se om spgrgsmalet [lium: Tinglysning, (6. udg. 1982) s. 389 f.
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sidestilles med en bygning, métte den betragtes som lgsgre, hvis pants&tning
derfor métte ske gennem tinglyst underpant efter tinglysningslovens § 47.

12.2. Konflikt ejendomsforbehold/pant

Underpants@tning af en genstand, der allerede er behaftet med tinglyst
underpant eller med handpanteret, kan finde sted sekundert, med respekt af
den allerede tingligt sikrede ret. En genstand, som en pantsztter har kgbt
under ejendomsforbehold, kan tilsvarende pants®ttes med respekt af ejen-
domsforbeholdet. Retsforfglgende kreditorer kan foretage udl®g i genstan-
de, der er behzftet med handpant, tinglyst underpant eller ejendomsforbe-
hold, med respekt af disse rettigheder.

Udlegget sker da “med forbehold af trediemands bedre ret”. Retsplejelovens §
508 har fglgende ordlyd: »Udl®g kan foretages i rede penge samt i fast ejen-
dom, lgsgre, fordringer og andre aktiver, hvis identitet kan fastslds, men ikke i
fremtidige erhvervelser. Udleg kan foretages, selv om aktiverne i forvejen er
behaftet. «

Der kan fremkomme komplicerede prioritetsproblemer, jfr. U 1986.283 H,
hvis begivenhedsforlgb og resultat er nyttige at marke sig. Sagens aktgrer var
bilszlgeren S, den private kgber K1, panthaveren P og den kommercielle kgber
K2.

(1) S solgte bilen til K1 den 3. december 1981. (2) S overdrog kgbekontrak-
ten til X-bank samme dag. (3) X-bank overdrog kgbekontrakten til Y-bank 1982.
(4) P reparerede bilen for K1; da K1 ikke kunne betale, oprettedes frivilligt for-
lig, der sikredes ved pant i bilen; dette skete 24. januar 1983. (5) K1 solgte bilen
til forhandleren K2 i Silkeborg den 18. februar 1983. Forhandleren ggres
bekendt med restgelden til Y-bank, som han skal indfri. (6) K2 indfrier Y-bank
22. februar 1983. Bilen er nu geldfri, bortset fra det tinglyste underpantebrev til
P. (7) Y-bank transporterer den indfriede kgbekontrakt til K2 den 26. juli 1983.

Fogedretten, landsretten og en enig Hgjesteret kom til samme resultat: Den
udlegsforretning til udlevering af bilen, som panthaveren P begzrede, kunne
nyde fremme. Hgjesterets premisser er salydende: »Appellanten (K2) kgbte
bilen af afbetalingskgberen (K1) og indfriede i forbindelse hermed restgzlden
til Bikuben (Y-bank), hvorved ejendomsforbeholdet ophgrte. Appellanten (K2)
blev ikke herved eller ved den senere tiltransportering af kgbekontrakten frita-
get for at respektere indstzvntes (P’s) panteret.«

Det ville ikke have stillet K2 bedre, hvis han straks ved indfrielsen havde
fiet transport fra banken pa kgbekontrakten, eller hvis han havde fremsendt
pengene til banken pé betingelse af en sddan transport; der var jo ikke l&n-
gere nogen ret at give transport i, nar galden var indfriet. Derimod kunne
K2 have kgbt kontrakten af Y-bank efter aftale med K1 med henblik pa fgrst
at kgbe bilen fra K1, nar det var undersggt, om den var behaftet med ting-
lyst underpant, og — i bekreftende fald — efter at der var forhandlet med
efterpanthaveren om dennes frivillige opgivelse af sit pant. Det md imidler-
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tid medgives, at en sidan mere indirekte fremgangsmade vil vere overor-
dentlig besverlig for det praktiske handelsliv. Problemet er, som det rigtigt
anfgres af fogedretten og tiltreedes af landsretten i 1986-afggrelsen, at gzl-
den bortfalder ved konfusion, nér bilens nye ejer selv indfrier den. Hans
regreskrav mod K1 er et personligt krav, som ikke har sikkerhed i bilen, og
underpanthaveren rykker herefter op.!”?

Helt elementere undersggelser ad en bils behaftelser, sa lenge loven om “bil-
bogen” ikke er gennemfeprt, er at (1) efterse personbogen pa tinglysningskonto-
ret i ejerens nuverende og evt tidligere retskreds, (2) kontakte told- og skatte-
vaesenets pantefoged, (3) efterse, om der er ejendomsforbehold i den ved kgbers
erhvervelse af bilen oprettede kgbekontrakt, og (4) sparge bilforsikringsselska-
bet, om der er oprettet panthaverdeklaration i bilen, jfr. om dette begreb neden-
for under 26.6. (Hertil benyttes skema “C. Forespgrgsel vedrgrende panthaver-
deklaration”, der kan rekvireres fra Assurandgrernes Hus i Kgbenhavn.)

Der er formulartvang ved oprettelse af underpant i lgsgre, jfr. tinglysningslo-
vens § 50 a, idet formular C skal anvendes.

12.3. Pant i indtaegter m.v.

Fordringer kan ikke pants®ttes ved tinglyst underpantebreyv, jfr. § 47, stk. 5.
Sikringsakten for dem er derfor handpants®tning.

Der har varet tvivl, om dette indebar, at der ved underpants@tning af Igsgre ikke
samtidig i kraft af pantebrevet kunne gives pant i leje-, leasing- eller forpagt-
ningsindtegter fra det pantsatte. U 1984.131 V afviste denne mulighed under
henvisning til § 47, stk. 5, mens U 1984.1009 V tillod lysning af et l@sgreejerpan-
tebrev i et computeranleg, der tillige gav pant i »indtegter af pantet, herunder
leje og forpagtningsafgift samt erstatningssummer«; landsretten fandt, at »ve-
sentlige praktiske hensyn taler for, at en panthaver i forbindelse med tinglysning
af pant i l#sgre pa samme made som ved tinglysning af pant i fast ejendom tillige
ved tinglysningen kan sikre sig pant i forsikringssummer og indtagter fra pantet i
form af f.eks. leje og forpagtningsafgifter, og hverken ordlyden af § 47, stk. 5,
eller dens formal findes at afsk&re en sddan accessorisk pants@tning.« Spgrgs-
malet afklaredes ved U 1986.858 H, der tillod lysning af en pategning pé et
lgsgreejerpantebrev i en rekke n®rmere beskrevne maskiner om, at »panteretten
i henhold til n@rverende lgsgreejerpantebrev omfatter tillige indtzgter af pantet,
herunder leje og forpagtningsafgift samt erstatningssummer.« Tinglysningsdom-
meren havde afvist lysning og bemarket, at »hvis pantsztning af lejeindtegter i
det foreliggende tilfelde kan ske efter reglerne om underpantstning af lgsgre,
kan der formentlig ikke bortses fra, at der kan opsta ulgselige konflikter med den
panthaver eller aftaleerhverver, der er gaet frem efter reglerne om pantsztning og
overdragelse af fordringer, jfr. gaeldsbrevslovens § 31.« Landsrettens flertal fandt,

172 Se om indfgrelsen af en “bilbog” Bet@nkning nr. 1190/1990 om skjult geeld i
biler.
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at § 47, stk. 5, var til hinder for pants®tning af lejeindtzgter og forpagtningsaf-
gifter efter reglerne om underpants&tning af lgsgre. Hgjesteret fandt ikke, at lov-
bestemmelsen »kan antages at vere til hinder for tinglysning af bestemmelsen
om, at panteretten efter lgsgreejerpantebrevet tillige omfatter indtegter af pantet,
herunder leje og forpagtningsafgift.« Se om afggrelsen W.E. von Eyben: Panteret-
tigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard (1987) s. 344.

Det fglger af den allerede tidligere citerede U 1983.423 V, at 1gsgrepantebre-
vet kun omfatter lejeindtzgter (leasing-indtzgter), hvis dette udtrykkeligt er
aftalt gennem pantebrevet.

Tinglyst underpant i driftsinventar og driftsmateriel fra lejede lokaler, der
omtales nedenfor i forbindelse med tinglysningslovens § 47 b, stk. 2, omfat-
ter efter sin ordlyd s&dvanligvis ogsa pant bade i den til virksomheden knyt-
tede goodwill og i lejers rettigheder i forhold til udlejer, herunder lejers krav
pa tilbagebetaling af depositum eller dettes rest.!”

12.4. Eneret, I/S-andel m.v.

Patent, mgnster eller varemarke kan pants@ttes ved tinglyst underpantebrev
efter § 47. Registrering i Varemarkeregisteret af pants@tningen etablerer
ingen omsztningsbeskyttelse. Bdde pants®tning og udleg kan af rettigheds-
haveren kraves registreret ifglge varema®rkelovens § 35. Pant i et patent stif-
tes ikke sjzldent pa et tidspunkt, hvor patentet slet ikke er opndet, men kun
anmeldt. I si fald er der intet til hinder for, at det tinglyste underpantebrev
giver pant i retten til at opna patent i henhold til patentanmeldelse nr. ... af
... vedrgrende ... og tillige i selve patentet, nar dette er opnéet. Patentlovens
§ 44, stk. 1, der giver adgang til pa begaring at fa rettighedsovergang eller
licens indfgrt i Patentregisteret, hjemler ikke mulighed for notering af pante-
rettigheder og skaber i gvrigt ingen omsatningsbeskyttelse for de rettighe-
der, der kan registreres.'’*

173 Det fremgar af retspraksis, at der skal vare en konkret begrundelse for et
sadant pant, der siledes ikke blot kan formuleres rutinemassigt. U 1989.133 H
godkender pant i driftsmateriel og driftsinventar, goodwill og lejerettigheder
incl. krav pa tilbagebetaling af depositum, men U 1989.609 @ afviser pant i
lejerettigheder og goodwill, fordi der ikke til lejemalet var knyttet noget af-
staelsesret for lejeren, saledes at der ikke ville vaere noget at bortauktionere.

Se allerede U 1934.518 H, VLT 1955.211 samt U 1955.533 H. Om pant i
goodwill se Erik Mikkelsen TfR 1961 s. 264 ff og U 1981 B s. 407 ff, Herluf
Bunken U 1982 B s. 115 ff samt Werlauffi Juristen 1991 s. 165 ff med gennem-
gang — og kritik — af hidtidig praksis (ndf. 25.6).

174 Jfr. U 1935.799 @ om tinglyst underpant i patent og ndf. 25.2. og 25.4.
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Dén, der er medejer af et interessentskab, ejer kun middelbart dettes akti-
ver (skgnt han hzfter solidarisk, ubegrenset og direkte for interessentska-
bets forpligtelser). Han kan derfor ikke pantsztte sin brgkdel af det enkelte
aktiv, ej heller hvis interessentskabet omfatter en udlejningsejendom, men
ma i stedet vere henvist til at give pant i sin andel i interessentskabet (med-
mindre I/S-kontrakten forbyder dette, hvilket jevnligt vil vare tilfeldet).
Det antages, at sikringsakten er denunciation som ved simple fordringer, ud
fra den betragtning, at den pants@ttende interessent, hvis han udtrader, far et
pengekrav mod interessentskabet (hvis tilsvaret da ikke er negativt). Det ma
indrgmmes, at denne retsstilling stemmer med anpartsselskabslovens lgsning
ved overdragelsen af en anpart til eje eller pant, hvor sikringsakten ogsa er
denunciation, jfr. lovens § 16, stk. 1. Dels kan Igsningen imidlertid ikke
uddrages af den foreliggende dom fra 1966, der netop undgik at tage stilling
til spgrgsmalet, dels er interessenten i et I/S nzrmere knyttet til de enkelte
aktiver og muligheden for at fa disse udlagt i tilfelde af I/S’ets oplgsning,
end selskabsdeltageren i et ApS er knyttet til dettes aktiver. Alligevel ma
resultatet — som nu er bekraftet ved VLK af 12. december 1990 gengivet i
Fuldmagtigen 1991 s. 57 — veere det rigtige; det stemmer ogsa med, hvad
der gzlder om pant i arv, hvor sikringsakten ligeledes er denunciation (til
medarvingeme eller den, der som eksekutor, medhjzlper eller ifglge skifte-
fuldmagt behandler boet) se ndf. under /7.6. Sikringsakten ved interessent-
skabet er denunciation af medinteressenterne (hvis I/S’et er organiseret med
bestyrelse og direktion, da ved disse organer).!”

12.5. Praktisk fremgangsmade. Oprykning

Tinglysning af underpant i lgsgre sker ved pantsztterens personlige verme-
ting eller, hvis han ikke har noget verneting her i landet, ved Kgbenhavns
Byret, jfr. § 47, stk. 2. Bemarkningen om “personligt veerneting” indebarer

175 Jfr. U 1966.685 H der netop ikke tager stilling til pants®tningsmaden, men afvi-
ser underpantebrevet fra tinglysning allerede med den begrundelse, at det pant-
satte ikke var tilstrekkeligt klart afgrenset, uden at det bliver forngdent at
komme ind pd, hvilken betydning der i denne forbindelse kan tillzgges bestem-
melsen i tinglysningslovens § 47, stk. 4, (nu stk. 5). Der ma gives Erik Hpr-
lyck: Interessentskaber og konsortier (1989) s. 74f ret i, at Spleth’s kommentar
i U 1967 B s. 57 f er egnet til at skabe uklarhed, nir den anfgrer (s. 58), at
»safremt underpantsztning anses for udelukket, synes det tvivlsomt, om
pantsztning overhovedet kunne ske, idet pants@tning efter galdsbrevslovens §
31 vist nok forudsatter, at skyldner og panthaver ikke er vasentlig de samme
personer, saledes som det her var tilfeldet.« Antagelsen om, at der i si hense-
ende skulle foreligge identitet eller nasten-identitet mellem et I/S og dets
enkelte interessenter, kan ikke tiltrzdes, og konklusionen ma derfor blive I/S-
andelens pants®tning efter reglerne om simple fordringer.

172



§ 12. Underpant i en enkelt, specificeret genstand

en henvisning til retsplejelovens hjemtingsregler i §§ 235-40. Dette inde-
barer i hovedtrzk, at bopzl i flere retskredse medfgrer tinglysningspligt i
hver af dem (§ 235, stk. 2, 2. led), at lysning med hensyn til selskaber, fore-
ninger, private, institutioner og andre sammenslutninger sker i den retskreds,
hvor hovedkontoret ligger (§ 238), og at pants®tning, der foretages af et I/S,
skal ske pa dettes hjemsted, ikke (tillige) ved de enkelte interessenters per-
sonlige hjemting.!76

Der sker ikke fornyet tinglysning i den nye retskreds, hvortil pantedebitor
eventuelt flytter. Indtil en @ndring af § 47 1 1960 gjaldt det, at der bestod
pligt til fornyet tinglysning, ndr pantsetter flytter til en anden retskreds.
Denne regel var besverlig for pants®tter og blev neppe respekteret i prak-
sis. I mangel af et centralt register for rettigheder over (i hvert fald visse)
lgsgregenstande, jfr. Bet@nkning nr. 1190/1990 om skjult geeld i biler med
forslag om en “bilbog”, ma det imidlertid erkendes, at en kgbers eller langi-
vers mulighed for at konstatere prejudicerende tinglyste panterettigheder er
afha@ngig af et vist detektivarbejde, hvorfor der utilsigtet kan opsta situa-
tioner svarende til det sgrgelige resultat i den foran under /2.2. omtalte U
1986.283 H (den efterstdende pantekreditors oprykning efter den professio-
nelle kgbers indfrielse af ejendomsforbeholdss®lgemes transporthaver).

Sazlges pantsatte genstande, skal der ske en fornyet pants@tning, og denne
skal tinglyses ved den nye ejers personlige vaerneting. Der er siledes ikke
som ved pant i fast ejendom mulighed for transport af ejerpantebrev eller
udstedelse af gazldsovertagelseserklering.!”’

Ved § 47, stk. 3, er pakravsreglen i § 42 a gjort anvendelig ogsa péa pante-
breve, der giver underpant i lgsgre. Henvisningen galder siledes bade reg-
leni § 42 a, stk. 1, om forsinkelsesrisikoen!’® og i stk. 2 om pékravsreglen
med 7-dages frist.

Derimod galder den praceptive § 42 b, der indskrenker de mulige for-
faldsgrunde, ikke for lgsgrepant. Her er der saledes aftalefrihed med hensyn
til forskellige forfaldsgrunde. Stor praktisk betydning har dette ikke, efter-
som pant i lgsgre normalt etableres gennem en kombination af et s@rskilt
skylddokument med sine egne, ulovregulerede forfaldsgrunde, et handpant-
setningsdokument (der dog eventuelt er integreret i skylddokumentet) og et

176 Jfr. Erik Hgrlyck, anf.v., s. 132,

177 Jfr. U 1985.971 V, der antog, at tinglysning af ejerskifte vedrgrende pantsat
lgspre matte ske ved tinglysning af fornyet pantsatning. Samme afggrelse tilla-
der, at der pé ét og samme lgsgreejerpantebrev sker pantsztning bade af indivi-
duelt bestemt lgsgre (formulartvang) og generel pantsztning efter § 47 b, stk. 2
(ingen formulartvang).

178 Jfr. ovenfor under 3.7. og 9.6.
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lgsgreejerpantebrev, hvis selvstendige bestemmelser derfor fir mindre prak-
tisk betydning.

Nér der er géet 10 ar efter pantebrevets tinglysning, udslettes pantebrevet,
hvis der ikke inden fristens udlgb er anmeldt fornyet tinglysning, jfr. § 47,
stk. 4. Reglen gelder kun, hvis pantebrevet giver underpant i »bestemte
lpsgregenstande.« Herved star reglen i modsatning til § 47 b, stk. 2, om pant
i (vekslende) driftsinventar og -materiel. Det ma imidlertid ikke overses, at §
47 b, stk. 2-pantebreve ofte tillige hjemler pant i bestemte formuegoder. Det-
te er dels tilfzldet, nir en pantsatning, der separat skulle ske efter § 47, ind-
l&gges i samme pantebrev som et § 47 b, stk. 2-pant (hvilket som navnt
blev tilladt bl.a. ved U 1985.971 V), dels nar pantsztning af bestemte for-
muegoder sker accessorisk til et § 47 b, stk. 2-pant, eksempelvis ved
pantsztning af depositum og andre lejerettigheder i henhold til et bestemt
lejemadl, pant i en bestemt virksomheds goodwill m.v. Mens det for sidst-
nazvnte aktivtypers vedkommende kan vare tvivlsomt, om 10-4rs fornyel-
sespligten gelder, kan der ikke vare tvivl derom for fgrstnzvnte, hvor 10-
ars kravet ikke kan bortfalde, blot fordi man far lov at anvende samme
pantebrev til begge typer pants&tning.

Den bemyndigelse, der ved § 47, stk. 6, er givet justitsministeren, er ikke
udnyttet. Efter denne kan ministeren uden lovendring bestemme, at der
oprettes et register for hele Danmark, hvori samtlige tinglyste pantebreve
enten i lgsgre eller i enkelte grupper af lgsgre registreres, si at enhver kan fa
udskrift deraf. Selv om der navnlig tznkes pd § 47 b, stk. 2-pant med
bemyndigelsen, ville den vare nyttig for en lang rekke andre typer formue-
goder, herunder motorkgretgjer, jfr. Beteenkning nr. 1190/1990.

Bade ved ordinzr og ekstraordinr indfrielse af foranstdende haftelser,
hvad enten disse hidrgrer fra hindpant, tinglyst underpant eller ejendomsfor-
behold, ma det bestemt antages, at der galder en automatisk oprykningsret
for et tinglyst underpantebrev i lgsgre, men dette kan naturligvis udtrykke-
ligt vere angivet i pantebrevet gennem anvendelse af ordene “oprykkende
prioritets panteret”.

U 1981.212 SH, der udtaler sig meget generelt, er nzppe til hinder for, at man
antager en almindelig oprykningsret. Afggrelsen vedrgrer lgsgrepantebreve, der
stod efter et lgsgreejerpantebrev, og efter et sidant kan der vare serlig anled-
ning til i mangel af udtrykkelig vedtagelse at begrense oprykningsmuligheden.

I en kostbar offsetmaskine havde et trykkeri udstedt nogle lgsgreejerpante-
breve. Nr. 1 havde fegrste prioritet, mens nr. 2 og 3 respekterede nr. 1. Pantebrev
nr. 1 blev givet skattevaesenet i hdndpant til sikkerhed for skatterestancer. Sene-
re blev det indfriet, og det blev derefter givet en advokat i handpant til sikker-
hed for hans honorar i forbindelse med betalingsstandsning. Da trykkerivirk-
somheden gik konkurs, gjorde kurator geldende, at advokatens krav ikke var
pantsikret, idet pantebrev nr. 1 ved indfrielsen af skattevaesenet skulle have faet
slugt sit pant gennem pantebrev nr. 2 og 3’s oprykning. Sg- og handelsretten
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udtaler, at »de efterstiende panthavere i et tilfzlde, hvor oprykningsret ikke
serligt er aftalt, ikke rykker op i ledige pladser opstaet ved indfrielse«, og at
»reale hensyn taler for, at modtageren af et lgsdgreejerpantebrev kan stole pa
dettes indhold uden at tage kontakt med efterstdende panthavere.« Begrundel-
sens forste led er formentlig for generelt formuleret, men det andet led - og
resultatet — synes at kunne tiltrzdes.

Narmere krav til pantebreve i lgsgre fremgar af tinglysningsbekendtgorel-
sen, (bekendtggrelse nr. 885 af 19. december 1990). Formular C skal anven-
des, jfr. § 8, stk. 2. De s®dvanemassige bestemmelser skal vere trykt, § 9,
stk. 1. Endringer i forhold til de s®dvanemassige bestemmelser skal vaere
gengivet i den individuelle tekst pa side 1, side 2, side 4 eller s&rskilt ved-
haftet ark, jfr. § 9, stk. 2. Side 1 og 2 skal vare udformet i overensstemmel-
se med principperne og systematikken i bilaget til bekendtggrelsen, jfr. § 11.
Det er siledes tilladt at skrive sit eget pantebrev fra grunden, blot systema-
tikken fglges og de se@dvanemassige bestemmelser er trykt. Pantebrevet skal
indeholde angivelse af udstederens fulde navn og fgdselsdato (det vil sige:
CPR-nr.), jfr. § 28. For et aktie- eller anpartsselskab bgr registreringsnum-
mer i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og SE-nr. (der nu ogsa er virksomhe-
dens momsnr.) angives.

§ 13 Leasing

13.1. Begreb og typer

En mere traditionel definition af begrebet kreditret ville muligvis ikke indbe-
fatte begrebet leasing, som vedrgrer leje af lgsgre eller fast ejendom. Imid-
lertid er leasing en finansieringsform pé linie med kredit forbundet med
lgsgrepant. Det er derfor naturligt at behandle leasingbegrebet i en kreditret-
lig sammenh&ng. De fglgende bemarkninger koncentrerer sig om lgsgre-
leasing, mens ejendomsleasing omtaltes foran under 5.5. i slutningen.

Om beregning af rentabilitet, risikoaspekter, likviditetsprofil og mobilitet se
Frank Pedersen: Finansiering med fremmedkapital i aktieselskaber, 2. udg.
(1986) s. 114 ff, og samme: Finansieringsplanl®gning (1991). Skattemassigt er
det karakteristisk for leasing, at afskrivningsretten, der fglger ejendomsretten til
aktiverne, er hos leasinggiver (leasingselskabet), mens leasingtager (virksomhe-
den) har fuld fradragsret for leasingafgiften, nar formuegodet anvendes erhvervs-
messigt. Leasingafgiften er momspligtig. Forrentningsmaessigt er det karakteri-
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stisk, at tilbudet fra leasinggiver til leasingtager kalkuleres pé grundlag af en
basisrente, saledes at der internt hos leasinggiver kontinuerligt beregnes en “rest-
gzld”, idet ydelserne, skgnt de i deres helhed fremstar som betaling for leje af en
genstand, beregningsmessigt indbefatter bide “rente” og “afdrag”, saledes at for-
muegodet ved denne interne kalkule hos leasinggiver verdimassigt nedskrives i
takt med “restgaldens” nedbringelse, indtil formuegodet ved den aftalte leasing-
periodes udlgb internt har en restvardi, som kan danne basis for en aftale om en
for leasingtager fordelagtig overtagelse af ejendomsretten til aktivet.

Leasinggivers skattemassige behandling af formuegodet er ikke identisk
med den foran nzvnte interne nedskrivning. Skattemassigt foreligger der et
driftsmiddel, som kan afskrives i overensstemmelse med afskrivningslovens
regler, eller driftsmidler kan vare anskaffet for leasinggiverens investerings-
fondsmidler med deraf fglgende forlods afskrivning. I sidstnzvnte tilfzlde har
leasinggiveren, firkantet udtrykt, skattemassigt fratrukket hele leasingaktivets
anskaffelsessum allerede fgr aktivets anskaffelse.

Terminologien for den, der opererer internationalt, er klar: leasinggiver er
lessor, leasingtager er lessee. Ligesé klart er det, at den, der slynger om sig
med sddanne udtryk i dansk erhvervsliv far det vanskeligt. Selv udtrykkene
leasinggiver og leasingtager (inspireret af bade arbejdsrettens terminologi
med arbejdsgiver og arbejdstager og forsikringsaftalelovens terminologi
med forsikringsgiver og forsikringstager, jfr. forsikringsaftalelovens § 2, stk.
1 og 2) neppe anvendes i daglig sprogbrug, men naturligvis ofte i selve lea-
singaftalerne. Ligesom man i daglig forsikringsaftaleretlig sprogbrug s®d-
vanligvis vil tale om forsikringsselskabet, falder det naturligt at tale om
leasingselskabet. Leasingtageren benzvnes ofte i fleng lejer, leasingtager
eller simpelthen virksomheden. Séledes ogsa i den fglgende fremstilling.

13.2. Motiver til leasing

Nogle finansieringsretlige motiver til oprettelse af leasingaftaler kan vaere:

Virksomheden har allerede gjort sig klart, at den foretrekker at lease. Den
retter derfor systematisk henvendelse til et antal leasing- og finansieringssel-
skaber med anmodning om tilbud. Néar aktivet kgbes, er en leasingaftale
allerede indgéet. Leverandgrens regning betales direkte af leasingselskabet.

Virksomheden @nsker at anskaffe bestemte formuegoder og har i den
anledning kontakt med sit pengeinstitut, idet anskaffelsessummen overstiger,
hvad man kan eller vil belaste sin kassekredit med. Som én af flere finansie-
ringsmuligheder foreslr pengeinstituttet en leasingordning oprettet med et
leasingselskab, med hvilket pengeinstituttet samarbejder eller endog er kon-
cernforbundet.

I en koncern samles visse aktiver i ét selskab, skgnt de skal bruges af et
andet. Mellem selskaberne afregnes leasingafgift pA markedsvilkir, omend
leasingaftalen herom efter omst@ndighederne kan ggres summarisk.
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En hovedaktion®r eller -anpartshaver har oprettet selskab, men gnsker
maske med henblik pé at undgé beskatning af genvundne afskrivninger ikke
at indskyde visse afskrivningsberettigede formuegoder i selskabet, hvis stif-
telsen sker uden anvendelse af lov om skattefri virksomhedsomdannelse.
Hovedaktion®ren beholder derfor formuegodeme og leaser dem ud til sel-
skabet pa markedsvilkar.

I et interessentskab optages nye interessenter. Da en sddan transaktion
skattemassigt betragtes som delsalg med heraf fglgende delvis beskatning af
genvundne afskrivninger pa de afskrivningsrelevante formuegoder, kan det
efter omst&ndighederne vare hensigtmassigt at aftale, at dén eller de hidti-
dige ejere af virksomheden beholder den fulde ejendomsret til de pigalden-
de formuegoder, som af dem leases til det udvidede interessentskab.

Et selskab skal fremtidigt bruge bestemte formuegoder, men af blandt
andet skattema&ssige grunde valger man en fremgangsmade, hvorefter en
hovedaktionr eller -anpartshaver anskaffer disse for egen regning og leaser
dem til markedsleje til selskabet.!”®

13.3. Operationel/finansiel leasing

Traditionelt har man sondret mellem operational leasing og financial leasing
(operationel og finansiel leasing).'®® Operationel leasing skulle vare udtryk
for, at en producent, leverandgr eller szlger selv indtreder som udlejer, séle-
des at der ikke indskydes noget finansierende mellemled. Operationel leasing
skulle efter denne definition svare til begrebet “direkte leasing”. Som modsat-
ning hertil skulle std den finansielle leasing, der betegner en (Izngerelgbende)
leasingkontrakt indgéet med et egentligt finansierings- eller leasingselskab.

179 Det er ikke udtryk for et retsstridigt “aktion@rlan”, efter aktieselskabslovens §
115 og anpartsselskabslovens § 84, hvis selskabet i denne situation patager sig
(selvskyldner)kaution for den g®ld, som hovedaktionzren patager sig til for-
muegodernes anskaffelse med pant i disse, jfr. Industriministeriets skrivelse af
3. juni 1983 gengivet hos Niels Thomsen: Aktieselskabsloven med kommenta-
rer, (4. udg. (1990) s. 359 f. Hovedaktion®ren og selskabet anses at have en
felles interesse i, at der ydes lan til det pigeldende formal, og der anses derfor
at foreligge en s&dvanlig forretningsmassig disposition, som ikke er gjort rets-
stridig ved § 115 (§ 84). I mange tilfelde vil et tilfredsstillende resultat, ogsa
set fra lpsgrelangiverens side, imidlertid kunne opnas uden at arbejde pa kanten
af aktionzrlénsreglerne, nemlig ved at hovedaktionzren giver lgsgreldngiveren
transport i sit krav pa leasingydelserne fra selskabet til (yderligere) sikkerhed
for lpsgrekredittens betaling. Sikringsakten er en formel denunciation over for
ydelsernes debitor, selskabet, jfr. geldsbrevslovens § 31, stk. 1.

180 Se om det internationale arbejde pa leasingomradet Ebbe Suenson i U 1984 B
s. 396 ff.

177



Kapitel l11. Debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis

Der kan rettes to indvendinger mod denne sondringsméde. (1) Sondringen
operationel/finansiel bgr ikke bero pa, hvem der er udlejer (det kan vare
tilfeldigt, om en szlger selv udlejer, om han ggr det gennem et af ham
behersket leasing- eller finansieringsselskab, eller om han efter aftale henvi-
ser sagen til et fremmed leasingselskab), men derimod pé, om der er tale om
en kortlgbende, fritopsigelig aftale af principielt samme karakter, som hvis
man lejer en bil eller en erstatningsmaskine (operationel leasing), eller om
der er tale om en l&ngerelgbende aftale, typisk ca. 5 &r, som fra begge parter
er uopsigelig i lgbetiden, og som fuldt ud finansierer aktivets anskaffelse. (2)
Det er slet ikke hensigtsmassigt at medregne operationel leasing til det
moderne leasingbegreb, som begrebsmassigt bgr reserveres til den leasing-

form, som er en finansieringsmetode. Af denne &rsag bgr man underforsta

“finansiel leasing”, hver gang man taler om “leasing”.'8!

13.4. Tinglysningslovens §§ 37 og 38

Den @ndring, der den 1. juli 1982 tradte i kraft vedrgrende tinglysningslovens
§ 38, medfgrer, at ejendomsretten til de leasede genstande i forbindelse med
deres installation i en ejendom ikke lengere kan blive fortabt som fglge af den-
ne bestemmelse. Den omhandlede tidligere maskiner m.v., der blev indlagt i en
ejendom til brug for denne eller en erhvervsvirksomhed, og medfgrte, at
serskilt ret over bygningens materialer og over det nzvnte tilbehgr ikke kunne
forbeholdes, hverken som ejendomsret eller pd anden made. Hvad der nu er
“tilbage” af § 38’s betydning i leasingforhold, er kun de to i det fgplgende n®vn-
te kategorier af ting: (1) genstande indlagt til brug for bygningen og (2) harde
hvidevarer og husholdningsmaskiner.

Tinglysningslovens § 38’s nug®ldende formulering far kun betydning for
leasingforhold, hvor leasinggenstanden enten indlegges til brug for bygnin-
gen (ikke til brug for erhvervsvirksomheden i bygningen), eller hvor den
indfgjes i bygningen pé en sidan méde, at den gribes af den sdkaldte tilvakst-

181 Blandt litteratur, der vedrgrer eller dog har betydning for leasingspgrgsmal,
kan nazvnes Robert Koch-Nielsen: De juridiske og skattemassige problemer
ved leasing, U 1967 B s. 286 ff, samme: Omgaelse og proforma; begrebernes
betydning og afgrznsning i skatteretten, U 1971 B s. 103 ff, Robert Koch-
Nielsen, Christian Emmeluth og Svend Erik Holm: Leasing i skatteretlig
belysning (szrtryk) (1985), Jesper Berning: Finansieringsret (1977), Betenk-
ning nr. 606/1971 om konkurs og tvangsakkord, Betenkning nr 876/1979 om
udlejning af lpspre, Jorgen Peter Baerentsen: Leasing — udviklingen herhjem-
me og i udlandet, Revision & Regnskabsvasen 1983 s. 304 ff, Klaus Spgaard:
Leasingkontrakters stilling ved lessee’s konkurs, U 1984 B s. 79 ff, Jgrn-Ulrik
Kofoed-Hansen: Leasingkontrakter, (2. udg. 1983), DMK A/S: Leasingjura
(1981).
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lzre og bliver en del af selve bygningen, ligesom § 38 har betydning for har-
de hvidevarer og husholdningsmaskiner, jfr. U 1990.203 V, hvor kumme-
fryser og tgrretumbler, begge lejet, ansas for omfattet af § 38.

Tinglysningslovens § 37 bestemmer, at nar en fast ejendom varigt er ind-
rettet med en sarlig erhvervsvirksomhed for gje, omfatter tinglyst pantebrev
i ejendommen, nar intet andet er aftalt, ogsa det dertil hgrende driftsinventar
og driftsmateriel, derunder maskiner og tekniske anleg af enhver art (endvi-
dere en s®rregel for landbrugsejendomme). Denne regel medfdrer ikke, at
formuegoder, som virksomheden leaser, bliver grebet af pantet i medfer af §
37. Virksomheden ejer ikke de pigeldende genstande, men lejer dem blot.
Er formuegodeme allerede omfattet af § 37, fordi de tilhgrer ejendommens
ejer, og s&lges de til leasingselskabet og lejes tilbage til virksomheden (sale-
and-lease-back), slipper formuegoderne ikke ud af § 37-pantet.'®?

En anden situation foreligger, hvis virksomheden s&lger § 37-driftsmate-
riel og til erstatning herfor leaser andet driftsmateriel hos et leasingselskab. I
sa fald vil det leasede materiel under ingen omstzndigheder vere omfattet
af § 37-pantet.

Et problem forskelligt herfra er det solgte § 37-materiels skzbne. Er salget sket
som en udskillelse ifglge en regelmassig drift, er § 37-panteretten under alle
omstendigheder udslukt. Er salget mere massivt end som sa, bestar § 37-retten,
men den udslukkes, hvis materiellet s®lges til en godtroende kgber.

13.5. Leasingaftalen. Cut-off

Principielt kan en leasingkontrakt indgas mundtligt, men det szdvanlige er
en ~ detaljeret — skriftlig aftale, ofte trykt pa leasingselskabets blanketter.
Byrdefulde bestemmelser, der palzgger leasingtageren sarlige pligter eller
afskerer rettigheder, skal fremh@ves. Dette er eksempelvis tilfeldet med
hensyn til en (sedvanlig) klausul, der afsk®rer leasingtagerens mangelsind-
sigelser. Fandtes en sddan klausul ikke, kunne leasingtageren med rette ggre
gzldende, at den genstand, der gennem lejeaftalen er stillet til hans disposi-
tion, er mangelfuld, og at han som fglge deraf vil tilbageholde eller afkorte
leasingydelserne, ligesom regressen mod leverandgren i anledning af mang-
leme mi veare leasingselskabets problem. Netop nir leasingaftalen er et
alternativ til en kreditaftale, som ville indebare finansieringsselskabets pant

182 Panthaverne kan imidlertid give afkald pa deres panteret i de pagldende for-
_ muegoder, hvorom deres pantebreve da skal have tinglyst pategning. Se Vagn
Carstensen: Ting og sager, bind 1 (1982) s. 141. Selv om der foretages udleg i
ejendommen, og udlegshaver beg®rer udlegget udstrakt til ogsad at omfatte
driftsmateriel m.v., jfr. herved retsplejelovens § 510, vil udlzgget ikke omfatte
leasinggenstandene, nir udlzgget foretages efter, at disse med panthavernes
samtykke er solgt af virksomheden til leasingselskabet.
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i en genstand, hvis mangler (bortset fra va@rdinedgangen og den reducerede
fyldestggrelsesmulighed) ville vare finansieringsselskabet uvedkommende,
er det ikke urimeligt at foretage en sidan afskaring af leasingtagerens indsi-
gelser, men klausulen herom ma veare s®rligt fremhavet. Det vil ofte tillige
fremga af den, at mangelsbefgjelser mod leasinggenstandens leverandgr til-
transporteres leasingtageren fra leasingselskabet, siledes at det bliver lea-
singtagerens sag at tviste for egen regning og risiko mod leverandgren ved-
rerende manglerne. Endvidere vil aftalen ofte palegge leasingtageren en
skarpet undersggelsespligt efter genstandens modtagelse. Denne skarpede
undersggelsespligt er ngdvendig, fordi leasingtageren under et sggsmél mod
leverandgren ikke kan fa bedre ret, end leasingselskabet ville have. Hvis det
derfor findes, at leasingselskabet eksempelvis har reklameret for sent, vil
denne indsigelse ogsd ramme leasingtagerens sggsmél mod leverandgren i
henhold til transporten fra leasingselskabet.

I U 1974.415 @ opretholdtes en szdvanlig bestemmelse i leasingkontrakten
om, at »brugeren har haft adgang til at undersgge maskinerne og patager sig
enhver risiko ved deres benyttelse, herunder ogsa i forhold til fabrikstilsynet og
andre myndigheder«, og at »brugeren kan ikke i tilfelde af mangler ved
anlegget kreve erstatning eller have kontrakten.« Der foreléd endog forbud fra
arbejdstilsynet mod at bruge leasinggenstanden, et renserianlag.

I tilfelde af, at der bestir en meget ner tilknytning mellem leasingselska-
bet og leverandgren, ma det dog i visse tilfzlde antages, at den omstendig-
hed, at der er tale om s@rskilte juridiske personer (leverandgren er ét selskab,
leasingselskabet er et andet, og de behgver ikke ngdvendigvis vare koncern-
forbundet), kan medfgre, at selv en tydeligt fremhavet cut-off-klausul tilside-
s&ettes.

Ogsa i andre tilfzlde, hvor leasingselskabet som fglge af szrlige omsten-
digheder er nzrmere til at bzre risikoen ved s@lgerens misligholdelse, end
kgberen findes, kan cut-off-klausulen tilsidesattes.

Sédledes U 1984.1032 @, hvor hardware var leaset hos et leasing-interessent-
skab, der ikke var koncernforbundet med EDB-s&lgeren, og hvor software blev
sa forsinket og fordyret, at kgberen utvivlsomt havde hzvebefgjelse over for
selgeren. Cut-off-klausulen i leasingkontrakten var ikke specielt fremhavet. I
(stre Landsrets premisser legges der vagt pa, at leasingtageren ville have
varet berettiget til at have kgbet, hvis handelen var indgaet uden leasing; lea-
singselskabet blev underrettet om anl®ggets hjemtagelse (med henblik pa senere
genlevering) og eftergav herefter leasingtageren de forfaldne ydelser; da lea-
singtager tilkendegav, at en eventuel genlevering var betinget af tilfredsstillende
aftaleindgéelse med leverandgren, rejste leasingselskabet ikke indsigelse heri-
mod. »Efter det saledes foreliggende findes sagspgeren (leasingselskabet) ikke
at kunne stgtte ret pd leasingaftalen, hvorved i gvrigt bemerkes, at sagsgge-
ren, der efter det oplyste havde indgdet flere leasingaftaler til finansiering af
adciteredes (leverandgrens) salgsaftaler, findes at vaere nermere til at baere
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risikoen ved adciteredes klare misligholdelse af kgbet end sagspgte« (vor
fremhavelse).!#3

13.6. Vedligeholdelse og brug

Vedligeholdelsespligten pahviler ifglge aftalen normalt leasingtager. Ogsa
risikoen for kaskoskader, der ikke kan l®gges nogen af parterne til last,
pahviler efter aftalen normalt leasingtager. Til afparering heraf pahviler det
ham efter aftalen at tegne kaskoforsikring. Det aftales med forsikringssel-
skabet, at pre@mierestance ikke berettiger til forsikringens ophavelse, fgr
leasingselskabet, der har en naturlig interesse i bevarelse af genstandens
vaerdi, har haft lejlighed til at berigtige restancen. Eventuelt tegnes forsik-
ringsaftalen med leasingselskabet som forsikringstager og sikret. Dette beta-
ler i sa fald forsikringspr@mien og fakturerer den overfor leasingtager sam-
men med leasingydelserne.

Ofte aftales det i kontrakten, at genstanden eller brugsretten til denne ikke
ma overlades til andre. Kontraktens og brugsrettens overgang til en ny lea-
singtager, f.eks. i tilfzlde af en erhvervsvirksomheds afh®ndelse, krever
leasingselskabets tiltrzdelse. Ej heller méd leasinggenstanden flyttes uden
leasingselskabets tiltredelse.

Leasingafgiften betales normalt manedsvis, sjeldnere kvartalsvis. Leasing-
afgiftens stgrrelse er et konkurrenceparameter.

13.7. Erstatning ved misligholdelse -

Netop fordi aftalen har karakter af et kreditsurrogat, er aftalen normalt uopsi-
gelig fra begge sider i hele sin lgbetid. Ellers var der begrebsmassigt ikke
tale om finansiel leasing. En nasten vilkarlig opsigelsesret for leasingselska-
bet ved forringelse af leasingtagerens gkonomi er rimeligvis tilsidesat som
stridende mod alm. haderlighed (Treu und Glauben), jfr. “Neue Juristische
Wochenschrift” 1991 s. 102 (BGH). Misligholder leasingtager aftalen ve-
sentligt, medfgrer dette hevebefgjelse for leasingselskabet. Det kan da ved en
umiddelbar fogedforretning efter retsplejelovens § 609 uden iagttagelse af
kreditkgbslovens regler (jfr. dog straks nedenfor om enkelte undtagelser her-
fra) tage leasinggenstanden tilbage og rejse et erstatningskrav mod leasingta-
geren. Leasinggenstanden afhzndes ved leasingselskabets foranstaltning
bedst muligt, og det herved indvundne belgb med fradrag af salgsomkostnin-
ger godskrives leasingtageren ved opggrelsen af erstatningskravet.

183 Kritisk til afggrelsen Jacob Ngrager-Nielsen: EDB-kontrakter (1987) s. 52 f og
s. 205 f. Se endvidere om cut-off-klausulerne Gomard: Obligationsret, 1. del, 2.
udg. (1989)s. 176 f.
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Erstatningskravets bruttobelgb fgr fradrag af det indvundne salgsbelgb vil
ofte udggre summen af fglgende poster:

(a) Forfaldne leasingydelser; (b) morarenter af forfaldne leasingydelser fra dis-
ses sidste rettidige betalingsdag, ydelse for ydelse. Morarenten kan vare aftalt
til en hgjere sats end diskontoen + 5, jfr. rentelovens § 5, sammenholdt med §
7, stk. 1; (¢) uforfaldne leasingydelser for hele resten af Igbetiden. Disse skal
dog tilbagediskonteres til nutidsvardi under anvendelse af en rentesats, der
fremgar af kontrakten. Jo hgjere rentesats der tilbagediskonteres med, jo min-
dre bliver nutidsvardien af alle de uforfaldne leasingydelser; (d) palgbne om-
kostninger, herunder incassogebyr, retsafgift, fogedforretning, mgdesaler m.v.;
og (e) den restverdi, muligvis fikseret til en bestemt procentsats af anskaffel-
sessummen, jfr. nedenfor under 13.8. om kgberet m.v., som ville have tilhgrt
leasingselskabet ved kontraktsforholdets afslutning.

Nir det sidste litra er med, er baggrunden, at erstatningsopggrelsen skal stille
leasingselskabet tiln@rmelsesvis, som hvis leasingkontrakten var blevet opfyldt
(positiv opfyldelsesinteresse); var opfyldelse sket behgrigt, havde leasingsel-
skabet béde til forfaldstid modtaget alle leasingydelserne og ved kontraktens
udlgb varet ejer af en genstand med en vis (eventuelt aftalemassigt fikseret)
restvaerdi, der ogsd kunne have varet realiseret. Der pahviler dog leasingsel-
skabet en tung bevisbyrde for, at den pagzldende restvardi ville vare tilstede
ved periodens udlgb. Denne bevisbyrde var ikke lgftet i U 1981.339 V (bog-
trykkerimaskine), men ved U 1983.813 @ godkendtes posten ved erstatnings-
opggrelsen over for et konkursbo (lastbiler). Se ogséd U 1981.870 V, hvor byr-
defulde og branchemassigt us@dvanlige indfrielsesvilkér tilsidesattes efter
aftalelovens § 36. Men se dog U 1989.921 H, hvor et kapitaliseringsprincip
accepteredes.

Se om erstatningsopggrelsen Henrik Teide i U 1989 B s. 428 ff. Teide pape-
ger, at en aftalemassigt fastlagt tilbagediskonteringsrente bgr betragtes kritisk.
Er den 7%, medens leasingaftalen igvrigt er baseret pa f.eks. 17% p.a., indehol-
der aftalen en skjult bod, som det kan vare urimeligt at ggre gzldende.

Erstatningsopggrelse efter parternes (for leasingtageren byrdefulde) aftale
kan ikke finde sted, hvis “det mi antages at have v&ret meningen”, at leasing-
tageren skulle blive ejer af tingen. I si fald sker opggrelsen efter kreditaftalelo-
vens § 38, jfr. straks nedenfor i afsnit 13.8.

13.8. Kgberet m.v.

Ved leasingaftalens ophgr skal leasinggenstanden principielt tilbageleveres
leasingselskabet i1 dettes egenskab af ejer. Det er imidlertid aldeles uden
interesse i selve genstanden og har kun interesse i dens formuevardi, lige-
som det allerede ved aftalens indgaelse kan vare af betydning for leasingta-
geren at vide sig sikker pa at have ret, men ikke pligt til at erhverve genstan-
den. Dette kan give retlige problemer i relation til kreditaftalelovens § 6, stk.
2, der er en viderefgrelse af § 1, stk. 2, i lov nr. 224 af 11. juni 1954 om kgb
pa afbetaling. Efter denne bestemmelse foreligger der (ogsd) kgb med ejen-
domsforbehold ved aftaler, der er betegnet som lejekontrakt, sdfremt det ma
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antages at have varet meningen, at modtageren af tingen skal blive ejer af
den.

Det er indlysende, at en kgberet, der ogsa indebzrer en kgbspligt, vil vere
omfattet af § 6, stk. 2. Ligesa indlysende er det, at ret til fortsattelse af kon-
trakten mod reduceret leasingafgift, kgberet til markedspris eller forkgbsret
til markedspris ikke kan komme i konflikt med § 6, stk. 2. Usikkerhed kan
frembydes ved aftaler, som rummer kgberet eller forkgbsret til fast pris, men
kun hvis den angivne pris mé antages at vere sa lav, at der ligger et s sterkt
incitament for leasingtager til at benytte retten, at det »ma antages at have
varet meningens, at han skulle blive ejer af tingen.

Er dette tilfeldet, far det bade skatteretlige og kreditkgbsretlige konsekvenser: (A)
Skatteretligt anses tingen da for kgbt af leasingtageren under ejendomsforbehold,
og afskrivningsretten flyttes derfor til ham, ligesom kun “rentedelen” af leasing-
ydelserne tillades fradraget, jfr. LSR 1980.32 (B) I relation til kreditaftaleloven
betyder det, at lovens kapitel 3 skal fglges. Ganske vist mister leasingselskabet
ikke sin omsatningsbeskyttede ret til tingen, eftersom ejendomsretten klart er
forbeholdt. Men tingen anses solgt pa kredit under ejendomsforbehold, og den
kan kun tages tilbage under iagttagelse af lovens kapitel 3. Fogedforretning uden
forudgdende dom er kun mulig, hvis § 36-dokument og oplysningskravene er
opfyldt, hvilket dog ofte vil vare tilfzldet. Mere byrdefuldt for leasingselska-
bet er det, at opgerelsen skal ske efter § 38. Den stiller selskabet belgbsmassigt
betydeligt ringere end den erstatningsopggrelsesmetode, der fremgar af leasing-
kontrakten. For det fgrste fastsztter fogeden da genstandens vardi, jfr. § 47;
vardien ved et af leasingselskabet foranstaltet underhindssalg, der meget vel
kan veare lavere, bliver siledes ikke afggrende. For det andet kan leasingselska-
bet ikke kreve summen af de uforfaldne leasingrater, tilbagediskonteret med
den i kontrakten angivne rente, men skal tile en opggrelse, som hvis der foreld
en kgbekontrakt med forrentet restgzld. Denne grundrente mé saledes oplyses
af leasingselskabet under fogedforretningen, og opggrelsen mé herefter foreta-
ges efter kreditaftalelovens § 38, jfr. foran i afsnit 11.5.

Se fra retspraksis bl.a. U 1976.588 V (murer- og entreprengrmateriel), U
1980.874 SH (datask@rme) og U 1983.334 H (traktor), hvor aftalens karakter
af ren leasingaftale dog i alle tilfzlde opretholdtes.'8*

Et vilkér om, at aftalen ved manglende opsigelse skal anses for forlenget
f.eks. 2-3 ar, ma kunne tilsides®ttes efter aftalelovens § 36, i hvert fald hvis
den automatiske forlengelse ikke er forbundet med en til genstandens for-
ringede verdi svarende reduktion af de enkelte leasingydelser.

184 Se ogsé Jacob Ngrager-Nielsen og Sgren Theilgaard: Kreditkgb (1983) s. 81
og Lennart Lynge Andersen: Lov om kreditaftaler med kommentarer (1990) s.
72 ff med yderligere henvisninger.
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13.9. Mgbellan — Sale-and-lease back

Begrebet mpbelldn spgger fortsat hos klassisk uddannede jurister i Danmark.
Begrebet er udtryk for, at der i sikkerhedsgjemed sker overladelse af ejen-
domsret i forbindelse med udbetaling af et 1dneprovenue, som kun i formen
fremstér som en kgbesum. Den “solgte” genstand, - f.eks. private mgbler —
forbliver hos “salger”, der reelt pantsztter dem. Det hgrer til den klassiske
jura, at denne konstruktion underkendes. Hverken under- eller hdndpantsat-
ningsreglerne er opfyldt; der er ikke tinglyst l@sgrepantebrev, og der har ikke
fundet rddighedsbergvelse sted. Se herved ogséa kreditaftalelovens § 6, stk. 2,
der er behandlet under /3.8.

Man kunne nu meget vel med inspiration fra tysk ret spgrge, om resultatet: den
manglende omsatningsbeskyttelse, bgr vere ens i alle henseender. Meget vel
kunne man tznke sig, at aftalen ikke havde retsvirkning over for “salgers”
godtroende aftaleerhververe, men nok over for hans konkursbo. Siledes er i
visse tilfzlde lgsningsmodellen i tysk ret ved overladelse af ejendomsret til sik-
kerhed, som ikke ngdvendigvis kraver traditio, men blot besiddelseskonstitut,
constitutum possessorium. Det foruds®ttes, at der foreligger et reelt sikkerheds-
gjemed, ikke blot et forsgg pa at skuffe pantsaztters kreditorer, jfr. foran under
9.8. om tysk ret.

Mgbellanssynspunktet kan for lgsgres vedkommende synes at stille sig hind-
rende i vejen for sale-and-lease back, som er karakteriseret ved, at leasingta-
geren selv ejer genstande, som s&lges til leasingselskabet og derefter leases
tilbage til ham. Hvis der imidlertid har varet forholdt som ved professionel-
le leasingforhold, siledes at s@rlige omstendigheder ikke indicerer, at lea-
singtager atter skulle blive ejer af genstanden — og dette spgrgsmédl ma
afggres efter samme kriterier som foran under 13.8. — har man hidtil i det
praktiske liv behandlet forholdet som leasing med deraf fplgende respekt af
leasingselskabets ejendomsret. 183

Ligesom vi fremhavede foran under omtalen af lagerpantarrangementer,
ma vi fremhave, at der endnu ikke foreligger nogen stillingtagen hertil fra
Hgijesterets side. Erkendes ma det, at bdde virksomheder og pengeinstitutter

185 Séledes ogsd U 1983.783 V, hvor en vognmand solgte containere til et leasing-
interessentskab og derefter leasede dem for en 10-ars periode. Der fandtes at
vare tale om et reelt leasingforhold, og Vestre Landsret tillagde det ikke betyd-
ning for leasingselskabets ejendomsret, at containerene tidligere havde tilhgrt
leasingtageren. Ejendomsretten godkendtes derfor over for hans konkursbo. Se
nzrmere om sale-and-lease back i henseende til omsztningsbeskyttelse Elmer
og Skovby: Ejendomsretten 1 (1991) s. 63 f.

Regnskabsmassigt ma man ikke tage salg til indtegt uden at kapitalisere
forpligtelsen. Selv uden for sale-and-lease back skal vasentlige forpligtelser
mindst noteforklares, regnskabslovens § 46, stk. 3. Se IAS nr. 17.
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i dag rutinemassigt gar ud fra, at sale-and-lease-back af lgsgre er et over for
leasingtagers kreditorer holdbart arrangement, nar ejendomsretten er over-
gaet til leasingselskabet og det ikke gennem urealistisk lave priser for en pa
forhénd aftalt kgberet er gjort overvejende sandsynligt, at ejendomsretten
atter vil ga tilbage. Over for dette hensyn star imidlertid det forhold, at
arrangementet er og bliver en gammel vin pa ny flaske, nemlig et lan med
sikkerhed i lgsgre uden iagttagelse af hverken radighedsbergvelse eller
offentligggrelse.

13.10. Konkursregulering

Da det netop er et karakteristisk trek ved leasingkontrakten, at der aftales
nogle ars uopsigelighed, kan man i tilfzlde af leasingtagers konkurs spgrge,
om konkursboet kan paberdbe sig konkurslovens § 61, hvorefter boet kan
opsige en aftale om et vedvarende retsforhold med et efter omstendigheder-
ne sedvanligt eller rimeligt varsel, ogsa selv om et l&ngere varsel eller uop-
sigelighed er aftalt. Selv om spgrgsmélet matte besvares bekraftende,
anfegter dette naturligvis ikke leasingselskabets ejendomsret til genstanden.
Det anfegter derimod erstatningsopggrelsen, eftersom den for leasingselska-
bet ret gunstige opggrelsesmetode, som er n@vnt ovenfor, baserer sig pa en
misligholdelse fra leasingtagers side. Tilkendes leasingtagers bo opsigelses-
ret med kortere varsel, indebarer dette begrebsmassigt ikke misligholdelse,
og erstatningskravet ma i sa fald opggres anderledes (lavere), idet det princi-
pielt i sa fald ikke skal dekke den restlgbetid, der ligger ud over det rimelige
opsigelsesvarsel.

Betenkning nr. 606/1971 om konkurs og tvangsakkord s. 133, synes at antage,
at leasing hgrer til de “vedvarende retsforhold”, der omtales i § 61. U 1981.339
V afviser standpunktet som fglge af aftalens karakter af finansiering, mens U
1983.813 @ godtager standpunktet, men palagger boet et erstatningskrav ud fra
de i kontrakten indeholdte principper, men med en for leasingselskabet ringere
tilbagediskontering.

Trods motivudtalelsen kan det ikke antages at have varet meningen med
lovbestemmelsen at anvende den pa et atypisk lejeforhold af denne art. Forelig-
ger der l&ngerevarende anszttelses-, samarbejds- eller bygningslejekontrakter,
er det helt rimeligt, at boet, der ikke i en &rr@kke har brug for den pagaldende
gensidigt bebyrdende aftale, som maske relativt nemt ville kunne indgés til
anden side, kan friggre sig med rimeligt varsel. Anderledes, hvor en genstand,
der er anskaffet til netop denne leasingtager, er leaset til ham pa vilkar, der ogsa
for ham har varet et fuldgyldigt alternativ til en kreditaftale.'86

186 Modsat Iverseni U 1989 B s. 422 ff.
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13.11. Leasingselskabets refinansiering

Ogsa et leasingselskab kan have behov for at finansiere sig fra anden side.
Store professionelle leasingselskaber vil hjemtage udlandslan i blokke,
udstede obligationer, tilbyde egne aktier til bgrsnotering m.v., men mindre
finansieringsselskaber, herunder sidanne, som er oprettet af leverandgrer,
kan have et reelt finansieringsbehov. I sa fald kan der opsti et gnske om at
kunne szlge eller pantsatte leasingselskabets rettigheder i henhold til leasing-
kontrakten. Szlges “kontrakten”, er der i virkeligheden tale om et salg af
leasinggenstanden med heraf flydende indtegter. Pantsattes (diskonteres)
kontrakten, kan der vere tale om pant i indtzgterne, j{r. geldsbrevslovens §
31, men dette pant er ikke til megen nytte for panthaver, hvis selve leasing-
genstanden gribes af leasingselskabets individual- eller universalforfglgende
kreditorer, og disse herefter ma antages at kunne afbryde leasingaftalen eller
tilegne sig leasingindtzgterne, som flyder af den nu dem tilhgrende leasing-
genstand, jfr. den af byretten i U 1983.423 V udtrykte retsopfattelse (foran
under 9.3.). Man kan ikke for resten af kontraktens lgbetid definitivt adskille
genstand og indtagter. At give leasingselskabets refinansieringskilde (pant-
haveren) tinglyst underpant i leasinggenstandene vil man gerne undga som
falge af stempelafgiften pd 1,5% og den imagemassige ulempe ved den
offentligt tilgengelige tinglysning. Derimod er handpant i genstandene
(stempelafgift 3 promille) mulig, Avis man kan vare sikker p3, at leasingta-
geren efter at vare blevet underrettet derom vil og kan patage sig at opret-
holde en effektiv radighedsbergvelse pd panthaverens vegne, hvilket blandt
andet indebzrer, at leasingtageren hverken under leasingforholdet eller ved
dettes ophgr ma stille genstandene til leasingselskabets radighed. '%

De indsigelser, som leasingtageren kunne fremsatte over for leasingsel-
skabet, kan han ogséa ggre geldende over for den, der far “leasingkontrak-
ten” overdraget til eje eller pant. Den tidligere nzvnte cut-off-klausul angér
indsigelser hidrgrende fra selve genstandens levering og vedrgrer derfor

187 Jfr. svensk HD gengivet i Nordisk Domssamling 1990.628, hvor en leasingta-
ger, der negligerede meddelelsen om en sidan pants®tning og tilbageleverede
bilen til leasingselskabet, dgmtes til at forts®tte med at betale leasingydelserne
til panthaveren. Se Iversen i U 1989 B s. 422 ff, der synes at ga ud fra, at hele
konstruktionen, der forudstter leasingtagers udgvelse af en effektiv radigheds-
bergvelse pa panthavers vegne, ikke mpder vasentlige betznkeligheder.

At sadanne betznkeligheder imidlertid nzppe uden videre kan afvises, frem-
gar blot forudsetningsvis af U 1990.315 V, hvor musikinstrumenter var kgbt
under ejendomsforbehold, og hvor kontrakten diskonteredes hos forretningens
hovedleverandgr, men hvor kunden tilbageleverede instrumenterne til forret-
ningen. Dette ansas af landsretten — med rette — at vere sket med friggrende
virkning for kunden, idet der herved blandt andet lagdes vagt pa det nare for-
retningsforhold mellem forretningen og hovedleverandgren.
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ikke dette spgrgsmal. Derimod indeholder leasingkontrakter nu og da be-
stemmelser om, at leasingselskabet er berettiget til at overdrage sine rettig-
heder efter kontrakten, herunder retten til alle betalinger i henhold til denne,
og at leasingtager, hvis han modtager underretning om en sddan overdragel-
se, er forpligtet til at betale til den berettigede uden fradrag eller modkrav
hidrgrende fra kontrakten eller fra andre forhold. Det er med rette antaget af
Hgjesteret, at et sidant modregningsforbud i hvert fald ikke forhindrer
leasingtageren i at modregne det depositum, han ved kontraktens oprettelse
stillede til sikkerhed for leasingafgifter, i forfaldne leasingafgifter.

Séledes U 1986.496 H, hvor der ved en leasingkontrakt med en bilforhandler
var leaset 10 biler for en periode af 24 maneder og erlagt et depositum svaren-
de til 3 maneders leasingafgift. Forhandleren overdrog “leasingkontrakten” til
et kredit-aktieselskab i en stgrre bilkoncern. Hgjesteret fandt, at leasingtageren
maitte vare berettiget til at gd ud fra, at det deponerede belgb nu var stillet til
kreditselskabets rddighed, og at belgbet ville blive godskrevet ham som lejebe-
taling ved kontraktsforholdets ophgr, hvis de kontraktmassige forpligtelser i
gvrigt blev opfyldt. Derfor tiltrddte Hgjesteret, at kreditselskabet under disse
omstzndigheder ikke i medfgr af aftalens modregningsforbud var berettiget til
at modsztte sig leasingtagerens krav om modregning.

§ 14 Virksomhedshypotek.
Tinglysningslovens § 47 b,
stk. 2

14.1. Virksomhedshypotek som begreb

Ved et virksomhedshypotek eller virksomhedspant forstas i det fglgende en
s@regen type panteret, som i medfgr af s@rlig lovbestemmelse omfatter en
uvis flerhed af (materielle) aktiver knyttet til en erhvervsvirksomhed, sale-
des at det szdvanlige specifikations- og individualiseringskrav pa pants®t-
ningstidspunktet (og dermed forbudet mod pant i tingsindbegreb) er frave-
get, ligesom de pantsatte formuegoder kan veksle som fglge af en naturlig
og regelmassig udskiftning i forbindelse med virksomhedens drift og den
hermed forbundne successive fornyelse af de i driften benyttede formuego-
der.

En sammenligning med en r&kke hgjt industrialiserede stater vil vise, at
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Danmark pa dette punkt efter alt at dgmme har noget at lere. De fglgende
summariske komparative bemarkninger tjener ikke blot til at s@tte den dan-
ske retstilstand i perspektiv, men ligeledes til at forberede pd, hvilke finansi-
eringsformer der stér til disposition eksempelvis i forbindelse med oprettelse
af filial eller datterselskab i udlandet.

Af Industrirddets publikation “Industriens datterselskaber i udlandet” (1989)
fremgér, at hver 5. danske industrivirksomhed har ét eller flere datterselskaber i
udlandet. 1 alt fandtes der pa opggrelsestidspunktet 1.657 sadanne datterselska-
ber, heraf 744 i Storbritannien, Vesttyskland eller Frankrig; ca. 300 i Norge
eller Sverige; 134 i USA. Det fremgér af undersggelsen, at der er en stigende
skala (som mange selskaber successivt gennemlgber i forbindelse med deres
udvikling og vakst) af fglgende indhold: agent — forhandler - direkte eksport —
eget salgs-datterselskab — (sjzldnere) eget produktions-datterselskab. Grensen
for, hvornér det efter opggrelsen som grov tommelfingerregel anses lgnsomt at
bevaege sig fra agent/forhandler/direkte eksport til eget datterselskab, gar ved
en drsoms&tning pa ca. 25-30 mio. dkr. Indlysende fordele var: lokalt salg/dis-
tribution/service. Anvendelsen af danske marker eller betegnelser ansas ikke
som nogen fordel!

Pa et eller andet tidspunkt mé siledes mindst hver 5. danske industrivirk-
somhed (og formentlig de fleste danske finansvirksomheder) ggre sig tanker
omkring de retlige finansieringsmuligheder i udlandet, og i denne forbindelse
er virksomhedshypotek (virksomhedspant) vasentlig at kende i hovedtrzk.

Virksomhedshypotek i dens moderne form (hvorved vi ikke medregner ting-
lysningslovens § 47 b, stk. 2, der omtales straks nedenfor) indebzrer den
ved lov indstiftede mulighed for at give en kreditor, henholdsvis et kreditor-
konsortium, pant i alle lgsgreeffekter, der tilhgrer virksomheden, eventuelt
med undtagelse af visse atypiske eller s@rligt kostbare formuegoder, som
enten anskaffes i rent finansielt gjemed, eller som er sa kostbare, at de nor-
malt vil blive s@rskilt finansieret og pantsat.

14.2. Nogle fremmede landes lgsningsmuligheder

Svensk ret opererer siden 1986 med begrebet foretagshypotek. Det bemarkes i
denne forbindelse, at eksempelvis bade svensk og tysk sprogbrug regelmassigt
anvender hypotekbetegnelsen i en noget videre forstand end blot omfattende
realkredit. Ligeledes med virkning fra 1986 gzlder finske lovregler om fore-
tagsinteckning, en betegnelse, der i sig selv indicerer forskrifter om denne
srlige pantsztningstypes registrering.

En sammenligning med en rekke andre industrilande vil som allerede anta-
get vise, at begrebet virksomhedspant er udbredt. Schweiz har nylig indfgrt
begrebet Hypotheken auf Unternehmen. Storbritannien opererer med den foran
omtalte floating charge, der som mods®tning til fixed charge omfatter en uvis
flerhed af driftsmidler, driftsinventar, varelager m.v.; panthaveren i henhold til
en floating charge kan i tilfzlde af misligholdelse udpege en administrative
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receiver, der administrerer virksomheden med henblik pi en rolig afvikling af
de pantsatte genstande. Sadan udpegning af administrative receiver har forrang
for bade betalingsstandsning og konkurs. Det provenue, der fremkommer ved
“administrative receiver’s” salg af de pantsatte aktiver star alene tilbage for vis-
se skatte- og afgiftskrav. Der erindres herved om, at de fleste former for pant,
som stiftes af et selskab (i modsztning til en fysisk person som pantsatter) skal
registreres i det s@rlige selskabsregister, jfr. om company charge nedenfor
under /4.9.

Japan opererer ligeledes med en slags floating charge, der i engelsk oversat-
telse af de japanske regler betegnes enterprise mortgages. Frankrig opererer
med nantissement du fonds de commerce. 88

De svenske regler er ligesom de finske forbundet med et centralt register, for
Sveriges vedkommende beliggende i Malmg. Svensk foretagshypotek omfatter
som udgangspunkt alt lgsgre, der tilhgrer virksomheden. Undtaget er dog kon-
tante midler, bankindestaender, vardipapirer, skibe og fly. Der er siledes tale
om at undtage dels rent finansielle/likvide aktiver, dels kapitalkrevende aktiver
med sarskilt finansiering og registrerifg.

De svenske regler er i vidt omfang praceptive, sdledes at der bade for parter-
ne selv og for omverdenen, herunder gvrige medkontrahenter og kreditorer,
eksisterer en betydelig grad af retsforudsigelighed med hensyn til virkningerne
af et foretagshypotek.'8® Det er imidlertid muligt gennem aftale at begranse et
svensk foretagshypotek, sdledes at kun de lgsgregenstande, der er knyttet til en
bestemt filial (henholdsvis til flere filialer), omfattes. Dette har eksempelvis
betydning, hvor et udenlandsk selskab driver virksomhed i Sverige gennem en
filial. Endnu en mulighed for at fravige de ellers preceptive regler er, at det i
forbindelse med foretagshypotek aftales, at driftsmateriel, som ellers ville vare
omfattet af pant i fast ejendom i lighed med den danske tinglysningslovs § 37,
alligevel inddrages under féretagshypoteket (hvortil ejendommens panthaveres
samtykke er forngdent).

Der gzlder ingen begransninger efter svensk ret med hensyn til, hvilken
gald der kan sikres gennem et foretagshypotek. Der er intet til hinder for, at der
udstedes alskyldserklering i lighed med dem, vi kender fra dansk ret, jfr. afsnit
9.5.0g 29.2.

Debitorvirksomheden kan, i lighed med den danske tinglysningslovs § 37 og
§ 47 b, stk. 2, frit szlge af de pantsatte aktiver som led i sin almindelige
drift, men denne befgjelse har en videregaende beskaffenhed end efter dansk
ret, hvor der kun er tale om driftsinventar og driftsmateriel, mens foretags-
hypotek eksempelvis ogsad omfatter ravarer, halvfabrikata m.v. Nye formue-
goder, der anskaffes af debitorvirksomheden, gribes af féretagshypoteket.

188 P& fransk betyder nantir at give pant. Se den komparative oversigt “Hypothe-
ken auf Unternehmen — Neue Gesetze in Schweiz und Finland” af Manfred
Wenckstern i Rabels Zeitschrift 1988/3-4 s. 663 ff.

189 Et I/S, der stillede sikkerhed for en kaution for en interessents personlige gzld,

gjorde dette gennem foretagsinteckning. Dette ansas for gyldigt, jfr. NJA
1989.57 SvH (Nordisk Domssamling s. 70).
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Hvis debitorvirksomheden gar konkurs, skal panthaver sti tilbage for
massekrav, men ikke for privilegerede krav. Det vil om britisk floating char-
ge erindres, at den alene stér tilbage for visse efter britisk ret “privilegerede”
afgiftskrav m.v.

Allerede det fgrste ar, hvor forskrifterne om foretagshypotek var i kraft i
Sverige, registreredes ikke mindre end 168.121 sadanne pant.

14.3. Floating charge

Ligesom dansk ret forbyder generalpant, jfr. tinglysningslovens § 47 a
(»Ingen kan give pant i alt, hvad han ejer eller fremtidig erhverver«), eksi-
sterer der i britisk ret begr&nsninger med hensyn til, hvor generelt et pant
der kan stiftes. Sledes kan eksempelvis panteretstypen Floating charge kun
anvendes af en debitorvirksomhed, som er organiseret i selskabsform.'?

For bedre at forsta floating charge begrebets plads i britisk pante- og kre-
ditret er en lidt mere udfgrlig oversigt hensigtsmassig.

Omsatningsbeskyttet sikkerhed kan efter britisk ret etableres som mortga-
ge, charge, pledge, hypothecation eller lien, og hvis pantsatter er et selskab,
skal ved de vigtigste former for pant ogsa reglerne om company charge (sel-
skabspant) iagttages, jfr. 14.9.

14.4. Mortgage

Mortgage kan vedrgre bide fast ejendom og lgsgre samt immaterielle for-
muegoder. Karakteristisk er, at der sker ejendomsoverfgrsel i sikkerhedsgje-
med, ikke ulig den tankegang, der ligger bag tysk rets lgsgrepant, Siche-
rungsiibereignung, hvor ejendomsret i sikringsgjemed som udgangspunkt
anerkendes som en praktisk begrundet undtagelse til hovedreglen i BGB §
1205.

Oprettelse af mortgage tilsigter at give panthaver (mortgagee) i alt ve-
sentligt samme befgjelser som en ejer.!"!

Mortgage foruds®tter specifikation af pantet og er derfor udtryk for fixed
security, ikke floating security.

Engelsk ret har gennem arhundreder udviklet 2 retssystemer sideordnet,
hvoraf det ene, der udvikledes pé grundlag af rimelighedsbetragtninger, be-

190 Jfr. R.A. Burgess: Law of Borrowing (1989), pkt. 4.04, s. 4003.

191 Se den hos Burgess s. 4004, pkt. 4.05, citerede sag: Swiss bank corporation v.
Lloyds Bank Ltd., 1982, AC 584, 595 (CA), hvor forholdet blev beskrevet sile-
des, at »The essence of any transaction by way of mortgage is that a debtor
confers on his creditor a proprietary interest in the property of the debtor or
undertakes in a binding manner to do so...«
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tegnes equity. Et equitable mortgage stiftes mere formlgst end det egentlige
mortgage (legal mortgage). Ved stiftelse af equitable mortgage er det til-
strekkeligt at deponere hos kreditor (panthaver) de adkomstdokumenter,
som vedrgrer det pantsatte formuegode, eksempelvis et skgde over fast ejen-
dom. Equitable mortgages behgver ikke oprettes under segl (under seal),
men bliver det i praksis vist nok ofte, idet der kan oprettes et pants@tnings-
dokument betegnet memorandum under seal.

Karakteristisk for legal mortgage er sledes ejendomsoverfgrsel med iagtta-
gelse af de hermed forbundne formalia, mens equitable mortgage sker mere
formlgst. Ulempen er til gengeld, at panthavers salg af formuegodet krever
en forudgiende domstolsbeslutning, hvis der “kun” er tale om equitable
mortgage, hvorimod et mortgage, der er etableret ved egentligt adkomstdo-
kument (skgde), muligger panthavers eget salg af formuegodet som fglge af
den legitimation, der er skabt for kreditor.'%2

Det anses forstaeligt nok for at vaere mere byrdefuldt for debitor, hvis kre-
ditor selv overtager det pantsatte formuegode i stedet for at szlge det. Sidan
overtagelse (foreclosure) kraver derfor altid domstolstilladelse. Denne gives
ud fra rettens skgnsmassige vurdering af sagen, og der udstedes en order
nisi, hvis indhold er, at kreditors overtagelse af formuegodet fgrst opnér rets-
kraft, nér der er forlgbet 6 maneder, uden at debitor har indfriet den mislig-
holdte kredit.'*?

Skgnt kreditor, ndr han i tilfzlde af misligholdelse udnytter sin power to
sell, ikke behgver vente i leengere tid pa det gunstigst mulige realisations-
tidspunkt, skal han efter bedste skgn varetage bade debitors og eventuelle
kautionisters interesser, altsd en forpligtelse af vasentligst samme indhold
som den diligenspligt, vi ogsa kender fra dansk ret. Der péhviler kreditor en
pligt til at sikre sig dokumentation for, at der ikke kunne vare opnéet bedre
pris ved underhandssalg, s®rligt hvis salget sker til et selskab, i hvilket kre-
ditor selv har interesser, si at der foreligger en interessekonflikt.!%

192 Denne befgjelse fplger af section 101, stk. 1, i Law of Property Act 1925, se
hertil Burgess s. 4006, pkt. 4.08.

193 Det fglger af britisk retspraksis, at der forinden skal udstedes pakrav til debitor
med opfordring til at betale og i praksis tillige med angivelse af de skyldige
belgb. Retspraksis har anset en aftale i pants@tningsdokumentet om frafald af
pakrav for at veere ugyldig, jfr. allerede Miller versus Cook (1970) LR 10 Eq.
641, 647.

194 Jfr. afggrelsen Farrar versus Farrars Ltd. (1988) 40 ChD 395,409 (CA) hos Bur-
gess pkt. 4.10 s. 4009. Det ses ikke diskuteret, hvorvidt sidant salg til koncern-
forbundet eller associeret selskab i virkeligheden svarer til kreditors egen overta-
gelse af formuegodet (foreclosure). Meget taler for at besvare dette bekrzftende.
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Siden 1986 har engelsk ret igennem Insolvency Act 1986 faet regler, som
har stor betydning, hvis debitorvirksomheden drives i selskabsform. I sa fald
fremgar det af lovens section 10, at domstolene i tilfzlde af selskabets
insolvens kan udpege en administrator, som har kompetence til at tilsidesat-
te (“omstgde™) enhver sikkerhed, som debitorselskabet har stillet, undtagen
et pantebrev (debenture) over alle eller dog nasten alle et selskabs aktiver.
Kun den, der siledes gennem et nasten til “generalpant” svarende pantebrev
ma formodes at have finansieret hele virksomhedens drift, kan siledes vide
sig sikker mod omstgdelse af pantet.

Ud over pantekreditors mulighed for at udnytte en power to sell eller at
gennemfgre foreclosure er der mulighed for at tage pantet til brugelighed,
smh. herved Danske Lov 5-7-6 og 5-7-8 til -10 (sammenholdt med retspleje-
lovens § 520, stk. 2). Det synes ikke afklaret i britisk ret, om befgjelsen til at
take possession ogsa omfatter equitable mortgage. Her foreligger derfor end-
nu en god grund til ikke at lade sig ngje med denne mere formlg@se panterets-
type, hvis et legal mortgage kan opnas.

Brugspanthaveren skal omhyggeligt aflegge regnskab for indtzgter og
udgifter ved administrationsperioden, og allerede af denne grund synes der
at vaere tilbageholdenhed med at anvende dette retsmiddel. Hvis der imidler-
tid er tale om, at de pantsatte formuegoder af debitor administreres tabfor-
voldende, kan fremgangsméden vere ngdvendig.'®> Brugspant kan som efter
dansk ret kun etableres med rettens hjlp. Synes den britiske debitor at have
udsigt til at kunne betale, kan retten skgnsmassigt udsa®tte sagen.

I stedet for selv at overtage besiddelsen (take possession) kan kreditor som
nzvnt tidligere i kapitlet udpege en administrator ad hoc (appoint of recei-
ver). Insolvency Act 1986 har szrlige forskrifter om udpegning af en “admi-
nistrative receiver”. Udpegning kan altid ske efter beslutning fra retten, men
der kan, serligt nar debitor er et selskab, vare en klausul i overdragelsesdo-
kumentet (the mortgage deed), der tillader kreditor at udpege receiver uden
fgrst at skulle indhente en court order. Receiver administrerer formuegoderne
bedst muligt, udlejer dem om forngdent og oppebzrer deres indtagter, eller
szlger dem. Han skal udtrykkeligt have skriftlig fuldmagt hertil fra kreditor.

14.5. Charge

Den naste panteretsform er charge. Her bevaeger man sig fra den ejendoms-
overdragelse, vi s3 ved mortgage, til en efter vore begreber mere “zgte”

195 Det fremhaves specielt af Burgess s. 4012, pkt. 4.15, at den kreditor, hvis lan har
finansieret et bestemt projekt for debitor, kan have gavn af at trade til pantet med
henblik pa at »take effective control of the project and preserve his investment by
so doing.« Hertil ogsd Wood: Law and practice of international finance s. 326 ff.
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form for panteret, hvor ejendomsoverdragelse ikke foregives at finde sted,
men hvor der alene stiftes en begrenset tinglig ret i sikkerhedsgjemed. %

Charge overfgrer ikke ejendomsret, men giver en med et dansk panterets-
begreb sterkt beslagtet tinglig ret, som i tilfalde af kredittens misligholdel-
se indebzrer ret til at realisere den stillede sikkerhed. Ligesom et mortgage
kan et charge vare enten legal eller equitable. Legal charge etableres under
anvendelse i sikkerhedsgjemed af den formelle fremgangsmade, som ville
blive anvendt, hvis der var tale om ejendomsoverdragelse, for fast ejendoms
vedkommmende saledes gennem udstedelse af et dokument af indhold som
et skgde (deed). Equitable charge etableres mere formlgst gennem den blot-
te tilkendegivelse af sikkerhedsstillelse, enten skriftligt eller gennem om-
stendighedeme i gvrigt. Legal charge skaber direkte legitimation og bemyn-
digelse for kreditor til salg eller udn@vnelse af administrator (appointing of
receiver) i tilfzlde af kreditaftalens misligholdelse. Equitable charge giver
alene befgjelse til at anmode om en court order til et salg eller til en udnzv-
nelse af administrator.'¥’

Debitorvirksomheder, der er organiseret i selskabsform, vil, siledes som
det nazvntes foran i relation til section 10 i Insolvency Act 1986, ofte stifte
pant gennem debenture. Mens pants®tning, der alene omfatter enkelte akti-
ver, som nzvnt foran kan tilsidesattes i medfgr af 1986-loven, gelder dette

196 Som det ses bl.a. af Lingard: Bank security documents, 2. udg. (1988), Wood:
Law and practice of international finance samt Burgess: Law of Borrowing
(1989), anvender man i praktisk daglig sprogbrug ofte ordene mortgage og
charge som synonymer. En ting er imidlertid at bruge betegnelserne pa en mere
uforpligtende made under en mundtlig forhandling; noget ganske andet er at
udforme laneandragender med sikkerhedstilbud, breve, endsige kontrakter med
anvendelse af disse betegnelser. I sadanne situationer bgr man ggre sig de for-
skellige juridiske begrebers anvendelsesomrader og retlige egenskaber helt
klar.

197 Burgess papeger s. 4018, pkt. 4.27, underafsnit (1), at der er i det mindste to
vasentlige praktiske forskelle mellem legal mortgage og legal charge. Ind-
holds- og formkravene til de dokumenter, der etablerer et legal mortgage, er
uhyre strenge med den fglge, at der meget lettere kan indtrede fejl og hermed
ugyldighed for panteretien end ved legal charge. Pantszttes flere formuegoder
til samme kreditor, krver legal mortgage desuden oprettelse af separate doku-
menter for hvert enkelt aktiv, mens legal charge kan etableres gennem et enkelt
dokument.

Det vil sdledes ses, at kreditor stedse far en belgnning (i form af sterkere
indflydelse pé fyldestggrelsesadgangen) ved at bevage sig “opad” pa skalaen:
equitable charge, legal charge, equitable mortgage, legal mortgage — men at
prisen herfor er tilsvarende successivt stigende form- og indholdskrav til
pants@tningsproceduren.
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ikke et pant, der omfatter alle eller n®sten alle virksomhedens formue-
goder.'%

Debentures defineres for debitorselskaber som omfattende »debenture
stock, bonds and any other securities of a company, whether constituting a
charge on the assets of the company or not, jfr. section 744 i Companies
Act 1985. Britisk kreditretlig litteratur pipeger, at det ideelle debenture set
fra kreditors synspunkt bgr vare en kombination af floating charge og fixed
charge. Floating charge, fordi denne panteretsform giver kreditor befgjelse
til udpegning af administrative receiver, hvorved kreditor bade far kontrol
over selskabets virksomhed og forhindrer domstolene i at udstede admini-
stration order uden kreditors samtykke. Fixed charge, fordi denne panterets-
form, ganske som det er tilfeldet efter dansk ret ved pant i specificerede
aktiver, ikke tillader debitor at udskifte dem uden kreditors samtykke.!*

Den indlysende fordel ved floating charge, som oprindelig blev udviklet
af engelske equity-domstole, er, at man undgar at lamme debitorselskabets
virksomhed, siledes som det ville veare tilfeldet, hvis et samtykke skulle
indhentes fra kreditor, hver gang et af pantet omfattet aktiv skal s@lges.?®

Som ulemper ved metoden har man sarligt fremhavet, at der intet blev til
andre kreditorer, og at omverdenen intet vidste om det etablerede floating char-
ge. Disse ulemper er gennem dette drhundrede successivt spgt afpareret, sile-
des at der nu sarligt er skabt en afbalancering af interesserne gennem forskrifter
om, at visse privilegerede krav gir forud for kreditors ret efter floating charge
(siden 1897), at bade floating charge og andre charges skal registreres (siden
1900), og at floating charge, der er etableret senere end ét ar for selskabets
oplgsning, bortfalder (siden 1907, hvor fristen dog oprindelig var 3 maneder).2!

198 Debenture er afledet fra den romerretlige terminologi “Debentur mihi...” (= Du
skylder mig...), der var indledningsformlen til romerrettens skylddokumenter.

199 Se Lingard: Bank Security Documents, 2. udg. (1988) s. 47 og Burgess: Law
of Borrowing (1989) s. 4019, pkt. 4.29, og s. 4021, pkt. 4.31, nastsidste afsnit.
Disse forfattere papeger, at den idelle kombination set fra kreditors syns-
punkt er fixed charge i fast ejendom, maskiner, kgretgjer, EDB-anleg og kon-
torinventar, eventuelt tillige i finansielle aktiver som aktier og obligationer,
hvorimod resten med fordel kan vere floating charge. Ligesa indlysende er det,
at debitors interesser taler for at udstrekke et floating charge til flest muligt af
disse aktiver for at have frihed til lsbende udskiftning.

200 Det praktiske behov for floating charge er nzrmere opregnet i premisserne til
Benjamin cope & Sons Ltd. (1914) 1Ch.900,805-806.

201 Se den historiske oversigt i premisserne til Re Brightlife Ltd. (1987) Ch.200,

214-15. Endvidere oversigt hos Burgess: Law of Borrowing (1989) s. 4020,
pkt. 4.30, sammenholdt med s. 4026, pkt. 4.33.
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Floating charge fastfryses (krystalliseres), hvis (1) debitorselskabet stand-
ser sin virksomhed, (2) hvis en bestemnt begivenhed eller et bestemt tidspunkt
1 henhold til kreditaftalen indtreder, (3) hvis kreditor som fglge af debitors
misligholdelse udpeger en receiver, eller (4) hvis selskabet oplgses. I tilfelde
af crystallization ophgrer debitors frie udskiftningsret ved et floating charge.

14.6. Pledge

Den naste pants@tningsmulighed er pledge. Den er udtryk for en hénd-
pants@tningslignende deponering eller traditio af de pantsatte genstande,
hvortil ejendomsretten forbliver hos debitor. Debitor betegnes pledgor, kre-
ditor pledgee. Pledge kan kun omfatte formuegoder, hvis fysiske overladelse
ogsd eo ipso overfgrer befgjelsen til at ggre rettigheden i henhold til formue-
godet geldende. Typeeksempler er derfor ih&ndehaverg®ldsbreve og ih®n-
dehaverobligationer, hvorimod almindelige aktiebreve efter engelsk ret ikke
kan ggres til genstand for pledge.

Ogsa britisk retsliv har imidlertid oplevet, hvor upraktisk det kan vere, at
handpantsatte effekter er unddraget debitors radighed; han kan have et af sin
virksomhed flydende behov for at szlge dem, forarbejde dem eller p anden
maéde disponere erhvervsmassigt over dem. Mens det for vore retsbegreber
- med rette — er uforeneligt med handpantet, at dette tilbageleveres debitor,
har det praktiske britiske retsliv accepteret genstandens tilbagelevering til
debitor mod dennes udstedelse af en kvittering (trust receipt), ved hvilken
debitor erkender at have effekterne eller disses salgsprovenu i sin besiddelse
(de er held on trust) for kreditor.20

14.7. Hypothecation

En s®rlig panteretstype, som kan vare nyttig ved vekslende varelager, som
lagerpant m.v., er hypothecation. Denne panteretstype, som er udviklet i

202 Mens det ligger fast, at den godtroende aftaleerhverver i s fald udslukker kredi-
tors ret, har der varet tvist om panterettens opretholdelse over for debitors kon-
kurs- eller likvidationsbo. Som det omtales nedenfor, kr@ver de gvrige panterets-
typer registrering, og det blev i konsekvens heraf for domstolene gjort gzldende,
at systemet med “trust receipt” i virkeligheden indebar en panteret uden registre-
ring. I en leading case re David Allester Ltd. (1922) 2Ch. 211 antoges det, at der
foreligger en gyldig handpanteret (pledge), selv om der er sket tilbagelevering
mod trust receipt, forudsat der fra starten er etableret handpant i overensstemmelse
med praksis herom. Er dette ikke tilfzldet, skal trust receipt betragtes som et char-
ge (nemlig et pant i fordringer, nar det drejer sig om et debitorselskab), og den vil
derfor vare registreringspligtig. Felgelig vil manglende registrering betyde, at
panteretten ikke kan opretholdes over for debitorselskabets konkursbo.
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romerretten, adskiller sig fra pledge ved ikke at kraeve traditio-kravene til
handpant opfyldt. Det er tilstrekkeligt, at varerne oplagres i debitors eget
lager eller i fremmed pakhus, og at der af debitor udstedes et letter of hypo-
thecation (ogsd betegnet: letter of lien). Der kan pa denne méde gives pant i
varer m.v., som slet ikke endnu fysisk er kommet tilstede pa lageret, séledes
eksempelvis i varepartier, der er under hjemtagelse. Hypothecation giver
debitor stgrre muligheder for uretmassige dispositioner over det pantsatte.
Salg til godtroende trediemand medfgrer fglgelig, at panteretten udelukkes.20?

14.8. Lien

Den sidste panteform, der bgr n@vnes, er lien (der ikke mé forveksles med
det “letter of lien”, hvorved der etableres et hypothecation i varer m.v.). Lien
har starke retlige lighedspunkter med vor tilbageholdelsesret (retentionsret),
idet lien ikke i sig selv hjemler nogen fyldestggrelses-, men alene en besid-
delsesbefpjelse, indtil en geld, der eksempelvis hidrgrer fra reparation eller
forarbejdning af formuegodeme, er betalt.

En ganske s@rlig form for lien er Banker's Lien, som ikke kun rummer tilba-
geholdelses-, men ogsa fyldestggrelsesadgang. Banker’s Lien er udtryk for et
pengeinstituts udtrykkeligt aftalte eller foruds®tningsvise panteret i de vardipa-
pirer, der er deponeret i pengeinstituttet, oprindelig kun omfattende indleverede
checks, efterhdnden tilsyneladende omfattende alle vardipapirtyper. Banker’s
Lien optreder s@rligt ved bevilget eller ubevilget overtrek, og sarligt i sidst-
navnte tilfzlde antages det at bestd ogsé uden udtrykkelig aftale.?*

203 Det papeges af Burgess: Law of Borrowing (1989) s. 4043 f, pkt. 4.52, at der ogsa
ved hypothecation er et retligt problem i relation til det almindelige registrerings-
krav for underpant. Det papeges imidlertid af denne forfatter, at section 4 i Bills of
Sale Act 1878 undtager fra registreringskravet, nar det drejer sig om »document
used in the ordinary course of business as proof of the possession or control of
goods.« Denne forfatter anbefaler, at man ved udformningen af letters of hypothe-
cation (letters of lien) vedrgrende erhvervsdrivendes varer l&gger sig sd n&r som
muligt op ad den formulering, der blev anvendt i sagen Hamilton, Young & Co. ex
p- Carter (1905) 2KB 272 (CA), hvor et selskab, der handlede med tekstilvarer,
gav banken pant i nogle partier tekstilvarer, der var under affarvning hos en frem-
med forarbejdningsvirksomhed. Panteretten blev godkendt pa grundlag af fplgen-
de “letter of lien”: »As security for this advance we hold on your account and
under lien to you the undermentioned goods in the hands of [forarbejdningsvirk-
somheden] as per the receipt enclosed. These goods when ready will be shipped to
Calcutta, and the bills of lading duly endorsed will be handed to you.«

204 En nzrmere definition deraf er indeholdt i premisserne til Hales Owen Press-

work & Assemblies Ltd. v. Westminster Bank Ltd. (1971) IQB I(CA). Se n®r-
mere Burgess: Law of Borrowing (1989) s. 4045 ff., pkt. 4.54 ff.
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14.9. Company charges

Siden Companies Act 1900 har tinglig beskyttelse af “selskabspant” (com-
pany charges) krevet registrering. Denne finder sted i selskabsregisteret
(register of companies), og dokumentet skal anmeldes til registrering inden
21 dage efter dets oprettelse, jfr. nu section 395, stk. 1, i Companies Act
1985 (England og Wales).

Selskabsregisteret i England og Wales er ikke siledes indrettet, at der ved
registreringen kan tages stilling til flere rettigheders indbyrdes prioritetsstil-
ling. Denne ma derfor afggres ud fra en tidsprioritet og den gennem registre-
ringen stedfundne underretning af omverdenen derom. Derimod er registeret
i Skotland, som er oprettet ved Companies (Floating Charges) (Scotland)
Act 1961, indrettet sdledes, at det skotske registers formularer tager stilling
til den indbyrdes prioritetsstilling.

Ganske mange rettighedstyper skal efter bdde reglerne i England/Wales og
Skotland registreres for at opna omsatningsbeskyttelse. Blot eksempelvis
kan nzvnes efter den engelske Companies Act 1989 section 396, stk. 1, og
den skotske lov af 1961 section 410, stk. 4: Floating charge; pant i fast ejen-
dom, skib eller luftfartgj; pant i udestiende fordringer; pant i goodwill,
patent, varemarke eller ophavsret (copyright); pant i patent-, varemarke-
eller copyrightlicens. Selskabsregisteret (registrar of companies) udsteder en
attest (certificate), der dokumenterer registreringen.?%

Gar debitorselskabet konkurs, fyldestggres privilegerede fordringer forud
for floating charge, men ikke forud for fixed charge. Dette taler derfor med
nogen styrke for, at langiver i videst muligt omfang sgger at fa fixed charge,
suppleret med floating charge for den variable del af pantet.

Privilegeret er i henhold til section 40 og 175 i Insolvency Act 1986, sam-

205 Det fremh®ves af Burgess: Law of Borrowing (1989) s. 4150, pkt. 4.178, pa
grundlag af retspraksis, der afviser at foretage n&@rmere undersggelse af, hvor-
vidt anmeldelse til registrering faktisk er sket inden for 21 dages fristen, eller
om der af parterne er foretaget ndring i dateringen inden anmeldelsen, af den,
der overvejer at yde selskabet 1dn, ikke bgr lade sig ngje med at gennemga regi-
steret eller udskrifter af dette, men selv bgr anstille undersggelser.

Hertil kommer, at fixed charge far prioritetsmassig forrang frem for floating
charge. I dokumentet om floating charge kan der indfgjes forbud mod efterfgl-
gende oprettelse af fixed charge med bedre prioritet, men denne klausul anses
normalt ikke, blot i kraft af registreringen, at vaere bekendtgjort for potentielle
efterpanthavere. Det papeges derfor af Burgess, s. 4151, at der i praksis har
udviklet sig den fremgangsmade, at der udtrykkeligt anmodes om sarskilt regi-
strering ogsé af forbudet mod at stifte efterpant i form af fixed charge med bed-
re prioritet. Herved opnas sédledes formentlig den tinglige sikring af en negative
pledge, som ellers kan vare problematisk, jfr. foran under 6.6. og 9.1.
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menholdt med dettes skema (schedule) 6, ikke blot lgnninger, men ogsa
restancer med hensyn til skat (inland revenue), afgifter (customs and exise),
sociale bidrag (social security contributions) samt pensionsbidrag (contribu-
tions to occupations pension schemes).

14.10. Tinglysningslovens § 47 b, stk. 1

Sperger man, hvilket “floating charge” vi tillader en erhvervsvirksomhed at
stifte efter dansk ret, ma svaret som udgangspunkt vare, at vi ikke tillader
noget sadant. Det hedder i tinglysningslovens § 47b, stk. I

»Underpant i lgsgre kan ikke gives i samlinger af ensartede eller til et fzlles
brug bestemte ting, der betegnes ved almindelige benzvnelser, medmindre
andet fglger af andre lovbestemmelser.«

Medmindre man derfor enten vil gribe til hdndpant (lagerpant) eller vil vare
i stand til i sit tinglyste underpantebrev at specificere effekterne ngje, kan
man ikke pants®tte et varelager, en samling halvfabrikata, et lager af dispo-
nible reservedele (jfr. U 1971.616 H: flyselskabs lager af disponible reserve-
dele), en vekslende beholdning af udestdende fordringer (og disses pantsat-
ning er yderligere udelukket i kraft af § 47, stk. 5, der forbyder tinglyst
underpantebrev i fordringer) eller lignende “tingsindbegreb”.20

Som vi blandt andet ser fra omtalen af britisk ret foran, er der imidlertid i
det praktiske retsliv et betydeligt behov for sidan pantstning, og der burde
nappe vere nogen betenkelighed derved, nar blot der bade finder en offent-
ligt tilgengelig registrering sted, og man accepterer, at godtroende aftaleer-
hververe udslukker pantet. De beskedne tilbud, som dansk ret for gjeblikket
i s henseende har til erhvervslivet, udggres af fplgende undtagelser til for-
budeti § 47b, stk. 1:

14.11. § 37 som 1. undtagelse

Hvis virksomheden drives fra egne lokaler, og ejendommen varigt er indret-
tet med en serlig erhvervsvirksomhed for @je, omfatter pant i ejendommen
ogsa driftsinventar og driftsmateriel, jfr. tinglysningslovens § 37. Her accep-
teres altsd — endog som deklaratorisk udgangspunkt, ikke blot som et tilbud
til parterne, som de positivt kan vedtage — en s&rlig type “floating charge”,
som dog alene gzlder en bestemt type erhvervsaktiver. Bortset fra den rets-

206 Se hertil Jesper Berning: Omsatningsformue som kreditsikring (1973) s. 276
ff, Lene Pagter Kristensen: Tinglysningsloven med kommentarer (1984) s. 397
f samt W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. ved Henning Skovgaard
(1987) s. 77 ff.
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usikkerhed, som denne retstilstand®’ skaber, er der n&ppe nogen grund til at
tro, at debitorvirksomhedens ldnemuligheder forbedres vasentligt, fordi
pantet ogsa omfatter nogle formuegoder, hvis aktive anvendelse og dermed
opretholdelsen af deres vardi hyppigt bortfalder, hvis debitors virksomhed
standses. Derimod er panthaver ofte ganske hardnakket, nar det drejer sig
om senere at forsvare pantet.?%®

Vil man nu give mulighed for et floating charge, der alene omfatter drifts-
inventar og driftsmateriel knyttet til en debitorvirksomhed, der driver virk-
somheden fra egen ejendom, sdledes at ejendomspant og tilbehgrspant
adskilles, er et szregent samarbejde mellem debitor og ejendommens pant-
havere forngdent:

207 Kontorinventar og -materiel er anset omfattet, jfr. U 1980.178 H, men ikke
entreprengrmateriel og lastbiler, som tilhgrte en entreprengrvirksomhed, der
blev administreret fra ejendommen, jfr. samme afggrelse. Goodwill omfattes
ikke af § 37-tilbehgret, jfr. U 1964.167 V. Bestemte genstande, hvis inddragelse
under pantet kreditor lagger sarlig vagt pa, kan opregnes udtrykkeligt i pante-
brevet; der kan ikke sluttes modsatningsvis herfra til andre genstande, som
ikke er fremhavet. Se Vagn Carstensen i U 1981 B s. 207 ff og U 1982 B s.
357 ff, Hgjrup i Juristen 1981 s. 51 ff og sarligt H. Krag Jespersen: Ejendoms-
bestanddele og tilbehgrspant (1986) s. 122 ff. Bade ravarer, halvfabrikata og
varelager falder uden for tilbehgrspantet efter § 37. Det kan tiltredes, nar Krag
Jespersen, anf.v., s. 130, note 18, n®vner, at der generelt er et behov for udvi-
delse af adgangen til pantsetning af ravarer, halvfabrikata og lignende samt
ferdige produkter. Behovet bestar dog ikke i forbindelse med ejendomspantet,
men i forbindelse med et s@rskilt “floating charge”. En landejendoms malke-
kvoter, som e.o. kan have meget stor vardi, pantsattes jkke som tilbehgr til
landbrugsejendommen, jfr. U 1988.209 V og J. A. Andersen i Advokaten 1991
s. 114 ff. Disse kvoter, som af landmanden frit kan szlges (men kun til Mzlke-
udvalget), kan derfor ogsé pants&ttes s@rskilt, formentlig efter forskrifterne om
héndpant i simple fordringer, d.v.s. med denunciation til Mzlkeudvalget som
sikringsakt, jfr. geldsbrevslovens § 31, stk. 1.

208 Se fx. U 1990.203 V, hvor lejet tgrretumbler og kummefryser iflg. tinglysnings-
lovens § 38 matte afleveres til et realkreditinstitut, skgnt realkreditloven forby-
der at tage hensyn til harde hvidevarer ved laneudmalingen. — Det standard-
brev, som gennem nogen tid sendtes til tvangsauktionstruede skyldnere:
»Opmarksomheden henledes pa, at alle harde hvidevarer er omfattet af kredit-
foreningens panteret efter tinglysningslovens § 38, og bortfjernelse af de nzvn-
te effekter uden kreditforeningens tilladelse er strafbar«, tog imidlertid ikke
hgjde for, at tinglysningslovens § 38 fortrenges af trangsbeneficiet i retspleje-
lovens § 509, stk. 1, og at skyldnerens familie- og formueforhold e.o. kan vare
saledes, at det for skyldneren er retmassigt at medtage sddanne ngdvendighe-
der, hvis de ikke forefindes i skyldnerens nye hjem, jfr. U 1982.195 @ (fryser),
U 1985.453 @ (kgleskab), FM 1987.49 @ (vaskemaskine), sammenholdt med
U 1984.157 V. Se narmere Lars Krunderup i Fuldmagtigen 1991 s. 35 f med
kritik af brev af 23. april 1990 fra Rigsadvokaten til Realkreditradet m.fl.
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(a) Enten ma der aftales en fremgangsmade, hvorved den, der skal have pant
i tilbehgret, opnér 1. prioritet i dette, ved at ejendommens foranstdende pant-
havere ved tinglyst pategning pa deres pantebreve frafalder deres pant i til-
behgret, mens “tilbehgrspanthaveren” frafalder sit pant i ejendommen (en
noget kunstig fremgangsmade);

(b) eller debitorvirksomheden mé spalte sig, sdledes at én juridisk eller
fysisk person ejer og driver ejendommen, mens en anden ejer og driver
erhvervsvirksomhed fra ejendommen, hvorved det bliver muligt for sidst-
navnte virksomhed at give floating charge i sit driftsmateriel og driftsinven-
tar, der jo nu er anbragt i lejede lokaler, jfr. tinglysningslovens § 47b, stk. 2.
Ogsé dette arrangement krever ejendomspanthavernes tiltredelse, idet de
gennem tinglyst pategning pa deres pantebreve relakserer (frigiver) tilbe-
hgret fra deres pant. I kunstighed star denne fremgangsmade ikke tilbage for
den under (a) nzvnte.

Fremgangsmade (b) ses med fordel anvendt, hvor eksempelvis en hgjt speciali-
seret landbrugsvirksomhed med kostbare sygdomsfrie svinebes@tninger gnsker
at opsplitte sig i to virksomheder, hvoraf den ene (personen, eller — efter at
landbrugsaktieselskaber er blevet tilladt — et selskab) ejer og driver ejendom-
men, hvis panthavere giver afkald pi tilbehgrspantet, mens den anden er et
aktie- eller anpartsselskab, til hvilket svinebedriften overdrages, saledes at den-
ne danner s@rskilt belaningsgrundlag i medfer af tinglysningslovens § 47b, stk.
2 (hvorved beldningsmuligheden ma antages at blive forbedret i forhold til de
muligheder, der findes, nar den hgjt specialiserede virksomhed belaner driftsin-
ventar, driftsmateriel m.v. under ét med ejendommen).

14.12. § 47 b, stk. 2, som 2. undtagelse

Den naste mulighed for et floating charge efter dansk ret udggres af tinglys-
ningslovens § 47b, stk. 2, der ligeledes udggr en undtagelse fra forbudet i
stk. 1 mod pant i “tingsindbegreb”. Drives en erhvervsvirksomhed fra lejet
ejendom, kan virksomhedens indehaver uanset forbudet i stk. 1 pantstte det
driftsmateriel m.v., der i tilfelde af erhvervsdrift fra egen ejendom ville
vare omfattet af tilbehgrspantet efter § 37. §§ 37 og 47b, stk. 2, har i alt
vesentligt samme indholdsmassige udstr&kning, jfr. U 1990.217 H (som
&ndrer U 1988.745 @).

§ 47b, stk. 2-pant behgver ikke oprettes pa den officielle formular C, idet
der ikke er formulartvang ved dette pant. Der kan ved et almindeligt § 47-
pant samtidig indrgmmes § 47b, stk. 2-pant, men det er i sa fald vigtigt at
precisere, hvilket pant der er “floating charge” (da der for dette er udskift-
ningsmulighed ifglge regelmassig drift), og hvilket der er “fixed charge”
(thi for dette er der ingen udskiftningsmulighed uden panthavers tiltredelse).
§ 470, stk. 2-pant kan endog indrgmmes i samme pantebrev, som giver pant
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i fast ejendom,”” men i s& fald skal lgsgrepantet ogsa lyses sarskilt ved
pantsztterens personlige va@meting i medfar af § 47, stk. 2, eftersom det er
vasentligt, at man ved eftersyn af personbogen for den pigzldende pantst-
ter (virksomhed) kan fa overblik over de pantsztninger, som den pagalden-
de har foretaget (i denne retskreds). 10-drs fornyelseskravet i § 47, stk. 4,
gelder alene underpant i “bestemte lgsgregenstande” og omfatter derfor
ikke et “floating charge” efter § 47b, stk. 2.

Ejendomspanthavernes udstr®kning af deres pant til ogsd at omfatte
driftsinventar m.v. efter § 37 forudsetter, at ejendommen varigt er indrettet
med erhvervsvirksomhed for gje (idet ordet “sarligt” bortfortolkes); dette
krav stiller § 47b, stk. 2, naturligt nok ikke.

Det er en betingelse, at virksomheden faktisk drives fra ejendommen, jfr.
U 1983.425 V. Foregér driften faktisk fra en anden ejendom, der eventuelt
tilhgrer debitor selv, og er der i de lejede lokaler alene koncentreret admini-
strative funktioner m.v., er betingelserne efter § 47b, stk. 2, ikke opfyldt.

Ligesom britisk ret har indrettet sig efter erhvervslivets praktiske behov,
har ogsa vi mattet erkende, at § 47b, stk. 2, efter sin ordlyd er for snzver;
skgnt driftsinventar og driftsmateriel end ikke med betydelig velvilje kan
anses at omfatte debitorvirksomhedens rettigheder i henhold til lejekontrak-
ten om lokalerne eller den til debitorvirksomheden knyttede goodwill, er det
i praksis accepteret, at pantet ogsa udstrekkes til sidanne formuegoder.?!°

Det mé anses for rutine, at pengeinstitutter, der finansierer en virksomhed,
som drives fra lejede lokaler, forlanger pant i lejerettigheder og goodwill,
ikke blot i driftsmateriel og driftsinventar. Der skal for si vidt angdr pantet i
lejerettighederne ske denunciation over for udlejer, hvilket ofte passende kan
gores, nir pengeinstituttet ved lejemalets indgéelse sender udlejeren deposi-
tum m.v. pa lejerens vegne til debet for dennes nyoprettede pengeinstitutkre-
dit.

Salger debitorvirksomheden driftsmateriel m.v. i videre omfang, end
hvad regelmassig drift kan begrunde, ath®nger det af kgbers eventuelle

209 Fx. hvis debitor samtidig
— driver hovedkontor fra egne lokaler — § 37,
— har bestemte genstande andetsteds — § 47, og
— har filialer m.v. i lejede lokaler — § 47b, stk. 2.

210 Jfr. U 1989.133 H, hvor en § 47 b, stk. 2-panteret, der ogsa omfattede debitors
rettigheder i henhold til lejekontrakt samt den til debitors virksomhed knyttede
goodwill, ogsé omfattede debitors krav pa tilbagebetaling af depositum fra
udlejer ved lejeforholdets ophgr. Se imidlertid U 1989.609 @, hvor pant i leje-
rettigheder og goodwill afvistes, da der ikke var tillagt lejeren afstdelsesret i
lejeaftalen, hvorfor der ikke ville vare noget at bortauktionere for § 47 b, stk.
2-panthaveren. Se om pant i goodwill Werlauff i Juristen 1991 s. 165 ff med
gennemgang — og kritik — af hidtidig praksis (ndf. 25.6).
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gode tro, i hvilket omfang kgber vinder ret. Denne Igsning, der minder
sldende om britisk rets konfliktlgsning ved debitors athzndelse fra et float-
ing charge og om tysk rets konfliktlgsning ved debitors salg af genstande,
der var overdraget kreditor til eje i sikringsgjemed, viser, at vi ogsa herhjem-
me i flere sammenhzng sagtens kan leve med en retsstillling, der giver en
panthaver kreditorbeskyttelse i forhold til debitors konkursbo eller indivi-
dualforfglgende kreditorer, men ikke omsatningsbeskyttelse i forhold til en
godtroende kgber.?!!

Ligesom det er tilfeldet med tilbehgrspant efter § 37, kan det pantebrev,
der stifter et § 47b, stk. 2-pant, udtrykkeligt opregne bestemte genstande,
som panthaver matte legge s@rlig vegt pa for at fa inddraget under pantet.
Heraf kan ikke sluttes mods®tningsvis til andre genstande, der ikke er
nazvnt. En sidan opregning af s®rlige genstande skaber imidlertid ikke noget
“fixed charge”, som udelukker pantsztter fra udskillelse ifglge regelmassig
drift efter § 47b, stk. 2. Vil panthaver fiksere sit pant vedrgrende bestemte
genstande, ma han anvende en kombination af § 47-pant (formulartvang) og
§ 47b, stk. 2-pant (formularfrihed). Oprettes begge pantetyper pd samme
formular, skal det tydeligt fremga, hvilket pant der er fikseret, og hvilket der
er flydende; den relevante lovparagraf kan med fordel nevnes.?'

Fyldestggrelsesprocessen for § 47b, stk. 2-panthaveren er udlegsafhzn-
gig. Misligholdes pantebrevet, skal der gives pakrav i overensstemmelse
med tinglysningslovens § 42a, stk. 2, der ved § 47, stk. 3, er overfgrt pa (alt)
underpant i Igsgre. Er kapitalen derefter med rette forlangt indfriet, kan der
beg®res udlaeg i medfor af retsplejelovens § 478, stk. 1, nr. 6. Er der tale om
et lgsgreejerpantebrev eller skadeslgsbrev, er det en betingelse for udleg, at
geldens stgrrelse og forfaldstidens indtrzden enten er erkendt af debitor
eller klart fremgér af omstendighederne. Er der udstedt geldsbrev med fuld-

211 Se om godtroserhvervelse U 1972.1058 @, hvor en bagerforretning havde vide-
resolgt en brgdopslaningsmaskine til en kreditor, som bagerforretningen skyld-
te penge. Det hedder i landsrettens premisser blandt andet, at maskinen udgjor-
de et vaesentligt led i bageriets udstyr, og at panthaveren med fgje havde kunnet
regne med, at en sidan maskine, som hgrer til et modeme bageris normale
driftsmateriel, altid ville vere blandt bageriets maskiner. Den opdeling, som
fandt sted af de to bageriers fremstillingsvirksomhed, berettigede ikke til sal-
get. »Da endvidere (kgberen) ved erhvervelsen af maskinen til dekning af tidli-
gere stiftet g&ld burde have indset, at der her ikke foreld en udskillelse ifglge
regelmassig drift...«, skulle kgberen godtggre panthaver maskinens veardi.
Panthaver havde fgrst reageret mere end to ar efter salget af maskinen, da han i
forbindelse med tvangsauktion erfarede om salget, men hans ret ansas alligevel
ikke for at vare tabt ved passivitet.

212 Pantebrevets samlede palydende skal, ogséd selv om good-will indgér i pantet,
stemples med 14 pct. af palydende, jfr. U 1989.646 @&.
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byrdelsesbestemmelse (eksigibilitetsklausul) for den underliggende geld,
kan geldsbrevet i sig selv danne grundlag for fuldbyrdelse, jfr. § 478, stk. 1,
nr. 5.

Da underpanthaverens fuldbyrdelsesproces er ath@ngig af udleg, kan der
under debitors betalingsstandsning af skifteretten efter debitors begaring
med tilsynets samtykke trzffes bestemmelse om udl@gsforbud efter kon-
kurslovens § 16a, stk. 1, pa betingelse af, at debitor indbetaler lgbende ydel-
ser pa pantefordringen i medfer af bestemmelsens stk. 2. Denne bestemmel-
se omfatter neppe ejerpantebreve, jfr. U 1990.204 V, hvis resultat ikke kan
tiltredes.

Som fglge af underpanthaverens manglende separatiststilling, jfr. konkurs-
lovens § 91, stk. 1, mods®tningsvis, kan tvangsauktion over lgsgret efter
afsigelse af konkursdekret kun foretages efter begering af boet eller med
dets samtykke, jfr. § 85, dog at panthaver 6 maneder efter dekretets afsigelse
selv kan forlange, at boet nu uden ophold gennemfgrer tvangsauktion, jfr. §
86. Mens fristens udlgb ofte kan vare relevant for pant i fast ejendom, vil
der for lgsgres vedkommende s®dvanligvis hurtigere ske en afklaring af
pantets ska&bne.

Da det fglger af konkurslovens § 87, stk. 3, at »rimelige omkostninger ved
bestrebelser for realisation af pantet tilsvares af den, som overtager pantet
pa auktion«, betyder dette i realiteten, at panthaver kommer til at bare en
(forholdsmassig) del af boomkostningerne.

I praksis vil det ofte mellem boet og lgsgrepanthaveren blive aftalt, at de
pantsatte effekter borts®lges underhinden efter undersggelse af salgsmulig-
hedemne. Ogsé i s fald skal panthaver bare en forholdsmassig del af boom-
kostningerne, jfr. § 87, stk. 4, ofte skensmassigt beregnet og aftalt i forbin-
delse med aftalen om underhandssalg.
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Real- og anden ejendomskredit

§ 1 5 Hovedtrak af realkreditloven

Realkreditloven — lovbekendtggrelse nr. 553 af 16. juli 1991 — rummer i for-
hold til den tidligere gzldende lov om realkreditinstitutter vasentlige nyska-
belser bdde med hensyn til realkreditinstitutternes konstitution og funktion.
De brochurer og foldere, som danske realkreditinstitutter er flinke til jevn-
ligt at udgive i informativt gjemed, rummer ifglge sagens natur alene grove
oversigter over lanegr®nser, lgbetider m.v. Da det kan vare nyttigt at ggre
sig nogle hovedtrak af realkreditloven med paragrafhenvisninger klar, gives
en sddan oversigt i det fglgende.?!?
EF-direktiver af betydning for realkreditten er fplgende:

1. Fgrste samordningsdirektiv (bankdirektiv) af 12. december 1977
(77/780/EQF). Direktivet foreskriver etableringsret pa lige fod med varts-
landets institutter under respekt af vartslandets pengepolitiske regler. Be-
hovsvurdering vedrgrende etableringen forbydes. Opfylder instituttet visse
mindstekrav til egenkapital, ledelse m.v., har det sdledes et retskrav pa god-
kendelse.

2. Direktiv 83/350/E@QF om tilsyn med kreditinstitutter pd et konsolideret
grundlag tager sigte pa, at tilsynsmyndighederne skal have et bedre overblik
over instituttets totale finansielle situation. Har et kreditinstitut kapitalinter-
esser i et andet kreditinstitut, skal der foretages en konsolidering af dets
finansielle situation med de @vrige institutter.

3. Arsregnskabsdirektivet, 86/635/E@F. Harmoniserer arsregnskabsreglerne
for kreditinstitutter.

213 Om den tidligere realkreditlovgivning se bl.a. Peter Andreas Bpggild m.fl. i
Pengehandbogen om samspillet mellem virksomhed og pengeinstitut (1982),
redigeret af Knud Beckweg, Lene Staunsager i Rprdam/Carstensen: Pant, 3.
udg. af Hgjrup (1986), A. Bonnies: Realkreditloven med kommentarer (1978).
Om arbejdet op til reformen se Zacchi-udvalgets redeggrelse “Den fremtidige
realkreditlovgivning” (1987) samt Betenkning nr. 1108/1987 om brancheglid-
ning i den flnansielle sektor.
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4. Egenkapitaldirektivet, 89/299/EQF. Harmoniserer staternes regler om
beregningen af institutternes egenkapital.

5. Andet samordningsdirektiv, 89/646/EQF. Direktivet etablerer et egentligt
indre marked for finansielle tjenesteydelser. Godkendelse i ét medlemsland
giver ret til virksomhed i de andre medlemslande gennem filial eller gr&nse-
overskridende aktivitet. Dog kan staterne fasts®tte egne regler for de finan-
sieringsteknikker, der skal anvendes hos dem. Princippet om hjemlandskon-
trol placerer ansvaret hos hjemlandsmyndighedemne.

6. Solvensnggletalsdirektivet, 89/647/EQF. Direktivet fastsztter lovmassige
minimumskrav til institutternes egenkapital, der skal vere mindst 8% af de
samlede risikovaegtede aktiver.

1 1988 blev der i alt givet ldn mod pant i fast ejendom for ca. 94,5 mia. kr. Her-
af tegnede realkreditinstitutterne sig for 86%, et lille fald fra den andel pa ca.
90%, som disse institutter havde haft i en lang amrzkke. Pengeinstitutterne, der
tidligere 13 pa 3-4% af det samlede udldn mod pant i fast ejendom, fordoblede
deres markedsandel i 1988 til 8%. Szlgerpantebreve udgjorde 2,4%, andre pan-
tebreve 2,9% og forsikringsselskaber/pensionskasser 0,6%.

Nyudlin 1988 fordelt pd ejendomskategorier udgjorde ca. 65 mia. kr.,
opgjort som bruttoudlan med fradrag af ekstraordinzre indfrielser af eksiste-
rende 1an. 25 mia. var ejerboliger til helarsbeboelse, 12 mia. var boligudlej-
ningsejendomme, 6 mia. landbrug, 5 mia. industri- og handvarksejendomme,
15 mia andre erhvervsejendomme og resten gvrige ejendomme.

Meget firkantet kan man derfor sige, at % af udlanet er “rent” erhverv, ¥ er
udlejningsejendomme til beboelse, % er helarsboliger og resten er gvrige ejen-
domme.

15.1. Realkreditinstitutters virksomhedsomriade og organisation

Realkreditvirksomhed bestér af ydelse af 1dn mod registreret pant i fast ejen-
dom pé grundlag af udstedelse af realkreditobligationer, jfr. lovens § 1, stk.
3, eller af andre vardipapirer, jfr. § 2, stk. 1. Midler, der fremkommer ved
udstedelse af realkreditobligationer eller andre vardipapirer, kan alene
anvendes til udlén mod pant i fast ejendom, jfr. § 48, stk. 1.
Realkreditinstitutter kan drive virksomhed, der ma anses for accessorisk
til instituttets realkreditvirksomhed, jfr. § 2, stk. 2. Herved t®nkes blandt
andet pa vurdering af fast ejendom, ejendomsdatasystemer, instituttets distri-
bution og afs@tning samt kgb og salg af obligationer og andre vardipapirer.
Accessorisk virksomhed kan udgves gennem et separat selskab; boligmini-
steren kan bestemme, at den skal udgves gennem et sadant, jfr. § 2, stk. 3.
Andre verdipapirer end realkreditobligationer kan eksempelvis vare
geldsbreve opstdet gennem “private placement” eller “commercial papers”
(ECP). Der ma ikke modtages egentlige indlén fra offentligheden. Bortset
fra aktierne i et realkredit-aktieselskab méd der ikke udstedes vardipapirer,
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der representerer en ejerrettighed som led i fundingen af udldnet. »Andre
vardipapirer« er derfor ensbetydende med “fordringer” (fremmedkapital) af
forskellig type.

Der er forbud mod, at realkreditinstitutter driver anden virksomhed end
realkreditvirksomhed og accessorisk virksomhed, jfr. § 2, stk. 4. Forbudet
forhindrer ikke en midlertid drift af anden virksomhed som fglge af en over-
tagelse af ngdlidende panter.

Institutter, der driver realkreditvirksomhed her i landet, er eneberettigede til at
udstede realkreditobligationer her i landet, jfr. § 4, stk. 1. Dog kan et uden-
landsk kreditinstitut udstede realkreditobligationer i Danmark som led i udlan
mod pant i fast ejendom i udlandet, jfr. § 4, stk. 2, og bem®rkningerne neden-
for om grenseoverskridende realkreditvirksomhed.

Aktieselskabsloven glder for de realkreditinstitutter, der er organiseret som
aktieselskaber, jfr. § 6. Dog indeholder realkreditloven afvigelser fra aktiesel-
skabsloven. Efter lovens ikrafttreedelse skal alle realkreditinstitutter vare aktie-
selskaber, jfr. § 7, stk. 1. Institutter, der ved lovens ikrafttreden er godkendt til
at drive realkreditvirksomhed, behgver dog ikke omdanne sig til aktieselskaber,
jfr. § 7, stk. 3. Finanstilsynet péser, at institutterne overholder bestemmelserne
béde i realkreditloven og (hvis de er aktieselskaber) i aktieselskabslovgivnin-
gen, jfr. § 94, stk. 1, 1. og 2. punktum. Dog pases aktieselskabslovens funda-
mentale bestemmelser om stiftelse, anmeldelse og registrering af Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Finanstilsynets afggrelser efter loven kan inden 4 uger ind-
bringes for Industriministeriets Erhvervsankenavn, jfr. § 100, stk. 3. Boligmi-
nisteren kan overlade sine befgjelser efter realkreditloven til Finanstilsynet, jfr.
§ 100, stk. 1. Denne bemyndigelse er udnyttet ved Boligministeriets bekendt-
gorelse nr. 19 af af 15. janvar 1990. Finanstilsynet afgiver en arlig beretning
om tilsynsvirksomheden, jfr. § 95, stk. 3.

Realkreditinstitutter skal godkendes af boligministeren, jfr. § 7 stk. 2. God-
kendelse sker som fglge af fgrste samordningsdirektiv ikke l®ngere efter et
behovs-, men efter et retskravsprincip. Opfyldes lovens betingelser, skal god-
kendelse meddeles. I overensstemmelse med 1. samordningsdirektiv skal udar-
bejdes driftsplan, jfr. § 8, stk. 1, ligesom der skal foreligge en aktiekapital pa
mindst 150 mio. kr., fuldt indbetalt, jfr. § 9, stk. 1. Det 2. samordningsdirektiv
krever en egenkapital pa mindst 5 mio. ECU, ca. 40 mio. kr. Medlemsstaterne
kan stille stgrre krav. Vesttyskland krever eksempelvis 50 mio. DM, ca. 200
mio. kr.

Egenkapitalen i et realkreditinstitut skal va&re mindst 8% af summen af de
risikovegtede aktiver og ikke-balancefgrte poster, dog mindst 150 mio. kr.,
jfr. § 53, stk. 1. Lovens egenkapitalkrav er udformet i overensstemmelse
med solvensnggletalsdirektivet, der pa flere punkter afviger afggrende fra
den tidligere geldende realkreditlov. Boligministeren fasts@tter narmere
regler om risikovagtningen m.v., jfr. § 53, stk. 4 og bekendtggrelse nr. 530
af 10. juli 1990. Hver aktivgruppe skal tildeles en vagt, hvis stgrrelse
afspejler gruppens formodede risikograd. Eksempler: Ldn mod pant i bolig-
ejendomme: 50%; lan i industri- og hdndvarksejendomme: 100%; lan i kon-
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tor- og forretningsejendomme: 50%, senest fra 1996 dog 100%:; lan til og
fordringer pa andre kreditinstitutter vegtes med kun 20%. I forhold til de
geldende regler vil solvensnggletalsdirektivet indebzre en vasentlig
forggelse af egenkapitalkravet til realkreditinstitutter. I ministerens bemark-
ninger til lovforslaget skgnnes egenkapitalkravet at stige med 18% i gen-
nemsnit for de 3 enhedsprioriteringsinstitutter, regnet ud fra deres nuvaren-
de aktivsammens&tning, men nér direktivets overgangsordning bortfalder
efter 1995, vil egenkapitalkravet vare 27% hgjere end reservekravet efter
den hidtidige realkreditlovgivning.

15.2. Realkreditinstitutter fra andre lande

Et udenlandsk kreditinstitut kan udgve realkreditvirksomhed i Danmark gen-
nem en dansk filial eller som grenseoverskridende aktivitet, jfr. realkreditlo-
vens § 3 og bekendtggrelse nr. 683 af 6. oktober 1991 om filialer af kreditin-
stitutter med hjemsted uden for EF. Filial omfatter alle former for permanent
tilstedevarelse i vertslandet, ogsa agentur og lignende. Etableringen skal ikke
godkendes af Danmark, og virksomheden udgves i overensstemmelse med
hjemlandets regler. Herfra ggres 3 undtagelser: (1) Danmark kan opstille vil-
kar for virksomheden, som er begrundet i hensyn til samfundsmassige interes-
ser og vor pengepolitik; (2) danske regler om realkredittens finansieringstek-
nikker g®lder, s l&nge der ikke pd EF-basis gennemfgres samordning for
disse; (3) tre hovedhjgmesten i vor realkreditlov skal vaere opfyldt, jfr. § 3, stk.
2: (1°) specialiseringskravet: hovedparten af det udenlandske instituts aktivite-
ter skal vare realkreditvirksomhed, (2°) balanceprincippet: der skal vare til-
na@melsesvis samme sikkerhed mod rente- og valutarisici vedrgrende
udlandsvirksomheden, som gzlder for danske institutter, dog ikke i samme
omfang som efter lovens § 49 for danske institutter, og (3°) forrangsprincip-
pet: indehaverne af realkreditobligationer og andre verdipapirer, som institut-
tet har udstedt som led i udldnsvirksomheden, skal betales i konkursordenen
forud for simple fordringer; de skal altsi vaere “privilegerede”, jfr. § 86, stk. 4.

De sarlige krav i § 3, stk. 1, gelder kun for egentlig realkreditvirksom-
hed. Vil et udenlandsk kreditinstitut lane penge ud mod pant i fast ejendom
her i landet, uden at dette finansieres ved udstedelse af realkreditobligatio-
ner, men kun gennem andre former for vardipapirer, skal hverken speciali-
serings-, balance- eller forrangsprincippet iagttages.?'4

214 Et udenlandsk kreditinstitut vil siledes vare i stand til at yde realkreditlén i 1.
lag og “almindelige” 1an i 2. lag. Dette vil e.o. give det udenlandske kreditinsti-
tut en konkurrencemassig fordel, jfr. Bent Iversen m.fl.: Realkreditloven med
kommentarer (1990) Nykredit, s. 35. Dette taler stzrkt for, at IRF’s monopol pa
at yde 1an i 2.-laget af industriejendomme bgr oph&ves.
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Vil et udenlandsk kreditinstitut oprette filial her i landet (altsa noget mere
vidtgdende end den granseoverskridende aktivitet), skal der ikke indhentes
tilladelse hertil fra de danske myndigheder; der skal blot gives boligministe-
ren meddelelse, senest 2 maneder fgr realkreditvirksomheden pabegyndes
gennem filialen, jfr. § 12, stk. 1. Meddelelsen skal indeholde visse oplysnin-
ger, jfr. stk. 2. Vil det udenlandske institut “kun” udgve virksomheden her i
landet som granseoverskridende aktivitet (grenseoverskridende tjenestey-
delse), kan denne virksomhed pdbegyndes, sd snart boligministeren har
modtaget meddelelse herom fra de kompetente myndigheder i instituttets
hjemland, jfr. § 12, stk. 3.

Vil et udenlandsk finansieringsinstitut, som ikke er kreditinstitut, udgve
virksomhed her i landet, vil det kunne ggre det pa de vilkdr, som opregnes i
2. samordningsdirektiv. Ogs& her galder filial- og tjenesteydelsesreglerne
efter realkreditlovens § 12, stk. 3, jfr. lovens § 4. Et finansieringsinstitut er
ikke et kreditinstitut; dets virksomhed bestar i at erhverve kapitalinteresser
eller udgve én eller flere af de aktiviteter, som ifglge 2. samordningsdirektiv
kendetegner et kreditinstitut.

Udgver det udenlandske kreditinstitut realkreditvirksomhed her i landet,
skal det overholde danske regler om linegrenser, lgbetider m.v. Disse er
netop omfattet bide af de samfundsmassige interesser, den pengepolitik og
de finansieringsteknikker, som i hvert fald indtil videre er overladt til varts-
landets lovgivning. Vil det udenlandske kreditinstitut ikke finansiere sig
gennem udstedelse af realkreditobligationer, men alene gennem andre for-
mer for vardipapirer, er det ikke bundet af de danske lanegrenser, lgbetider
m.v.

Det udenlandske kreditinstituts hjemlands myndigheder kan foretage
inspektion i instituttets danske filialer, jfr. § 96. Der skal gives Finanstilsynet
forudgdende meddelelse om inspektionen.

Hvis det udenlandske kreditinstitut groft eller gentagne gange overtreder
realkreditloven eller regler, der udferdiges i medfgr af loven, eller anden
lovgivning, der vedrgrer instituttet, kan det fratages retten til at udgve real-
kreditvirksomhed her i landet gennem filial eller i form af grenseoverskri-
dende tjenesteydelser, jfr. § 94, stk. 3. De procedurer, som EF har vedtaget
herom, skal fglges af Finanstilsynet 1 denne forbindelse.

15.3. Danske realkreditinstitutters virksomhed i udlandet

Det er en fplge af 1. samordningsdirektiv 1977/780/EQF, at der er gensidig-
hed i etableringsmuligheden i andre medlemslande, og at et dansk realkre-
ditinstitut derfor kan etablere sig og virke i andre medlemslande pa lige vilkar
med veartslandets institutter, d.v.s. efter vertslandets lovgivning. Ligesom
det er tilfeldet med det udenlandske instituts virke i Danmark, kan der i for-
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bindelse med etableringen ikke anstilles behovs- eller hensigtsmassigheds-
overvejelser; ndr lovkravene er opfyldt, er der et retskrav pa at kunne virke.
Der skal derfor i de gvrige medlemslande eksistere filial- og aktivitetsregler
svarende til den danske realkreditlovs paragraffer 3 og 12, som danske real-
kreditinstitutter kan paberdbe sig, nar de gnsker at virke i udlandet.

Boligministeren skal have underretning om filialetableringen i medfgr af
realkreditlovens § 50, stk. 1. Ministeren videresender oplysningeme til de
kompetente myndigheder i det pageldende land senest 3 maneder efter modta-
gelsen, jft. stk. 2. Boligministeren skal ikke, sdledes som det var tilfzldet efter
den tidligere realkreditlov, godkende etableringen i udlandet. Derimod kra&ver
de fleste lande i dag, at etablering af en filial godkendes af vartslandet; denne
godkendelse sker imidlertid som nzvnt efter et rets-, ikke et behovsprincip.

Ved langivningen i udlandet er der ikke mulighed for at yde indeksldn
efter de danske regler, jfr. § 52, stk. 1. De danske forskrifter om Igbetider,
afdragsformer m.v. binder ikke instituttet ved dets virksomhed i udlandet,
jfr. § 52, stk. 1. Derimod gzlder 1dnegrenseme for de enkelte ejendomskate-
gorier, jfr. § 52, stk. 3. Institutterne har selv med rette anfgrt, at dette kan
svekke deres konkurrencedygtighed, blandt andet pa det engelske marked,
men det er alligevel fundet s bet@nkeligt ud fra hensynet til lanets og der-
med obligationernes sikkerhed (og dermed til syvende og sidst tilliden til
realkreditobligationerne) at tillade overskridelse af de danske lanegrenser, at
man blev stiende ved pabudet i § 52, stk. 3. Dog kan linegr&nserne over-
skrides, hvis der ydes supplerende sikkerhed i form af selvskyldnergaranti
fra pengeinstitut, forsikringsselskab eller offentlig myndighed, jfr. § 52, stk.
3, 2. pkt. og Bent Iversen m.fl., anf.v. s. 141. Der kan (naturligvis) ikke stil-
les krav om, at garantigiver skal vere dansk.

Vil et dansk realkreditinstitut udgve virksomhed i form af grenseoverskri-
dende tjenesteydelse i et andet land, giver det boligministeriet besked i med-
far af realkreditlovens § 51.

15.4. Obligationsudstedelse og balanceprincip

Nér et realkreditinstitut tilvejebringer midler ved at udstede enten realkredit-
obligationer eller andre verdipapirer, ma disse midler alene anvendes til
udlan mod pant i fast ejendom, jfr. realkreditlovens § 48, stk. 1. Den teknik,
der anvendes ved obligationsudstedelsen, synes at have vaeret temmelig for-
skellig i Danmark og udlandet. Danske institutter har lgbende udstedt obli-
gationer, efterhdnden som nye 1an blev ydet. Nér lintager skal have sit pro-
venue af lanet, far han dette pa én af to mader efter nermere aftale med
instituttet: enten far han obligationerne til disposition, idet disse nu af insti-
tuttet overfgres til hans konto i Vardipapircentralen, eller instituttet afhen-
der obligationerne og sender lantager provenuet af salget.
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Der har séledes ikke hidtil veret tale om, at realkreditinstituttet fprst udste-
der en stribe obligationer og dernest successivt udlaner de gennem obliga-
tionsudstedelsen fremkomne midler.

Udenlandske realkreditinstitutters praksis har i modsatning hertil snarere
varet karakteriseret af blokemissioner, idet der fgrst udstedes obligations-
blokke til betydelige vaerdier og dern®st successivt foretages udlin af de
saledes til instituttet indvundne midler.?!> Realkreditlovens § 48, stk. 2, tilla-
der nu danske realkreditinstitutter at indvinde midler fra en blokemission og
midlertidigt anbringe disse i vardipapirer. Vardipapirerne skal vare sikre
og likvide, i samme valuta og med tiln®rmelsesvis samme betalingsrakke.
Sikre vardipapirer er realkreditobligationer, statsobligationer (fra OECD-
medlemmer) og obligationer udstedt af multilaterale udviklingsbanker,
eksempelvis Den Europziske Investeringsbank og Den Nordiske Investe-
ringsbank.

Boligministeren fasts®tter n@rmere regler bdde om obligationsudstedelse
og om balanceprincippet, jfr. § 49, stk. 4. Der kraves ikke balance mellem
det enkelte 1an og de udstedte obligationer, men alene mellem de samlede
indbetalinger fra ldntagerne og de samlede udbetalinger til obligationsejerne.
I konsekvens heraf bortfalder det forbud i lovgivningen mod at yde kontant-
lan, som har veret geldende siden november 1985 for alle realkreditlin
bortset fra indeksldn, men genindfgrelse af kontantlinene beror pa en
bemyndigelse til boligministeren, som endnu ikke er udnyttet. Det nye, ge-
nerelle balanceprincip skal ggre det nemmere at udvikle nye finansielle pro-
dukter, og hvis erfaringerne med det nye princip er gunstige, vil der blive
overvejet tilladelse til stgrre “ubalancer”.?'® Nggleordene for den tilladte
ubalance er imidlertid fglgende tre hovedprincipper: instituttets renterisiko
ma ikke overstige 1% af egenkapitalen, der mé ikke vare tabsrisiko som fgl-
ge af forskelle pa indfrielsesvilkirene mellem udlins- og obligationssiden,
og der skal vare valutaneutralitet pa udlans- og obligationssiden.

15.5. Realkreditlanene

Realkreditlovens § 21 i kapitel 4 om »ldnetyper« definerer forskellige real-
kreditretlige lanebegreber. Definitionerne indeb&rer ikke nogen udtgmmen-
de oversigt over tilladte lanetyper.

Afdragsprofilen opdeles i annuitetsidn: et 1an, hvor ydelsen i rentebin-
dingsperioden udger en fast procentdel af hovedstolen, serieldn: et 1an, hvor

215 Jfr. Bent Iversen m.fl., anf.v,, s. 127.

216 “Ubalanceproblematikken” er nermere diskuteret hos Bent Iversen m.fl. anf. v.,
s. 129 ff.
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afdraget udggr en fast procentdel af hovedstolen, og stdende ldn: et 1an, hvis
hovedstol ikke afdrages, men forfalder til indfrielse ved lanets udlgb. Nér
lan ikke ydes som indeksldn, men som “nominalldn”, jfr. herom straks
nedenfor, skal 1an til opfgrelse, ejerskifte og om- og tilbygning af ejerboliger
til heldrsbrug og fritidshuse ydes som mix-lan med 60% annuitetslin og
40% serielan, jfr. § 25, stk. 1. Nominallan til indfrielse af andre prioriteter
end realkreditlan m4 ikke afdrages langsommere end et serielan, nar grunde-
ne er udlagt til ejerboliger til helarsbrug eller fritidshuse, jfr. § 25, stk. 3.
Bortset fra disse begrensninger — og bortset fra den begr®nsning, der fglger
af de maksimale lgbetider — er der séledes valgfrihed mellem annuitetslan,
serieldn og stdende 1an. Sarligt med hensyn til 1an i erhvervsejendomme kan
der vare en interesse i at oprette stiende lan, som ofte kan vare et alternativ
til en kassekredit i et pengeinstitut.

De her nevnte pdbud om mix- og serieldn galder kun ved udlan i Dan-
mark, jfr. § 52, stk. 1.

Den naste sondring drejer sig om, hvorvidt hovedstol, restg®ld og ydelse
lgbende indeksreguleres eller ej. I bekr®ftende fald foreligger der et indeks-
lan, jfr. § 21, stk. 4. Hvis nej, foreligger der et sidkaldt nominalldn, jfr. stk. 5.

Kontantlan er 1an, hvis hovedstol er lig med kursvardien af de til ldnet
svarende obligationer, jfr. § 21, stk. 6. Ydelse af kontantldn kan kun ske med
boligministerens tilladelse. Andringen af balanceprincippet til at vare gene-
relt (i stedet for at gelde mellem det enkelte ldn og dettes obligationer) har
som nzvnt indebaret, at der nu atter kan ydes kontantlén, nir dette bliver til-
ladt ved ministeriel bekendtggrelse.

Nar annuitetslan efter § 21, stk. 1, defineres som lan, hvor ydelsen i rente-
bindingsperioden udggr en fast procentdel af hovedstolen, fremgér heraf
blandt andet, at der er adgang til at yde variabelt forrentede lan.

Indekslan foreligger, jfr. §§ 22-24, som type I (rene indeksserieldn), type
Al (annuitetsindeksldn), type 1J (indeksjordbrugslan) og type IS (indekslan
til stgttet byggeri). Den tidligere definerede type IE (indekslan til ejerboli-
ger) er udgdet af loven. Den palydende rente pa indeksobligationer er 2% %,
men boligministeren kan fasts®tte en anden palydende rente, jfr. § 24, stk. 1.
Indeksldn ma kun ydes, hvis efterstiende panthavere i hvert enkelt tilfelde
meddeler samtykke hertil, jfr. § 24, stk. 3.2!7 I gvrigt overlades de nzrmere
regler om vilkirene for indeksldn og de mest hensigtsmassige teknikker til
udformning af et indekslanesystem til realkreditinstitutterne selv.

217 Det bemarkes, at er der tale om nominalldn, reguleres forholdet mellem pantha-
verne af tinglysningslovens § 40, stk. 1, der tillader ejendommens ejer at besztte
eventuelle ledige pladser i prioritetsordenen, uden at skulle have samtykke fra
efterstdende panthavere, med de begrensninger der fglger af tinglysningslovens
§§ 40, stk. 3-6, 40b, stk. 2, og 41, jfr. Bent Iversen m.fl. anf.v. s. 79 ff.
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Der opereres med forskellige lanegrznser og lgbetider. I oversigtsform kan dis-
se fremstilles siledes:

Ejerboliger til helarsbrug (§ 26). (1) Opfgrelse: nominallan eller indeksléan,
80%, 30 ar. (2) Ejerskifte: nominallan, 80%, 30 ar. (3) Om- og tilbygning:
nominallan, 80% (og hgjst 80% af rimelige udgifter), 30 ir. (4) Indfrielse af
andre prioriteter end realkreditlan: nominallan, 40%, 10 Ar.

Lan til indfrielse af forfaldne prioriteter ydes til pantebreve, hvis vilkar med-
farer, at der ved Igbetidens udlgb er en restgeld til kontant indfrielse. Pantebre-
ve, der forfalder eksempelvis som fglge af misligholdelse, medfgrer ikke ldne-
ret efter bestemmelsen.

Fritidshuse (§ 27). (1) Opfgrelse: nominallan, 60%, 20 &r. (2) Ejerskifte:
nominallén: 60%, 20 ar. (3) Om- og tilbygning: nominallén, 60% (hgjst 60% af
rimelige udgifter), 20 ar. (4) Indfrielse, jfr. bemarkningen ovenfor: nominallan,
40%, 10 ar.

Om private andelsboliger, almennyttigt boligbyggeri, ungdomsboliger, ®I-
dreboliger, kollektive energiforsyningsanleg og ejendomme til sociale/kulturel-
le/undervisningsmassige formal gzlder regler i henholdsvis §§ 28, 30, 31, 32,
34 og 37.

Private beboelsesejendomme til udlejning (§ 29). (1) Opfgrelse: nominallan
eller indekslén, 80%, 30 &r (indekslan: 50 &r). (2) Andre formal: nominallan,
80%;, 30 ar.

Industri- og handverksejendomme (§ 33). (1) Opfgrelse: nominallan eller
indekslén, 60%, 20 &r. (2) Andre formél: nominalldn: 60%, 20 ar.

Kontor- og forretningsejendomme samt hoteller (§ 35). (1) Opfgrelse: nomi-
nallan eller indekslan, 60%, 20 ar. (2) Andre formdal: nominallin, 60%, 20 ar.
Tidligere var et realkreditlan til kontor- og forretningsejendomme formalsbe-
stemnt. Laneprovenuet skulle bruges pa en bestemt made, f.eks. til opfarelse,
ombygning eller ejerskifte. Tillegslan kunne alene ydes inden for en lanegren-
se pa 40% og kun med en Igbetid pa 10 &r. Den nuvarende realkreditlov inde-
barer saledes en betydelig liberalisering og finansiel frihed for ejerne af disse
ejendomme, der til enhver tid kan belane dem op til grensen pa 60% med 20-
arig lgbetid og anvende provenuet helt efter eget gnske, séledes at der er tale
om fri likviditet til fri anvendelse. Gamle lin med kort restlgbetid og hgj
afdragsbyrde kan derfor ofte for disse ejendomme med fordel oml®gges til nye
20-drige 1an, hvorved der hyppigt for omtrent den samme ydelse fremkommer
et merprovenue til disposition. Der kan optages serielan eller annuitetslan til
fast eller variabel rente, og disse lanetyper kan kombineres. Et afdragsfrit
erhvervslan over 10 &r i et realkreditinstitut er normalt en billig made for en
virksomhed at finansiere den del af en kassekredit, som altid er udnyttet.

Selv om et ejendomsmaglerfirmas (en valuars) vurdering af en erhvervs-
ejendom ikke er bindende for realkreditinstituttet, nar dette skal foretage vurde-
ring til laneefterretning, kan der dog for ejendommens ejer hentes betydelig
vejledning i en vurdering. Visse stgrre erhvervsmaglerfirmaer (der rader over
en vurderingsafdeling, som er skarpt adskilt fra salgsafdelingen) har specialise-
ret sig i efter aftale med erhvervsejendommens ejere at foretage et regelmas-
sigt tilbagevendende skgn over ejendommens vardi med henblik pa eventuelt
at udnytte en del af dens forggede friverdi til fremskaffelse af langfristet likvi-
ditet.
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Hvis en industri- eller handvaerksejendoms belaningsvardi overstiger 2,6
mio. kr. (1989-tal, som reguleres arligt), har Industriens Realkreditfond (IRF)
eneret til at yde 1an i intervallet mellem 35 og 60% af ejendommens verdi, jfr.
§ 33, stk. 4. Eneretten gzlder naturligvis kun realkreditlan og er derfor ikke til
hinder for pengeinstitutbeléning i det nzvnte vardiinterval. Eneretten gelder
kun ved langivning i Danmark, jfr, § 52, stk. 1, 2. punktum. Denne eneret til at
yde realkreditldn i det sékaldte “2. lag” i visse stgrre erhvervsejendomme ken-
des ogsa fra landbrugssektoren, hvor Dansk Landbrugs Realkreditfond (DLR)
ifglge lov om et finansieringsinstitut for landbrug m.v. har eneret til at yde lan i
landbrugsejendomme i intervallet mellem 45 og 70% af ejendommens verdi.
Eneretten omfatter alene lan mod pant i fast ejendom, der ydes pa grundlag af
obligationsudstedelse.?!8

Bide IRF og DLR er undtaget fra EF-direktiverne, idet de blev optaget pa
fortegnelsen i 1. samordningsdirektivs artikel 2, stk. 2 (undtagelseslisten). Den-
ne optagelse pa undtagelseslisten betyder imidlertid ifglge bemarkningemne til
realkreditloven ikke i sig selv, at Danmark ogsa i fremtiden kan hindre andre
institutter i at udstede realkreditobligationer som led i ydelse af realkreditldn i 2.
laget i stgrre industri- og handverksejendomme samt landbrugsejendomme.2'®

218 Begge institutter yder kun lin til erhvervsdrivende.

219 EF’s 2. samordningsdirektiv forpligter ikke medlemslandene til gensidigt at
anerkende hverandres finansieringsteknikker pa realkreditomradet. Ud fra hen-
synet til samfundsmassige interesser kan et medlemsland derfor indtil videre
fastsette regler om finansieringsteknikker, der benyttes ved realkreditvirksom-
hed i dette medlemsland. Det er forudsat i lovmotiverne, at IRF’s og DLR’s
eneret vil kunne opretholdes, forudsat den udtrykkeligt lovfestes, eftersom
samfundsmassige interesser forbundet med hensynet til realkreditobligationers
sikkerhed kunne blive tilsidesat i tilfzelde af almindelig konkurrence p& verdi-
ansattelse og laneudmaling i forbindelse med udlan i de nzvnte ejendomsty-
per.

Hertil ma bemearkes: For det fgrste er udenlandske kreditinstitutter allerede
efter geldende ret berettiget til at yde 1dn med pant ogsa i 2. laget i industri- og
handvarksejendomme og landbrugsejendomme, forudsat sddanne 13n finansie-
res pa anden vis end ved udstedelse af realkreditobligationer. Der er n@ppe
tvivl om, at der med realkreditinstitutternes mulighed for udstedelse af andre
veerdipapirer ene obligationer, jfT. realkreditlovens § 2, stk. 1, vil vere rig lej-
lighed til sadan finansiering pd anden médde, og allerede af denne grund synes
eneretten snart at ville blive helt illusorisk. Dernast ma det anses for overor-
dentlig tvivlsomt, om E@FT artikel 90 tillader et monopol som det foreliggen-
de. Artikel 90 palzgger medlemsstaterne at afsté fra at treffe eller opretholde
foranstaltninger for sa vidt angér offentlige virksomheder og virksomheder,
som de indrgmmer szrlige eller eksklusive rettigheder, hvis disse foranstaltnin-
ger er i strid med traktatens bestemmelser, navnlig artikel 7 (nationalitetsdiskri-
mination) og artikel 85-94 (konkurrencereglerne).

Efter at IRF i 1991 selv har stiftet et “almindeligt” realkreditselskab, der kan
yde lén i 1.-laget er IRF’s monopol pa 2.-laget blevet igjnefaldende uheldig, og
monopolet bliver nu utvivlsomt afskaffet.
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Landbrugsejendomme (§ 36). (1) Uanset laneforméil: nominallan eller in-
dekslan, 45% (dog hgjst 1,5 mio. kr., der opreguleres), 30 &r. Optages stgrst
muligt IJ-indekslén, kan der ydes nominallan op til 70%. (2) Uanset lanefor-
mal: IJ-indekslan, 50%, 30 &r, dog som stiende 1an inden for en linegrense pi
25% eller som Al-lan inden for 50%. IJ-14n ma i den enkelte ejendom tilsam-
men hgjst udggre 1,5 mio. kr.,, der opreguleres. Der gaelder serlige refinansie-
ringsregler m.v., se n@rmere § 36, stk. 6-9.

Andre ejendomme, herunder ubebyggede grunde (§ 38). Nominallan, 40%,
20 &r (fritidshus- og ejerboliggrunde dog kun 10 &r).

15.6. Vurdering, laneudmaling og tilbud

Alle de lanegrenser, der er n®vnt foran, baseres pd, at realkreditinstituttet
selv ans®tter en kontantvardi af ejendommen til brug for lineudmalingen,
jfr. § 41, stk. 1. To hovedprincipper regulerer denne vardiansettelse: Hvad
ville en kyndig erhverver med kendskab til pris- og markedsforholdene beta-
le for ejendommen? og et forsigtighedsprincip: forhold, der kunne betinge
en szrlig hgj pris, ma ikke indgd i verdianszttelsen, og en eventuel risiko
for ®ndringer i markeds- og strukturforhold skal trekke prisen nedad. Sker
vaerdiansttelsen, mens der er hgjkonjunktur, skal vurderingen derfor tage
hgjde for, at priserne vil kunne falde, hvis der indtreder nedgang pa ejen-
domsmarkedet.

Nar instituttet ans®tter kontantvaerdien for industri- og hindvarksejen-
domme (§ 33), ma der alene tages hensyn til grund og bygninger. Kun IRF
m4 ved sin vurdering indregne maskiner og andet tilbehgr, der omfattes af
pantet, jfr. § 42, stk. 1. Den tidligere lov indeholdt en sondring mellem
almindeligt og sarligt anvendelige maskiner. S@rligt anvendelige var de
maskiner, der alene kunne bruges i netop den type virksomhed, der drives i
ejendommen. Denne sondring er bortfaldet med den nye realkreditlov. Det
foruds&ttes dog, at det institut, der giver lan i 2. laget (normalt IRF, jfr. for-
an), udviser s®rlig forsigtighed ved vurderingen, hvis enten ejendommen
eller maskinerne har en st@rkt specialiseret anvendelse.

Boligministeren fastsatter regler om vardiansttelse, jfr. § 43. Saledes skal der
gzlde bestemte kriterier for vardians®ttelsen af forskellige ejendomskatego-
rier, hvilket ogsd har varet geldende hidtil. Hvad angdr industri- og handvarks-
ejendomme samt landbrugsejendomme, hvor lanet formodningsvis kan vare
serligt risikobehaftet, skal der ikke kun tages hensyn til ejendommens vardi,
men ogsa til lantagerens kreditvardighed, rentabiliteten af den virksomhed, der
drives i ejendommen, og ejendommens alternative anvendelsesmuligheder
(eftersom disse ejendomme ofte har en betydeligt mere specialiseret anvendelse
end f.eks. beboelsesejendomme).

Narmere regler findes nu i bekendtgprelse nr. 547 af 14. juni 1991 om var-
diansattelse til realkreditbeldning. Veardiansattelsen sker pa kontantbasis, jfr. §
2, og den skal ligge inden for det belgb, som en kyndig erhverver med kend-

215



Kapitel IIl. Debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis

skab til de stedlige pris- og markedsforhold for ejendomme af den pagzldende
art og med lignende stgrrelse, kvalitet og udstyr, mi skgnnes kontant at ville
betale for ejendommen, jfr. § 3, stk. 1. Verdians®ttelsen sker pa grundlag af
panterettens omfang (tinglysningslovens §§ 37 og 38), jfr. § 4. Dog er det ved
industri- og héndverksejendomme kun IRF-industrifinansiering, der ma med-
regne verdien af medpantsatte maskiner og andet tilbehgr, herunder lednings-
net, jfr. § 19. — Szlges ejendommen billigere end det vurderede, skal lanet
straks kreves nedbragt forholdsmassigt, jfr. § 5, stk. 1, og herom skal der tages
forbehold iselve lanetilbuddet, jfr. § 5, stk. 3. Denne pligt til nedjustering af
lanet bgr altid tages i betragtning ved salg af fast ejendom. Hvis f.eks. en udlej-
ningsejendom er kgbt for 10 mio. kr. med optagelse af realkreditldn for 6 mio.
kr. og udbetaling, banklan m.v. for 4 mio. kr., og hvis ejendommen senere fal-
der i vardi og nu planl®gges solgt for 6,5 mio. kr., kan man under ingen om-
stendigheder kalkulere med, at kgberen kan overtage realkreditlanet pa oprin-
delig 6 mio kr. og erlegge resten som kontant udbetaling; i eksemplet her skal
realkreditlinet reduceres forholdsmassigt, altsa til *%o.

Boligministeren faststter regler om indfrielse af lan i tilfzlde, hvor en ejen-
dom overgdr til en anden ejendomskategori, jfr. § 45, stk. 1. Séledes fasts®ttes
der regler om, at lanet skal indfries, hvis ejendommen inden 2 ar overgar til en
anden anvendelse, der ville have medfgrt en lavere linegrense eller en kortere
lgbetid. Hvis en privat udlejningsejendom, som er belant med 50-érige indeks-
1an, udstykkes i ejerlejligheder, skal der ske etapevis indfrielse af indekslanet,
efterhdnden som de enkelte lejligheder szlges.

Bestar en ejendom af flere ejendomskategorier, sker verdiansattelse og
laneudmaling sarskilt for hver kategori, medmindre en kategori udggr mindst
80% af det samlede bruttoetageareal, jfr. § 45, stk. 2 og 3.

Nar et realkreditinstitut udsteder lanetilbud, skal det v&re ledsaget af oplys-
ninger til bedgmmelse af ldnets effekrive debitorrente, jfr. § 46. Denne
bestemmelse g®lder kun ved langivning i Danmark, jfr. § 52, stk. 1. Ved lan-
givning i udlandet skal de regler, som vartslandets myndigheder matte have
fastsat herom, fglges. Nér kreditforeningen giver oplysning til bedgmmelse
af den effektive debitorrente, anvender den bgrskurserne pa tilbudstidspunk-
tet. Den faktiske effektive rente pa lanet kan blive anderledes, hvis kurserne
@®ndrer sig i tiden mellem lanetilbuddets udstedelse og lanets udbetaling. Vil
lantager gardere sig herimod, ma han indga kurskontrakt med et pengeinsti-
tut eller fastkursaftale med realkreditinstituttet, jfr. § 40, stk. 4.

Kurskontraktens idé er et fremrykket salg af de realkreditobligationer, som lén-
tager ellers fgrst kommer i besiddelse af, nar lanesagen er ferdigekspederet og
ldnet udbetales. Der er derfor tale om salg af realkreditobligationer pa termin.
Denne terminsaftale forudsaztter imidlertid en planmassig afvikling af lanesa-
gen. Forsinkes denne, kan der opsta tab, og kontrakten vil indeholde bestem-
melser om, at ldntageren er erstatningspligtig over for pengeinstituttet i tilfzlde
af sin manglende opfyldelse af kurskontrakten. I afggrelsen U 1989.336 V
antog landsretten under dissens, at der ikke var grundlag for i medfgr af aftale-
lovens § 36 at tilsides®tte erstatningsbestemmelsen i en kurskontrakt mellem
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en sparekasse og en privatkunde. Det var her nok af betydning, at der er tale
om en hasardkontrakt. Vilkéret var ganske vist vanskeligt gennemskueligt, men
efter sit indhold ikke urimeligt. Erstatningsvilkaret kan naturligvis kun pabe-
rabes af pengeinstituttet, hvis det ikke beror pa pengeinstituttets egne forhold,
at lanesagen er blevet tabsforvoldende for det. Pengeinstitutankenavnet har i
kendelse af 29. juni 1989, arsberetningen for 1989 s. 11, antaget, at en kunde,
der i strid med aftalen annullerede en kurskontrakt oprettet med henblik pa at
indfri obligationer i forbindelse med en byggesag, ikke kunne kreve den netto-
gevinst, som herved opstod for banken.

15.7. Pantebrev, ekspedition og laneprovenue

En rekke af de bemarkninger, der indeholdes i dette afsnit, gelder ogsa for
andre pantebreve end realkredittens.

Drives den lantagende virksomhed som et personligt ejet firma, og er eje-
ren gift, kan pants®tning af ejendommen veare omfattet af den serlige regel
i § 18, stk. 1, i lov om @gteskabets retsvirkninger. Efter denne bestemmelse
ma en &gtefelle ikke uden den anden ®gtefelles samtykke afthende eller
pantseette fast ejendom, der er “felleseje” (omfattet af formuefellesskab i
egteskabet), safremt ejendommen tjener til familiens bolig, eller hvis zgte-
fazllernes (dvs. deres falles) eller den anden ®gtefelles erhvervsvirksomhed
er knyttet til ejendommen. Reglen gzlder ogsa, hvis den léntagende @gte-
felle kun ejer en del af ejendommen. Den gelder ikke, hvis ejendommen er
sereje. Den gaelder heller ikke, hvis pantet stiftes som et vilkér i forbindelse
med erhvervelsen af ejendommen. Reglen gelder sdledes kun ved salg eller
nybelaning. Det er ikke nogen betingelse, at ®zgtefellernes fzlles erhverv
eller den anden zgtefelles erhverv er helt athengig af ejendommen, blot en
ikke uvasentlig del af erhvervsvirksomheden har tilknytning til ejendom-
men.

Hvis samtykke ikke foreligger fra den anden ®gtefzlle, og denne erfarer
om pants@tningen, kan hun f denne omstgdt ved dom, jfr. retvirkningslo-
vens § 18, stk. 2. Retssagen skal anlegges inden 3 maneder efter, at hun fik
kundskab om retshandelen, og senest 1 ar efter dens tinglysning. Det er en
foruds®tning for omstgdelsen, at panthaveren var i ond tro om lantagerens
manglende berettigelse til at foretage pants@tningen. Ond tro mé antages at
skulle forstds uafhengigt af tinglysningslovens § 5, siledes at pants®tnings-
tidspunktet (ikke tidspunktet for anmeldelsen til tinglysning) er afggrende,
og séledes at ogsa simpel uagtsomhed rammer panthaver.

Pantebrevsformularerne er pa side 2 indrettet til ®gtefzllens tiltrzdelse.
Den rubrik pé realkreditpantebrevet, som @gtefzllen opfordres til at under-
skrive, har fglgende tekst: »For sa vidt debitor er gift, erkl@rer medunder-
skrevne agtefelle at samtykke i pants@tningen. Er ®gtefzllen medejer,
underskrives som debitor og pants&tter.« Indgar pantebrevet til realkreditin-
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stituttet uden @gtefelletiltredelse, kan instituttet henholde sig til fglgende
standardtekst, som debitor altid underskriver: »For sd vidt pantebrevet alene
underskrives af debitor, erklerer denne samtidig at vaere ugift, eller at ejen-
dommen ikke omfattes af lov om @gteskabets retsvirkninger § 18.«?20

Er lantager et aktie- eller anpartsselskab, skal lanet underskrives af den
eller de tegningsberettigede. Prokura i medfgr af firmalovens § 25 omfatter
ikke pantsztningsbefgjelse.??!

Den originale tegningsudskrift (sammenskrevet resumé) behgver ikke
medsendes. En fotokopi bekreftet af en advokat er tilstrekkelig, jfr. @LK
gengivet i Advokatbladet 1974.241. Tinglysningsbekendtggrelsens § 20, 1.
led, foreskriver, at legitimationspapirer skal vedl®gges enten i original eller
i kopi med »sddan bekrzftelse, som tinglysningsdommeren finder tilstrek-
kelig.«

Det sidst tinglyste skgde (adkomstdokument) skal vare vedlagt, nir pan-
tebrevet indleveres til tinglysning, jfr. tinglysningsbekendtggrelsens § 23, 1.
led. Anmeldes der skgde til pantebrevets udsteder, idet pantebrevet er et s®l-
gerpantebrev eller et ejerskifteldn, behgver det tidligere skgde ikke ved-
legges. Udstedes der lanepantebrev, sdledes at det allerede tinglyste skgde
(adkomstdokument) skulle vedlegges, kan dette dog erstattes af en erkla-
ring fra anmelderen om, at det er bortkommet eller af anden gyldig grund
ikke kan skaffes tilveje, jfr. § 23, stk. 1, sidste led. I sa fald skal der ved-
legges anden form for dokumentation af den i bestemmelsens 2. punktum
navnte art.

En rzkke bestemmelser skal beskytte panthavere (efterpanthavere) mod,

220 Se nzrmere om retsvirkningslovens § 18 hos Lene Pagter Kristensen: Tinglys-
ningsloven med kommentarer (1984) s. 46, Knud lllum: Tinglysning, 6. udg.
(1982) s. 54 og 3295, Frost i TfR 1951.491 ff i tilslutning til U 1950.309 H,
Svend Danielsen og Mogens Homnslet: Lov om ®gteskabets retsvirkninger, 2.
udg. (1986) s. 144 ff og Ingrid Lund-Andersen m.fl.: Familieret (1990) s. 332 f
og 376 ff. Se endvidere VLK af 21. august 1990 i sag VL B 1494/1990, gengi-
vet i Fuldmagtigen 1990 s. 159, hvor det antoges, at en @gtefzlle, der var
anfgrt som meddebitor pa pantebrevets forside, skulle underskrive i rubrikken
“pantsa@tter” eller “som adkomsthaver”, ikke kun i rubrikken “tiltredes som
zgtefelle”.

221 Er én eller flere af de tegningsberettigede sa nyindtradt i bestyrelse eller direk-
tion, at tegningsudskrift (sammenskrevet resumé) endnu ikke kan forevises,
kan vedkommendes tegningsret dokumenteres gennem bekraftet udskrift af
generalforsamlingsprotokollat for valget, jfr. U 1985.960 V. Se endvidere U
1986.954 V og Gomard: Aktieselskaber og anpartsselskaber (1986) s. 138 og
343,

Er selskabet under stiftelse, kan pantebrevet lyses som byrde med frist, jfr. U
1977.911 @ (szlgerpantebrev) og PLK af 13. december 1983 (ejerpantebrev).
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at der pa foranstdende prioriteter (forprioriteterne) sker vilkarsendringer,
som stiller efterpanthaveren ringere, end han matte forvente, da han opniede
sit pant:

1. Nar der er givet et efterstiende pantebrev sakaldt “oprykkende panteret”
(hvilket n2sten undtagelsesfrit aftales ved pant i fast ejendom), kan afdrage-
nes stgrrelse ikke nedsa®ttes og lanets afvikling ikke pd anden made standses
pé forprioriteten uden efterpanthavernes samtykke, jfr. tinglysningslovens §
40, stk. 3, 2. punktum. Sker sddan vilkirs@ndring alligevel uden efterpant-
haverens samtykke, ma der antages at vare to reaktionsmuligheder: (a)
efterpanthaveren kan, nar han erfarer om ®ndringen, kreve afdragene erlagt
til sig som afdrag pé efterprioriteten, siledes at den samlede g&ldsnedbrin-
gelse pé for- og efterprioriteten bliver u@ndret, jfr. analogien til tinglys-
ningslovens § 40, stk. 3, 3. punktum. (b) Har afdragsprofilens forl&ngelse
vasentligt pavirket ejendommens salgsvardi, ma vilkirsendringen pa for-
prioriteten kunne kraves tilsidesat pa tvangsauktion.???

2. Gives der henstand pa forprioriteten (hvilket ikke er helt usedvanligt efter
udtrykkelig ansggning til et realkreditinstitut), kan efterprioriteten forlange
de forfaldne “belgb” (hvilket vil sige: afdragsdelen af de forfaldne ydelser)
afdraget pa efterprioriteten, jfr. tinglysningslovens § 40, stk. 3, 3. punktum,
Hvis flere efterprioriteter kan ggre denne ret geldende, tilfalder afdraget den
bedst berettigede.

Ogsd denne befgjelse for efterprioriteten forudsatter, at den efter sit indhold
har “oprykkende panteret”, hvilket som navnt oftest vil vare tilfeldet. Det
fremgar udtrykkeligt af lovbestemmelsen, at henstanden pa forprioriteten (bade
en bevilget og en faktisk, passivitetsbetinget henstand) ikke kan bevirke, at
efterprioriteten er forfalden. Dette ma sammenholdes med tinglysningslovens §
42 b, nr. 1, hvorefter det ikke kan vere forfaldsgrund for et pantebrev, at for-
faldne skatter og afgifter eller forfaldne ydelser til andre panthavere er ubetalt.
Det er dog muligt, at det i et pantebrev gyldigt kan vedtages, at pantegzlden
forfalder, hvis debitor ikke inden en vis frist oplyser (dokumenterer) i hvilket
omfang forfaldne afdrag pé forprioriteter er betalt, jfr. Smedegaard Andersen i
U 1978 B s. 391 ff. Dette spgrgsmals besvarelse ma afth@nge af, om forpriorite-
ten er et realkreditlan eller ej. I sa fald kan efterpanthaveren ved henvendelse til
realkreditinstituttet, evt. via sit on-line system, fi oplysning om eventuelle
restancer, og der ses i dette tilfelde ikke at vare anledning til at give ham en
for debitor s& byrdefuld befgjelse som opsigelsesret. Er forprioriteterne deri-
mod private, synes debitors aftalte oplysningspligt at vare efterprioritetens
eneste mulighed for at fa oplyst, om betingelserne efter § 40, stk. 3, for at

222 Se hertil Knud Illum: Om ejerpant og panteprioritet (1974) s. 138. Hvis vilkars-
@ndringen pa forprioriteten anmeldes til tinglysning, uden at der dokumenteres
at foreligge samtykke fra efterprioriteten, meddeles der naturligvis retsanmaerk-
ning, men retsanmarkningen er ikke afggrende for den materielle retsstilling.

219



Kapitel III. Debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis

kreve forfaldne ubetalte afdrag erlagt til sig, er opfyldt eller ¢j, og for denne
situations vedkommende kan den af nazvnte forfatter anfgrte retsopfattelse til-
tredes.

Ogsa uden udtrykkelig aftale derom ma man antage, at debitor har pligt til at
svare pi efterpanthaverens forespgrgsel, hvorvidt der er restancer pé forans-
tiende 14n, men det ma afggres efter de foran anfgrte betragtninger, om debi-
tors undladelse af at svare har forfaldsvirkning.

3. Giver forpanthaver debitor henstand (udtrykkelig eller passivitetsbetinget)
med renter eller administrationsbidrag, bevarer disse deres plads i prioritets-
ordenen op til ét r fra forfaldsdagen (ikke fra den sidste rettidige betalings-
dag), jfr. tinglysningslovens § 40, stk. 4, 1. led. Fristen afbrydes ved foreta-
gelse af kreditorforfplgningsskridt, som fremmes til tvangsauktion uden
ungdig forsinkelse.???

4. Renten pa forprioriteten kan ikke forhgjes uden efterpanthaverens sam-
tykke, jfr. tinglysningslovens § 40, stk. 5, 2. led (hvis tilfgjelse lyder: *
dersom den arlige rente derved ville overstige 5%”). Har forprioriteten efter
sit indhold variabel rente, er efterpanthaveren allerede forberedt pa vilkar-
sendringer, og i sé fald kreves der ikke nyt samtykke fra ham.

Bestemmelser i et realkreditpantebrev med variabel rente kan lyde séle-
des: »Renten beregnes af kreditor med bindende virkning for debitor som
simpel gennemsnitsrente i en 3 maneder periode, sluttende den 11. i méane-
den forud for den periode, betalingen dakker. Renten fastlegges efter den
gennemsnitlige effektive helarsrente fgr beskatning for gruppen af statspapi-
rer med restlgbetid under 3 r, sdledes som beregnet af Kgbenhavns Fonds-
bers og dagligt meddelt i kurslisten. I heldrsrenten indregnes rentesrentes-
virkningen af kvartarlig tilskrivning, og renten pr. termin udggr en fjerdedel
heraf .«

Ogsa variable rentebestemmelser i pantebreve udstedt til pengeinstitutter
kan tinglyses, uden at man kommer i strid med tinglysningslovens § 10, stk.
3, hvorefter dokumentets indhold skal vere “endelig fastsat”.

Derimod er det ved U 1986.614 @, utvivlsomt med rette, antaget, at fplgende
bestemmelse om variabel rente (i et lgsgrepantebrev) udstedt til et investerings-
selskab ikke kunne tinglyses: »Pantebrevet forrentes fra den ... at regne med
kreditors til enhver tid gzldende rentesats for 1an af denne art, p.t. 16% p.a.«.
Landsretten udtalte, at denne rentebestemmelse efter sin ordlyd gav investe-
ringsselskabet adgang til énsidigt at ®ndre den gzldende rentesats. Oplysning
om den gzldende rente ville herefter kun kunne indhentes ved selskabets
oplysning derom. Afggrende hensyn til eventuelle efterstiende panthavere talte
mod en sddan ordning. Se endvidere U 1991.450 V, hvor et ejerpantebrev (hvis

223 Se narmere Thomas Rgrdam og Vagn Carstensen: Pant, (4. udg. 1989) s. 286
ff, Knud Illum i U 1959 B s. 135 og Jens Anker Andersen: Rentereglen i ting-
lysningslovens § 40, stk. 4 (1983).
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rentebestemmelser ellers ikke tillegges n®vnevardig praktisk betydning) efter
sit indhold skulle forrentes med »FDB’s til enhver tid vaerende udlansrente I11
... p-t. 13,5%«. Med rette havde tinglysningsdommeren afvist dette fra tinglys-
ning, eftersom pantebrevets indhold ikke var endeligt fastsat, jfr. tinglysnings-
lovens § 10, stk. 3.

Tinglyses der et ejerpantebrev, er det dettes rentesats, hvis forhgjelse hindres
af § 40, stk. 5, sidste led. Den rentesats, som fremgar af det underliggende
galdsforhold, reguleres ikke af bestemmelsen. Ej heller reguleres denne
underliggende rente af den foran nzvnte 1-arsregel i § 40, stk. 4. Hvis ejer-
pantebrevet er tilstrekkelig stort til at rumme bade den underliggende gald
og dettes (efter 1908-loven uforzldede) renter, bevares panteretten derfor.?2*

5. Indekslan ma som tidligere omtalt kun ydes, hvis alle efterstdende pantha-
vere i hvert enkelt tilfelde meddeler samtykke hertil, jfr. realkreditlovens §
24, stk. 3. Herudover indeholder tinglysningslovens § 40 a og b samt lov om
indeksregulerede realkreditlan szrregler om spgrgsmalet.

6. Tinglysningslovens § 41, der rimeligvis ma underga en gennemgribende
revision som fglge af liberaliseringen og internationaliseringen af realkredit-
ten, giver visse regler om retsvirkningeme af bestemte respekt- og ryknings-
vedtagelser i efterprioriteter med respekt af “offentlige midler”, realkreditlan
m.v. Det m anbefales, at de ryknings- og respektpétegninger, der ofte ruti-
nemassigt pafgres efterprioriteter, herunder szlgerpantebreve, ved disses
udstedelse, overvejes ngjere i fremtiden, nar der vil komme til at eksistere et
langt stgrre udbud af forskellige lanetyper i realkreditten.

Lantager i henhold til et realkreditlan far som hovedregel fgrst sit léneprove-
nue, nar de vilkar, som er opstillet for lanet (en tilfredsstillende vardiansat-
telse, en fardigmelding fra foreningens vurderingsinspektgr vedrgrende
byggearbejder, eventuel dokumentation af lantagers kreditvaerdighed, nér
der er tale om industri- og hdndverksejendomme m.v.) er opfyldt og tinglyst
pantebrev uden przjudicerende retsanmarkninger er indleveret til realkre-
ditinstituttet. Instituttet szlger da obligationemne, fratrekker omkostninger til
indskud og gebyr (og eventuelle kontante indfrielsesbelgb til zldre 1an) og
sender lansgger (eller 1dneformidleren i henhold til fuldmagt fra l&nsgger) en
check pé udbetalingsbelgbet. Hvis ldntageren gnsker lnet udbetalt i obliga-
tioner via Vardipapircentralen (med henblik p at beholde disse eller senere
selv selge dem), skal indskud, gebyr og eventuelle kontante indfrielsesbelgb

224 Det antages almindeligvis, at der ved beregningen af den ramme, indenfor hvil-
ken der er pant, kan lzgges ét ars ejerpantebrevsrente oveni, selv om denne
rente ikke er udtryk for en virkelig forrentning. Kritisk hertil Peter Blok i U
1986 B s. 91 f med forslag til lovendring, ogsé for lgsgrepant.
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indsendes til realkreditinstituttet sammen med oplysning om VP-kontonum-
mer. I visse tilfzlde skal der ved obligationslan tillige indbetales et rentebelgb
til regulering for medfglgende obligationsrente for den kommende termin.
Udbetaling sker fgrst, nir alle forfaldne terminsydelser m.v. fra zldre 14n i
realkreditinstituttet er betalt, eventuelt dog ved modregning i det nye 1an.

I visse tilfzelde kan der vere et praktisk behov for at udbetale ldneprove-
nuet, uden at de nzvnte betingelser er opfyldt. Eksempler herpa er fglgende:

A. Hvis betingelserne for at udbetale lanet i gvrigt er opfyldt, men pantebre-
vet er beheftet med prejudicerende retsanmarkninger, typisk om foran-
stiende 14n, der skal indfries af laneprovenuet, kan der ydes lan, hvis der
stilles sikkerhed for sletning af retsanmarkningerne, jfr. realkreditlovens §
40, stk. 3. Ekspeditionsgangen vil normalt veare saledes, at et pengeinstitut
mod garantistillelse far realkreditlanet udbetalt, indfrier de prejudicerende
heaftelser, opnar sletning af disse og sluttelig fremsender det anmarkningsfri
tinglyste pantebrev til realkreditinstituttet til opfyldelse af sin garanti, der
herefter bortfalder. Visse anmearkninger kan dog vare sé reelt betydnings-
lgse for realkreditinstituttet, at de accepteres af dette og derfor ikke kan
betragtes som “prejudicerende”.

Pengeinstituttets indestaelse for sletning af én eller flere retsanmarkninger kan
ganske kort udformes saledes: »Vi indestar hermed for, at retsanmarkning nr.
... kan slettes senest den ...«.

B. Nir der ydes lan til opfgrelse (nybyggeri) eller til om- eller tilbygning,
kan ldnet ydes som et forhdndsldn pé grundlag af ejendommens forventede
verdi, jfr. realkreditlovens § 40, stk. 1. Det er i sa fald en betingelse, at der
stilles sikkerhed for, at lanet vil blive indfriet eller nedbragt, hvis det ikke
efter udlgbet af fristen for byggeriets ferdigggrelse kunne vare ydet med
det bevilgede belgb.

Finanstilsynet har udsendt bekendtggrelse nr. 548 af 14. juni 1991 om forhénds-
1an. Efter § 2 skal vardians®ttelsen og laneudmalingen ske efter de regler, der
er fastsat herom (jfr. ovenfor om bekendtggrelse nr. 541 af s.d.), og ved stgrre
byggerier (1&n over 25 mio. kr.) skal realkreditinstituttet lgbende kontrollere
udviklingen i byggeriet. Et centralt led i reglerne er, at debitor skal stille sikker-
hed for forhdndslanet. § 8, stk. 1, bestemmer herom, at

»Som tilstrekkelig sikkerhed for lanet anses alene

1) selvskyldnergaranti stillet enten af et pengeinstitut, eller af et ska-
desforsikringsselskab, der har koncession hertil, sifremt garantistil-
ler ikke samtidig er debitor pé lanet.

2) pant i obligationer noteret pd Kgbenhavns Fondsbgrs, eller

3) pant i en kontantbeholdning eller pengeinstitutindestaende. «

Ved garantistillelse fra pengeinstituttet eller forsikringsselskab skal anvendes
fglgende garantierkl®ring:
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»I anledning af, at (realkreditinstituttets navn) har bevilget forhands-
l4n i ovennzvnte ejendom, afgiver undertegnede fglgende garantier-
klering:

Vi garanterer indtil lanet overgar til endeligt ldn som selvskyldner-
kautionist for,

at forpligtelserne iflge pantebrevet opfyldes,

at eventuelle forfaldne terminsydelser pa lan hos (realkreditinstitut) i
samme ejendom betales og

at eventuel berammet tvangsauktion begzret pa grundlag af ikke
betalte ydelser pa foranstaende rettigheder afvaerges.

Endvidere garanterer vi som selvskyldnerkautionist for lanets indfri-
else helt eller delvist, nar (realkreditinstitut) fremsetter anmodning
herom,

hvis byggeriet ikke er pabegyndt inden 6 maneder fra dato, eller

hvis det ikke inden 2 ar fra lanets udbetaling godtggres, at byggear-
bejderne er afsluttet pa lovlig vis, eller

hvis ejendommen efter fuldfgrelsen ikke frembyder den efter (real-
kreditinstituttets) skgn forngdne sikkerhed under hensyntagen til de
lanegrenser, der var gezldende pa tilbudstidspunktet, og de vilkar,
der var indeholdt i tilbudet.

Garantien kan opsiges af os med 3 maéneders varsel, og i sa fald
garanterer vi som selvskyldnerkautionist for, at ldnet omgaende vil
blive indfriet, nar (realkreditinstitut) fremsztter anmodning herom.
Endvidere omfatter vor garanti samtlige omkostninger, som (realkre-
ditinstitut) pafgres i forbindelse med en retsforfglgning mod pantet
eller ldnet.«

C. Bortset fra egentlige forhandslan er der endelig mulighed for at foretage
udbetaling (henholdsvis udlevering af obligationer), selv om der endnu ikke
har kunnet indleveres tinglyst anmarkningsfrit pantebrev til realkreditinsti-
tuttet, jfr. realkreditlovens § 40, stk. 2. Det skal bemarkes, at § 40, stk. 2, er
en generel bestemmelse, som forudsatter, at alle gvrige betingelser for at
yde lanet er opfyldt, men at pantebrev endnu ikke har kunnet indleveres.
Endvidere bemarkes, at bestemmelsen taler om »fremkomst af registreret
pantebrev.« Denne formulering er ikke tilfzldig. Dels tager den hgjde for, at
det danske tinglysningssystem pa et tidspunkt kan blive afigst af et elektro-
nisk registreringssystem, og demnast tager bestemmelsen hgjde for realkre-
ditldn i andre lande. § 40 er netop én af de bestemmelser, der ogsa gzlder
ved langivning i andre lande, jfr. § 52, stk. 1, mods&tningsvis.

Den pengeinstitutgaranti, der i sa fald skal foreligge, kan vare silydende: »Da
realkreditinstitut R udbetaler 1an mod pant i ejendommen ..., inden der forelig-
ger tinglyst pantebrev, erklerer undertegnede, (1) at pantebrevet er underskre-
vet af debitor og er eller uden ungdigt ophold vil blive indleveret til tinglys-
ning, og (2) at pantebrevet snarest muligt vil blive indleveret til R i endeligt
tinglyst stand. Safremt pantebrevet ved indleveringen har retsanmarkninger,
som R ikke kan acceptere, kan frigivelsen af garantien kun finde sted, hvis der
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afgives en s&dvanlig indestaelse for sletning af retsanmarkningerne. Endvidere
indestar undertegnede for opfyldelse af forbehold angaende ..., der opfyldes
senest ... Det bemarkes dog, at der ikke kan stilles indestéelse for salgsforbe-
hold samt ferdigggrelse, men at der for mindre ferdigggrelsesarbejder kan stil-
les sarskilt depot. Safremt navnte forhold ikke alle er bragt i orden inden 3
méneder fra dato, indestar undertegnede som kautionist og selvskyldner for, at
det anfgrte 14n pa anfordring vil blive indfriet. Der henvises til serlige indfriel-
sesvilkar ifglge pantebrevet.«

I tilfelde, hvor der kun resterer opfyldelse af enkelte forbehold, ferdigggrel-
sesarbejder m.v., og hvor det derfor ville vare urimeligt, om hele 1dnesum-
men blev tilbageholdt, kan der oprettes et s@rskilt, utvivlsomt tilstrekkeligt
depot.

Vilkérene for et sddant vardipapirdepot, oprettet hos et pengeinstitut, kan for-
muleres sdledes: »Da realkreditinstitut R udbetaler 1an mod pant i ejendommen
..., inden samtlige vilkar for udbetalingen er opfyldt, erkl@rer undertegnede at
indesta R for, at der af det udbetalte 14n pd R’s vegne tilbageholdes kr. ... af
lanets provenue (eller: af lanets obligationer). Depotet frigives tidligst af under-
tegnede, nar samtlige de vilkar for udbetalingen, som ligger til grund for depo-
tet, er opfyldt. Det er endvidere en betingelse for depotets frigivelse, at samtli-
ge forfaldne ydelser, savel af det nu ydede lan som af eventuelle andre i
ejendommen indestéende 1an til R, tillige med omkostninger er betalt senest pa
depotets udleveringstidspunkt. R er berettiget til at kreve de deponerede obli-
gationer inclusive renter eller det deponerede kontantbelgb inclusive tilskrevne
renter anvendt til ekstraordinar afskrivning pa restgzlden i overensstemmelse
med pantebrevets bestemmelser, eller til hel eller delvis udligning af restancer,
(1) hvis betingelserne for depotets frigivelse ikke er opfyldt inden ét &r fra dato,
jfr. R’s lanetilbud, (2) hvis ejendommen ejerskiftes, (3) hvis tvangsauktion er
berammet, eller (4) hvis lanet i gvrigt forfalder til indfrielse. Depotet kan kun
med R’s samtykke szlges, pants&ttes eller pa anden made overdrages.«

Boligministeren kan fasts@tte nermere regler om ydelse af forhdndslan, ind-
géelse af fastkursaftale og udbetaling af 1an inden fremkomsten af registreret
pantebrev, jfr. § 40, stk. 5.

Endelig indeholder realkreditpantebrevene fglgende standardvilkér: »Sa-
fremt lanet er udbetalt, inden samtlige vilkér for udbetalingen er opfyldt, har
kreditor handpanteret i lanet helt eller delvis til sikkerhed for, at opfyldelse
sker inden en n@rmere angiven frist.«

Om indfrielse vil realkreditpantebrevet ofte indeholde bestemmelser af
fglgende indhold: »Indfrielse af 1an skal foretages enten ved aflevering til
kreditor af en til restgzlden svarende andel af de i anledning af ldnet udsted-
te obligationer eller kontant med det belgb, der kreves til udtrekning og
indlgsning af obligationsbelgbet til pari. ... Ved indfrielse af mix-1an skal
begge laneandele nedbringes samtidig, og sdledes at forholdet mellem rest-
geldene er det samme fgr og efter nedbringelsen. Kreditor kan forlange, at
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der stilles sikkerhed for belgbet. Indfrielse af stdende 1an og indekslan kan
kun ske med obligationer. ... Beregning af indfrielsesbelgb foretages af kre-
ditor med bindende virkning for debitor. «

Det er klart, at sidstnzvnte bemarkning ikke indeholder nogen endelig-
hedsbestemmelse, men alene en bevisbyrderegel.

Hverken lintagerne eller en serie af 1an hazfter for realkreditinstituttets
egne forpligtelser, jfr. § 55, stk. 2, og § 56, stk. 2. Lantagerens, henholdvis
pantets, haftelse kan falde i 3 led: (a) haftelse for lanet, (b) h&ftelse for en
serie af 1an, (¢) haftelse for andre seriers 1an i forbindelse med gensidig se-
rieh&ftelse. For selve 1dnet hafter lintageren bade med det pantsatte og per-
sonligt, jfr. § 55, stk. 1. For serien eller andre serier h&fter kun pantet, jfr. §
56, stk. 1, sidste led.

Oprettes der serier, hvori lantagerne hafter solidarisk, eller hvorom det gelder,
at ejerne af obligationer eller andre vardipapirer alene kan rette deres krav mod
serien/serierne, skal der oprettes en seriereservefond, jfr. § 57, stk. 1. Gér insti-
tuttet konkurs, skal denne reservefonds midler fgrst bruges til dekning af kra-
vene fra denne series (disse seriers) obligations- og andre vaerdipapirejere, jfr. §
59. Seriereservefondens aktiver skal holdes adskilt fra instituttets midler, jfr. §
58, stk. 1. Om lantagernes rettigheder i henhold til seriereservefonde har Ju-
stitsministeriets lovafdeling i et notat af 14. november 1990 (j.nr. 1990-46002-
191) i en konkret sag antaget, at seriereservefondene var medlemmermnes ejen-
dom, sé at lantagerne i disse serier havde krav pa at fa udbetalt deres andel af
reservefonden ved indfrielse af deres 1an (og dét i overensstemmelse med de
oprindelige kreditforeningers vedtegter uanset foreningernes mellemkommen-
de fusion), og ar retten til denne udbetaling ikke kunne fratages de ®ldre lanta-
gere ved flertalsbeslutning i foreningen. Der verserer retssag om spgrgsmalet.

1 6 Fremmed terminologi og rets-
tilstand (pant 1 fast ejendom)

For overblikkets skyld giver vi atter nogle hovedbegreber i tilslutning til
kredit mod pant i fast ejendom samt andre kreditformer:

Realkredit (i vid forstand, altsd ikke blot begranset til realkreditinstitut-
ters lineydelser) betegnes i henholdsvis engelsk, fransk og tysk terminologi:
credit on real estate, crédit réél, Realkredit.

225



Kapitel Ill. Debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis

Egentlig kredit i grunde m.v.: loan on landed property, crédit foncier,
Bodenkredit (Grundkredit).

Personlig (usikret) kredit: unsecured credit, crédit sur notoriété, Personal-
kredit (rein personlicher Kredit).

Midlertidig kredit (mellemfinansiering m.v.): stand-by credit, crédit d’atten-
te, Uberbriickungs-Kredit (= Zwischenfinanzierung).

Bankkredit: bank credit, crédit de banque (= crédit bancaire), Bankkredit.

Kassekredit: cash credit, crédit de caisse, Kassenkredit.

16.1. Tyskland

I Forbundsrepublikken Tyskland oms®tningsbeskyttes rettigheder over fast
ejendom, herunder panterettigheder, gennem registrering i Grundbuch. Den-
ne fgres af omradets Amtsgericht (i Baden-Wiirttemberg dog af Bezirksnota-
re), hvor igvrigt ogsa handelsregisteret for selskaber m.v. fgres. Der fgres et
tingbogsblad, Grundbuchblatt. For hver ejendom fgres et blad (Realfolium).
Flere ejendomme, der ejes af den samme, samles i et felles Personalfolium.
Tingbladet indeholder 3 afdelinger (Abteilungen): (1) adkomst (Eigen-
timer), (2) andre byrder (Belastungen) altsd: andre byrder end pant, ogsi
konkurs og anden radighedsindskrenkning samt (3) panterettigheder
(Hypotheken, Grundschulden). Grundbuch er naturligvis offentlig tilgenge-
lig (Grundbuchordnung (GBO) § 12). Mellem flere rettigheder, der havder
samme prioritet, gelder en tidsfglge (GBO §§ 17 og 45). Anma&rkning (Vor-
merkung) gives om pra&judicerende heftelser m.v. (GBO § 18).

Pant stiftes gennem Grundschuld eller Hypothek. Grundschuld er prin-
cipielt ikke beregnet til at sikre en fordring, men til direkte at belaste en fast
ejendom med en bestemt betalingsforpligtelse (BGB §§ 1191ff). I praksis
anvendes Grundschuld imidlertid omtrent som Hypothek til at sikre en for-
dring. Et Grundschuldbrief kan udstedes til ih&ndehaveren. Et sddant pante-
brev reguleres da af forskrifterne i BGB § 1195 om ih&ndehavergzldsbreve
(ekstinktiv erhvervelse omtrent som efter dansk ret).

Et ejerpantebrev oprettes som Eigentiimergrundschuld, omtrent pa samme
made som efter dansk ret, jfr. BGB § 1196. Som midlertidigt “ejerpante-
brev” kan lantager anvende et Hypothekenbrief, nir dette endnu ikke er
overgivet til kreditor (BGB § 1117, stk. 2, og § 1163, stk. 2). Herved kan
foretages mellemfinansiering (Zwischenfinanzierung), f.eks. i en byggeperi-
ode.

Den i praksis mest anvendte pants@tningsform for fast ejendom er Hypo-
thek, jfr. BGB §§ 1113 og 1114. Alle dettes vasentligste aftalepunkter skal
registreres i Grundbuch, herunder fordringens stgrrelse, rentesats, afdrags-
vilkar og betegnelse af kreditor. Hypothek kan endvidere anvendes som pant
for andres gald (trediemandspant). Af kreditor kan et Hypothek kun over-
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drages sammen med den fordring, der sikres af det (BGB § 1153). Hypothek
er udtryk for panteretten. Selve pantebrevet betegnes Hypothekenbrief.
Uden forevisning af dette har debitor ikke pligt til at betale, jfr. BGB §§
1160 og 1161. Hypothekenbrief er et vardipapir, nir det er udstedt af
Grundbuchamt.

Forskellig fra Hypothekenbrief er Hypothekenpfandbrief, der er en ihan-
dehaverobligation, som en Hypothekenbank har udstedt, svarende til vore
realkreditobligationer. (Tyske hypotekbanker er aktieselskaber eller kom-
manditselskaber pa aktier. De er underlagt tilsyn af det tyske “Finanstilsyn”
(Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen)). Selve panterettighedemne ind-
fgres i Grundbuch ligesom andre panterettigheder. Derudover fgres et
serligt Hypothekenregister over de panter, som efter balanceprincippet lig-
ger bag de af banken udstedte obligationer (Hypothekenpfandbriefe).

Som i1 Danmark berigtiges kgbesum vedrgrende fast ejendom ofte delvis
gennem geldsovertagelse (Hypothekeniibernahme). Dette sker enten som
Schuldiibernahme, hvortil kreditors samtykke efter almindelige kreditretlige
grunds®tninger er forngdent, eller gennem en forenklet fremgangsmade
omtrent svarende til den danske tinglysningslovs § 39, idet den nye debitor
efter sin registrering i Grundbuch skriftligt meddeler kreditor at ville indtra-
de som ny skyldner, hvorefter kreditors tilladelse til Hypothekeniibernahme
anses for at vare givet, hvis ikke kreditors indsigelse er kommet frem til den
nye ejer inden 6 méneder.

16.2. Storbritannien

I Storbritannien ma der med hensyn til pant i fast ejendom sondres mellem,
om ejendommen ligger i Skotland eller i England/Wales. Siden 1970 er
pantsetningsméden i Skotland standardiseret, idet der anvendes en pante-
brevsformular, Standard Security, som indeholder en r&kke »standard condi-
tions«, og som skal registreres i Register of Sasines (i visse tilfelde i Land
Register).??

I England/Wales overvejes det at indfgre et standardiseret pants@tningssy-
stem svarende til det skotske med henblik pd at skabe stgrre retssikkerhed.
Der arbejdes med en model til nye “formal land mortgages”, sdledes at der
formentlig vil blive opstillet et egentligt skriftlighedskrav i lighed med det
skotske. England/Wales har ikke (lengere) et veludbygget system for
adkomstregistrering, siledes som Skotland har haft siden 1617, men siden
1925 har man ogsa i England/Wales kunnet registrere hzftelser og andre

225 Béde “standard conditions” og retspraksis siden lovens ikrafttreden 29. maj
1970 er udfpriigt omtalt hos R.A.. Burgess: Law of Borrowing (1989) s. 4078
ff, pkt. 4.87, hvortil der henvises.
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byrder pé fast ejendom. Der er snarere tale om en registrering i relation til
ejeren (sdledes som vi kender det fra tinglyst underpant i lgsgre) end i rela-
tion til ejendommen. Nar der derfor skal ske registrering af en panteret, regi-
streres denne 1 relation til debitor (against the debtor), jfr. Land Charges Act
1972 section 3(1).

Kredit- og lineaftaler, der omfattes af de sakaldte “Class C land charges”,
skal registreres for at fa retsvirkning mod godtroende aftaleerhververe, og
den indbyrdes prioritet mellem flere panterettigheder fglger registrerings-
tidspunktet, jfr. section 97, sammenholdt med section 4 (5). Til “Class C
land charges” hgrer blandt andet mortgages og general equitable charges.

Det understreges hos Burgess, anf.v., s. 4146 under pkt. 4.172, at den kre-
ditor, der opndr 1. prioritet, n@sten altid vil sgge at sikre sig yderligere ved
at forlange pants®tters skgde deponeret hos sig i overensstemmelse med den
praksis, der har udviklet sig for ikke-registrerede rettigheder. Det pantsikre-
de belgb pa forprioriteten kan kun udvides med efterpanthaverens tiltredel-
se, eller hvis forpanthaveren ikke havde modtaget underretning (notice) om
efterpantet. Efterpantets registrering udggr tilstrekkelig underretning i den-
ne forbindelse, jfr. section 198 i Law of Property Act 1925 sammenholdt
med samme lovs section 94. Det er imidlertid en vigtig undtagelse hertil, at
hvis forprioriteten er oprettet udtrykkeligt for at sikre et lgbende mellem-
vaerende eller andre udvidelser af kreditten (»the prior mortgage was made
expressly for securing a current account or other further advances«), er det
tilstrekkeligt til at berettige udvidelsen af det pantsikrede belgb, at efterprio-
riteten ikke var registreret pa det tidspunkt, hvor forprioriteten oprettedes
(hvilken betingelse ikke vil vare vanskelig for forprioriteten at opfylde), jfr.
section 94(2) i Law og Property Act 1925.226

Foran under lgsgrepant er omtalt Company Charges og pligten i bide
England/Wales og Skotland til i det s@rlige selskabsregister at registrere
pant, der gives af et selskab, jfr. (England/Wales) Companies Act 1985 sec-
tion 396(1) og (Skotland) Companies (Floating Charges) (Scotland) Act
1961 section 410(4).

Begge disse love krever registrering af en lang rekke panterettigheder,
herunder pant i fast ejendom, uanset hvor i verden denne er beliggende.
Begge love bruger ordene: »a charge on land whereever situated«, og begge
gor undtagelser for egentlige grundbyrder, aftagtsydelser m.v. Det vil erin-
dres fra omtalen foran, at manglende registrering i selskabsregisteret (regi-

226 Det fremha&ves hos Burgess, anf.v., s. 4147, at denne undtagelse utvivlsomt er
oprettet til fordel for pengeinstitutter. For dén, der fir registreret et sekundart
pant, og som gerne vil forhindre udvidelse pa forprioriteten, betyder bestem-
melsen, at den pagzldende méi drage omsorg for at underrette forpanthaver
(pengeinstituttet) om sit pant, idet registreringen af efterprioriteten ikke er til-
strekkelig til at fastlase forprioritetens stgrrelse.
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strar of companies) ikke medfgrer panterettens ugyldighed mellem debitor
og kreditor indbyrdes, men ar den uregistrerede panteret ikke kan ggres gl-
dende mod selskabets individualforfglgende kreditorer eller, i tilfelde af
dets oplgsning, mod kurator (liquidator).

Det ma derfor understreges — i mods&tning til danske regler om retsvirk-
ningen af registrering over fast ejendom — at registreringen som “Class C
land charge” vel er ngdvendig, fordi den (eventuelt sammen med skgdets
deponering hos kreditor) etablerer beskyttelse mod debitors godtroende afta-
leerhverver, men at der, nar debitor er et selskab, ogsd skal ske registrering i
selskabsregisteret, hvis kreditor vil vinde ret over for selskabets retsforfgl-
gende kreditorer.

16.3. Udvindings- og andre koncessionsrettigheder

Der kan vare grund til nogle fa bema&rkninger om de kredit- og pants®t-
ningsmodeller, som man finder i udlandet vedrgrende koncessionsrettighe-
der, serligt inden for olieindustrien.??’

Szdvanlige pengeinstitutldn har for disse projekter sedvanligvis vaeret for
sma og spredte. Det samme gzlder de nationale obligationsmarkeder. Mar-
kedet for Eurobonds med Igbetid mellem 5 og 20 ar og med meget betydeli-
ge kreditvaerdighedskrav, fast snarere end flydende rente m.v. har spillet en
vis rolle. Euroldnemarkedet, srligt i form af syndikerede 1an, spiller en ikke
ubetydelig rolle. Det samme gelder lin fra andre olieselskaber, stater og
leverandgrer, jfr. Askheim s. 16 ff.

Den nordamerikanske finansieringstradition, som Askheim analyserer s.
52 ff, har varet przget af en betydelig aftalefrihed, idet man har tilladt kon-
cessionshaveren en fri pants@tningsret af udvindingsretten, oms®tningsbe-
skyttet gennem registrering i det ejendomsregister, hvortil ejendommen
hgrer (hvilket selvsagt har skabt problemer for udvindingsrettigheder pa
kontinentalsoklen).

Panthavers vederlag kan efter Askheim s. 53 f groft inddeles i 5 kategori-
er: (1) royalty interest. bruttoandel af produktionens vardi, (2) production
payment: tet til et vist kvantum af produktionen, (3) carried interest: brutto-

227 Spergsmalet tages op dels pa grund af dets store gkonomiske betydning, dels
fordi problematikken viser lidt om, hvordan store industrinationers retssystem,
hovedsageligt pa aftalefrihedens grund, har lgst nyopdukkede kredit- og
pantsetningsspgrgsmal. Hertil kommer, at man gennem de fplgende bemark-
ninger fir et indblik i nogle af den internationale kreditrets typiske problemer
hvad angér kreditaftalens indhold. Se herom ogsa foran i afsnit 6.6. Bemark-
ningerne i det fglgende om kredit- og panteformer er hovedsageligt baseret pa
Lars Olav Askheim: Lanefinansiering av petroleumsutvinning -risikofordeling
og fleksibilitet (1988).
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andel, men med visse udgiftsfradrag, (4) net profit interest: overskudsandel
og (5) participating interest: produktionsandel, men med en vis udgiftshef-
telse.

Der anvendes fglgende kreditdokumenter, jfr. Askheim s. 57: commitment
letter: bindende lanetilsagn, loan agreement: geldsbrev med detaljerede vil-
kér, debenture: pantebrev, som registreres i de relevante ejendomsregistre,
hypothecation agreement (eller: pledge): handpantsztningserkl@ring ved-
rgrende pantebrevet (svarende til vor hiandpants®tning af ejerpantebrevet til
et pengeinstitut m.v.) og eventuelt bill (of exchange) draft. veksel, der pro-
cessuelt skal sikre inddrivelsen i overensstemmelse med vekselprocesrettens
hurtige retsforfglgning.

Det papeges sammenfattende hos Askheim s. 61 f, at USA’s og Canada’s finan-
sieringstraditioner har haft indflydelse pa finansieringsteknikken i Nordsgen,
serligt pa den britiske sektor, men at store modifikationer har veret ngdvendi-
ge for at tilpasse nordamerikansk kredit- og pants@tningstradition til euro-
pxisk. Den vasentligste forskel har veret, at nordamerikansk retstradition,
preget af aftalefriheden, tillader opdeling af selve koncessionsretten (altsa en
art overladelse af ejendomsret i sikkerhedsgjemed), mens vor retstradition nor-
malt vil kreve forholdets regulering gennem en kredit- og pants®tningsaftale.

For kredit- og pantsztningsaftaler af dette omfang indgas, vil der ofte fra
langivers side blive forlangt en udtalelse (legal opinion) fra lansggers advo-
katfirma om en razkke juridiske spgrgsmal, herunder om (a) det internationa-
le lovvalg, (b) debitors gyldige eksistens som selskab, (c) fraver af ved-
tegts- eller aftalem®ssige forhindringer for kreditaftalens indgéelse, (d)
tegningsret og intern befgjelse hos dem, der underskriver pa debitors vegne,
(e) aftalernes retsvirkninger i overensstemmelse med deres ordlyd for debi-
tor, (f) muligheden for at tvangsfuldbyrde aftaleme over for debitor og (g)
tilstedevarelsen af enhver eventuelt ngdvendig myndighedstilladelse.?

Askheim opstiller s. 65 ff i tilslutning til undersggelsen af en lang rekke
aftaletyper nogle momenter, som kreditaftalen oftest vil tage stilling til, og
som ogsa kan give inspiration til andre internationale kreditaftaler, her gen-
givet i yderst sammentrengt form:

Lovvalg, der ligeledes styrer fortolkningsstilen. Varneting eller voldgift: i
modsztning til selve samarbejdsaftalen m.v. indeholder laneaftalen ifglge
Askheim s. 67 f kun sjzldent voldgiftsaftale (og ej heller altid vemetingsaf-
tale). Dog kan sagkyndige sk¢n i forbindelse med markedspriser, prisudvik-

228 Jfr. om legal opinions sarligt Philip Wood: Law and practice of international
finance (1980) s. 412ff, John Rain: Representations and warranties, covenants,
and legal opinions in oil and gas loan transactions i “Mineral Financing”
(1982) pkt. 4-1, Charles Conroy & James Wrider: Legal opinions in internatio-
nal financing transactions i “Current issues of international financial law” af
David Pierce m.f. (1985) s. 245 ff, samt Lars Olav Askheim, anf.v., s. 64 f.
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ling, aflevering, mangder m.v. med fordel henskydes til sagkyndige. Lane-
ramme, herunder fordeling af risikoen for overskridelse af budgetoverslag.
Adgangen til ldnefornyelse. Laneprovenuets formalsbestemte beskaffenhed.
Pligt til at udnytte laneretten. Lanetilsagnets tidsmassige begrensning.
Mindsteomfanget af debitors egen investering i projektet. Tilbagebetalings-
pligt og tidsforlgb, der ofte ikke pa forhand er terminsfastet, men udvin-
dings- og oms®tningsath®ngig, eventuelt kombineret med visse yder-
grenser, jfr. Askheim s. 79 f. Ret til fgrtidig indfrielse, eventuelt i visse
mindsteportioner, jfr. Askheim s. 85 f. Langivers vederlag i form af rente
(eventuelt libor + en spread), honorarer (fees) bade i form af oprettelses- og
beredskabshonorar (arrangement/commitment fee). Misligholdelsesgrunde,
béde i henhold til denne og andre (relevante) kreditaftaler, jfr. Askheim s. 96
f og s. 136 ff. Misligholdelsessanktioner, bade suspension af yderligere
trekningsret, indfrielsespligt (engelsk: acceleration), og erstatningsansvar,
hvis culpaelement dog ofte kun far begrenset virkning som fplge af debitors
beskedne indflydelse i gruppen af rettighedshavere, jfr. Askheim s. 99 f.

Sikkerhedsrettighederne (af Askheim s. 101 betegnet “sikkerhetspakken”)
er pant i debitors rettigheder i forhold til partnerne (hvilket ofte kr&ver myn-
dighedssamtykke, men normalt ikke tiltredelse fra partnerne), og pant i
salgsindtagter, jfr. Askheim s. 119 ff.??

Hvor debitor er datterselskab i en koncern, kan et “comfort letter”, sj®ld-
nere endog en egentlig kaution, blive relevant, jfr. Sandvik m.fl. s. 124 og
127 ff samt nedenfor i kapitel IV, ligesom moderselskabet kan pants®tte sine
datterselskabsaktier til yderligere sikkerhed for kreditten.

Norsk lov nr. 11 af 22. marts 1985 om petroleumsvirksomhet etablerer
Petroleumsregisteret, og registrering i dette giver panthaver sikkerhed mod
aftaleerhververe, bide mod overdragelse til trediemand og mod pants@tning,
jfr. lovens §§ 10 og 13 og § 31. Negative pledge kan ikke registreres.

229 Der s&lges dels gas, dels olie. Gassalget sker pa faste kontrakter. Der kan der-
for ske underretning (denunciation) til kgber i lighed med den danske gelds-
brevslovs § 31, stk. 1 (jfr. den norske pantelovs § 4 -4 og -5). Oliesalg sker til
en rekke kgbere, der ikke kendes pa forhand. Dansk ret ville ikke har kunne
tilbyde noget instrument til omsztningsbeskyttelse. Norsk ret tilbyder imidler-
tid i pantelovens § 4-10 pants@tning efter reglerne om factoring, men omsat-
ningsbeskyttelsen er, som det papeges af Askheim s. 120 med note 18, begran-
set som fplge af pantsaztters bevarelse af rdderetten og den pantsatte fordring,
jir. NRT 1987.35 og 1987.984. Se hertil Tore Sandvik, Kai Kriiger og Ole
Johan Gertsen: Norsk panterett, 2. udg. (1982) s. 390 f.
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§ 17 Banker, sparekasser og
sparekasseaktieselskaber

— introduktion af nogle
teknikker

17.1. Dansk kreditinstituts realkredit i udlandet — et eksempel

Lad os antage, at en dansk virksomhed eller dennes ejere har brug for real-
kreditlan eller tilsvarende kreditfacilitet i en anden EF-stat. Lintager kan
henvende sig til et fremmed realkreditinstitut, men ofte vil det fgles mere
bekvemt at henvende sig gennem det danske realkreditinstitut, som lantager
allerede fgler sig fortrolig med. Dette institut har eventuelt et datterselskab i
aktieselskabsform eller en filial i det fremmede land, eller det yder realkre-
ditldn som graenseoverskridende tjenesteydelse. Selv om lantager forhandler
med instituttets lokale folk i udlandet, vil han ofte have fordelen af at kunne
forhandle pa dansk og ud fra begreber, som han er fortrolig med. Instituttets
eventuelle fremmede datterselskab kan have samarbejde med lokale kredit-
institutter.

Ved henvendelse til instituttet kan lantageren modtage en generel flerspro-
get vejledning om dettes udenlandske langivning, en tilbagebetalingstabel,
en oversigt over realkreditldn til den pagldende ejendomstype, en léne-
anspgning samt nogle almindelige lanebetingelser. Tilbagebetalingstabellen
ajourfgres kun med mellemrum og vil derfor angive en kvartérlig brutto-
ydelse baseret pa alternative rentesatser (eksempler). Renten vil oftest vere
variabel, eventuelt baseret pd libor (3 maneders libor) med tilleg af en
spread (eventuelt 1,5 procentpoint). Det vil ofte vere et vilkdr for lanet, at
betaling sker gennem fast bemyndigelse for instituttet til ydelsernes opkrav-
ning pa en angiven konto i ldntagers pengeinstitut.

Kraves indfrielse ikke ved misligholdelse, vil der jevnligt vere en srlig
hgj rente 1 misligholdelsesperioden, eventuelt den kontraktsmassige rente-
sats med et tilleg pa f.eks. 3 procentpoint, indtil restancen er betalt.

Det vil vare et led i vilkdrene, at pantet i hele lgbetiden skal vare brand-
forsikret i et “notorisk solvent forsikringsselskab”, og at forsikringssummen
skal vare tilstrekkelig hgj til bade at kunne dekke restgeld, renter, omkost-
ninger og yderligere udgifter (ofte standardiseret til 20%). Endvidere vil det
fremgd af vilkdrene, at ldntager pa instituttets fgrste anmodning forpligter
sig til at udlevere en kopi af policen og dokumentere, at premien er betalt.

Lén til variabel rente vil ifglge vilkirene normalt kunne indfries med et
varsel pd 3 maneder til den dato, der er fastsat for regulering af rentesatsen.
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Sker indfrielse med kortere varsel, vil det hyppigt fremga af lanevilkérene,
at lantager skal betale en erstatning svarende til ) ars rente af det indfriede
belgb, dog hgjst en vis procentdel (f.eks. 3%) af restgelden pa indfrielses-
tidspunktet.

Galdsovertagelse ved ejerskifte, herunder salg og gaveoverdragelse, for-
udsaztter efter vilkarene normalt instituttets udtrykkelige godkendelse, og
lantager betaler geldsovertagelsesomkostningermne. Herudover vil det ofte af
vilkdrene fremgd, at lantager ikke uden forudgdende skriftlig tilladelse fra
instituttet kan szlge, pantsztte eller udleje ejendommen. Léntager bgr vere
opmarksom pa denne ikke helt betydningslgse forpligtelse, der normalt ikke
findes i danske vilkar.

Dermast vil det ofte vare et vilkar, at lantageren ikke blot skal vedligehol-
de ejendommen og undlade at foretage sig noget, der kan forringe dens var-
di, men at han heller ikke mé &ndre ejendommens art eller formal.

Er lantager en fysisk person, og afgar han ved dgden, vil det eksempelvis i
lanevilkar for ejendomme i Frankrig fremga, at arvinger og legatarer hefter
solidarisk for gelden i henhold til aftale med instituttet og for omkostninger
ved den forkyndelse, der er lovpligtig efter Code Civil artikel 877.

Som lovvalg ma forventes vedtaget lex rei site, bade for sa vidt angér for-
tolkning og opfyldelse af lanekontrakten, ligesom lokale domstole (men ikke
ngdvendigvis med angivelse af retskreds) ma forventes vedtaget som varne-
ting.230

Ndr der aftales variabel rente, eksempelvis baseret pd 3 maneders libor +
en spread pa 1,5 procentpoint, vil det hyppigt fremga af laneaftalen, at hvis
denne referencesats oph®ves eller ®ndres, skal parterne pi instituttets
anmodning forhandle “i god tro” med henblik pa sa vidt muligt og inden for
et vist antal hverdage at nd frem til en aftale om de @&ndringer, som skal
foretages i rentevilkarene for at tage hensyn til de indtrufne omst&ndighe-
der. Kan aftale om @&ndring ikke indgés i forhandlingsperioden, vil lantage-
ren ifglge vilkirene vare forpligtet til at indfri 1anet inden for en kort frist,
eksempelvis 30 eller 60 dage, efter udlgbet af forhandlingsperioden. Det
fremgér heraf, at risikoen for @ndringer i referencesatsen i realiteten pahvi-
ler lantager.

Endvidere vil det ofte af lanevilkarene fremga, at ikke blot lokale loven-

230 Der erindres i denne forbindelse om artikel 16, nr. 1, i EF-domskonventionen af
27. september 1968, jfr. konventionen af 9. oktober 1978 om de nye landes til-
tredelse. Efter denne bestemmelse er domstolene i den medlemsstat, hvor en
fast ejendom er beliggende, enckompetente i sager om rettigheder over fast
ejendom (og i gvrigt ogsa i sager om leje og forpagtning). Bestemmelsen
omfatter alle spgrgsmil om begrensede eller ubegrensede tinglige rettigheder
over fast ejendom. Se hertil Allan Philip: Vemeting — tvangsfuldbyrdelse af
fremmede retsafggrelser (1986) s. 158 ff.
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dringer, men ogsa administrative myndigheders @ndrede fortolkning af den
lokale lovgivning kan medfgre &ndringer i kreditaftalen. Dette vil efter vil-
kérene eksempelvis ofte vare tilf®ldet, hvis instituttet palzgges nye former
for afgifter eller skatter, herunder renteafgift, eller hvis instituttet efter den
@&ndrede lovgivning eller den @ndrede forstielse af lovgivningen forpligtes
til at foretage indeholdelse eller fradrag, f.eks. kildeskat af renter. I sa fald
skal lantager til instituttet betale de belgb, der er forngdne til kompensation
for omkostningstillegget, men lantageren kan afvzrge denne permanente
merudgift ved at indfri lanet til n@ste forfaldsdato.

Samme risiko vil hyppigt i henhold til ldnebetingelserne vaere pélagt 1an-
tageren, hvis der gennem @ndring af lovgivningen eller fortolkningen deraf
palegges instituttet andre forggede forpligtelser, séfremt disse medfgrer for-
hgjelse af omkostninger, som instituttet barer til opfyldelse af sine forplig-
telser i forbindelse med lanet.

De tilfelde, der kan fgre til restgzldens forfald, vil ofte vare af yderst varieret
karakter. Eksempler: Pantets gdelzggelse eller nedrivning. Manglende doku-
mentation af brandforsikring. N&gtelse af adgang for instituttet til ejendom-
men. Frivilligt eller tvungent ejerskifte. Tinglysning af ny panteret uden sam-
tykke. Udlejning uden samtykke. Lantagers betalingsstandsning eller anden
insolvens. Manglende betaling trods 7-dages pakrav (ofte formuleret med ting-
lysningslovens § 42a som forbillede). Manglende opfyldelse af andre forplig-
telser efter laneaftalen. £ndring af lntagers selskabsform, selskabsformal eller
aktion®r- eller anpartshaverkreds (hvilket indebarer, at overdragelse af en
enkelt aktie eller anpart uden instituttets samtykke kan vere forfaldsgrund).
Tinglysning af sékaldt handvarker-, entreprengr- eller arkitektprivilegium i
lande, hvor sddant i tilfzlde af restancer tager pant i ejendommen, eksempelvis
i Frankrig. Vesentlig forringelse af lantagers formueforhold. Manglende doku-
mentation af betaling af skatter, afgifter og bidrag til socialsikring. Manglende
meddelelse til instituttet af kreevede oplysninger og dokumentation vedrgrende
‘“juridiske, gkonomiske eller handelsmassige forhold”. Mens nogle stater er
relativt formalistiske og “aftaletro”, vil andre staters retssystem underkaste byr-
defulde og urimelige forfaldsklausuler en indskr&nkende fortolkning.

Ud over den morarente pa f.eks. 3 procentpoint, som er nevnt foran, vil der
ofte vare yderligere to former for standardiseret bodslignende erstatning i
sddanne laneaftaler: (1) En erstatning pa f.eks. 7% af summen af restgzld og
restancer; denne “konventionalbod” betales som erstatning for utidig indfri-
else ved misligholdelse. (2) En yderligere bodslignende tillegserstatning pa
f.eks. 3% af den resterende hovedstol, som forfalder, hvis instituttet bliver
ngdsaget til at anmelde sin fordring i forbindelse med en retlig (judiciel) for-
deling af provenue, eksempelvis i tilfzlde af insolvens, tvangsauktion m.v.
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17.2. Pengeinstitutlian: hindpantsztning af ejerpantebrev

Mens realkreditpantebrevet tilsigter at forene bade pants&tningsdokumentet
og den detaljerede kreditaftale i samme kreditaftale, er fremgangsmaden for
pengeinstitutlan hyppigt en kombination af en kreditkontrakt (geldsbrev,
kassekreditkontrakt), ejerpantebrev og handpantsztningserklering vedrgren-
de dette.

Handpantsztningserkleringen, der ofte vil vare oprettet pa standarddoku-
ment, vil normalt indeholde bestemmelse om, at én eller flere n@rmere
opregnede effekter, herunder eller udelukkende ejerpantebrevet, stilles som
hindpant af debitor i henhold til kreditaftalen af ... til sikkerhed »for enhver
forpligtelse, som (debitor) nu har eller senere matte fa over for P, herunder
enhver af P’s filialer og afdelinger.«

Demast vil der vare bestemmelser om fglgende: (1) hvad det stillede pant sik-
rer (herunder inkassoudgifter, overtreksrente, provision m.v.). (2) Panteretten
omfatter ogsa det pantsattes afkast (ofte eksemplificeret: bonus af livsforsikrin-
ger, renter, udbytter, tegningsret af aktier, aktieret), ofte med den tilfgjelse, at
»P kan dog stille afkastet til pants@tters disposition.« (3) En standardbemyndi-
gelse for P til at udgve alle pantsatters rettigheder over det hindpantsatte (ofte
eksemplificeret ved kvittering for indgéede belgb, transport pa handpantsatte
fordringer og pantebreve, udgvelse af stemmeret pa aktier m.v.). (4) Realisation
af det pantsatte sker »efter forudgaende varsel til pantsatter ved tvangsauktion
eller pd anden made, som banken skgnner mere hensigtsmassig, herunder rea-
lisation ved bankens egen foranstaltning.« (5) Henstandsmulighed uden tilla-
delse fra trediemand, som har stillet sikkerhed. (6) Ansvarsfraskrivelse for for-
ce majure m.v. (7) En betinget vemetingsklausul (»retssager vedrgrende denne
handpantsztningserklering kan efter P’s skgn anlegges ved underretten i den
retskreds, hvor P eller dens kontofgrende filial er beliggende«). (8) Pant stillet i
henhold til handpantsztningserkl®ring tjener ogsa som sekundar sikkerhed for
pantsatters pvrige forpligtelser over for P, nuvarende og fremtidige. Af stem-
pelhensyn optages en bemarkning om, at »denne bestemmelse antages ikke at
ville forgge det stempelpligtige belgb med mere end kr. ..., bortset fra renter og
omkostninger.« Endelig kvitterer pantsatter for at have modtaget en genpart af
handpantsztningserkl®ringen.

Hvis debitor far brug for en sekunder handpantsztning af ejerpantebrevet,
mad der oprettes en erklering om den sekund®re pants@tning, og efterpant-
haveren md anmelde sin sekund@re ret over for den primare panthaver
(pengeinstituttet), der herefter ogsd besidder ejerpantebrevet pé efterpantha-
verens vegne. Indfries den primare panthavers krav fuldt ud, mé han udle-
vere ejerpantebrevet til den sekundzre panthaver. Man kan nappe forestille
sig, at en sekund@r héndpants@tning indrgmmes, uden at der heri aftales
oprykningsret for efterpanthaveren. Er spgrgsmélet undtagelsesvis uomtalt,
méi der formentlig alligevel antages at bestd oprykningsret. Hvor opryk-
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ningsret er aftalt, kan den ikke vare begrenset af tinglysningslovens § 40,
stk. 1, der alene galder pant i fast ejendom.?’!

Néir den primare panthaver (pengeinstituttet) modtager meddelelse om
den sekundzre pants@tning og herunder bliver anmodet om at notere denne
samt meddele stgrrelsen af sit tilgodehavende til den sekundzre handpantha-
ver, vil pengeinstituttet ofte i sin bekraftelse af noteringen tage et udtrykke-
ligt forbehold om at kunne udvide sin primere panteret ogsa for fremtidig
geld. Dette forbehold ma undergives en indskrenkende fortolkning, siledes
at det kun vil kunne paberdbes af pengeinstituttet, hvis kreditudvidelsen har
veret ngdvendig til imgdegéelse af tab for pengeinstituttet eller i gvrigt til
varetagelse af andre interesser end skyldnerens, hvorimod et almindeligt for-
behold om mulighed for kreditudvidelse ikke kan trenge den sekundare
hindpanthaver tilbage.?*

Hvis nogen gor udleg i en ejendom, hvis sidste haftelse er et ejerpante-
brev, som er hiandpantsat f.eks. til et pengeinstitut, bgr udlegshaveren give
meddelelse til hindpanthaveren. Det vil ikke vare svart for udlegshaveren
at finde frem til handpanthaveren: enten fir udlagshaveren dette oplyst af
debitor under udlaegsforretningen, jfr. oplysningspligten i retsplejelovens §
497, eller udlagshaveren konstaterer ved eftersyn af tingbogen, hvem der
vedrgrende ejerpantebrevet skal have de meddelelser om tvangsauktion
m.v., som sendes i henhold til kapitel 51 — her vil den primzre hindpantha-
ver have sgrget for at fi sig indsat som berettiget (endnu et konkret udslag

231 Dette indeberer, at den sekundere hindpanthaver ikke er bundet af § 40, stk. 1,
1. led, der praceptivt bestemmer, at ejeren ikke pé forhand kan fraskrive sig gen-
bes@tningsretten ved ekstraordin®r indfrielse m.v. Som det er papeget i teorien,
er der ofte et videregéende oprykningsbehov ved héndpant i ejerpantebreve. Se
hertil Henning Skovgaard U 1978 B s. 207 f, Kirsten Hgpner Petersen U 1979 B
s. 391 f, Helge Jprgensen og Ole Simonsen U 1980 B s. 240 ff, Schans Christen-
sen i Justitia 1981/3 og Lene Pagter Kristensen: Tinglysningsloven med kom-
mentarer (1984) s. 320. Til spprgsmalet om automatisk oprykning ved handpant,
pant i fordringer m.v. se /llum: Om ejerpant og panteprioritet (1974) s. 108 f.

232 Se U 1979.566 H, hvor en bank til sikkerhed for en kassekredit fik handpant i
et ejerpantebrev med pant i fast ejendom. Da banken fik meddelelse om, at
debitor havde givet en anden kreditor efterstiende handpanteret med respekt af
35.000 kr., meddelte banken, at den havde noteret den sekund®re handpantsat-
ning, men den tog samtidig forbehold for udvidelse af sin primare hiandpante-
ret ogsa for sa vidt angar fremtidig geld. Da ejendommen efterfplgende gik pa
tvangsauktion, havde banken udvidet kreditten ud over de 35.000 kr., og det
statueredes af Hgjesteret, at den sekund®re hindpanthaver ikke havde pligt til
at respektere bankens handpanteret for et belgb stgrre end 35.000 kr. Der lag-
des vagt pa, at udvidelsen ikke havde veret ngdvendig for at imgdega tab for
pengeinstituttet, og at den heller ikke i gvrigt havde varet ngdvendig til vareta-
gelse af andre interesser end debitors.
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af, at panteretten ikke blot er en handpants®tning af et verdipapir, men i vir-
keligheden er et pant i ejendommen).

Nir en primar handpanthaver (pengeinstituttet) har modtaget meddelelse
fra udlegshaveren om udlazgget, sker der ligesom ved den sekundzre hand-
pants@tning en vis fastlasning i forhold til udl®gshaveren af den gld, som
udlegshaveren skal tile at blive tr&ngt tilbage for. Renter, omkostninger og
andre krav, som ikke indebarer ydelse af ny kredit, men som er en npdvendig
udvidelse til imgdegdelse af tab for pengeinstituttet, ma udlegshaveren tile.
Det klassiske eksempel er U 1908.74 H (ferdigggrelse af byggeri tilladt).*?

I tilfelde af tvangsauktion over ejendommen er det rentekrav, som tilkom-
mer en hindpanthaver i ejerpantebrevet ikke begrenset af étarsreglen i ting-
lysningslovens § 40, stk. 4. Det foruds®ttes naturligvis herved, at renterne af
det underliggende geldsforhold ikke er forzldet. Hindpanthaver opggr sit
krav med tilleg af renter og omkostninger i henhold til det underliggende
geldsforhold, og han har fuld sikkerhed herfor i ejendommen, hvis dette
totalbelgb kan rummes inden for det belgb, som efterpanthaverne matte for-
vente at tale: ejerpantebrevets hovedstol med tilleg af ét ars palydende rente
i henhold til ejerpantebrevets indhold.?3

S& lenge et ejerpantebrev ikke er handpantsat, foreligger der identitet
mellem dets debitor og kreditor, og det har siledes som funktion at reservere
en plads i prioritetsordenen. Det ejerpantebrev, som er tinglyst pa den faste
ejendom, kan hindpantszttes, uden at der skal ske fornyet tinglysning, jfr.
tinglysningslovens § 2, der lyder: »NAir et pantebrev er tinglyst, behgver
overdragelse eller anden overfgrelse af pantebrevet ingen tinglysning.«
Bestemmelsen ma ogséd antages at kunne anvendes pi ejerpantebreve, idet
disse er oms&tningsgaldsbreve.>*

233 Er efterpanthaveren (udlzgshaver eller sekundar handpanthaver) trengt tilbage
som fglge af ngdvendig gzldsforggelse pa forprioriteten, ma det formentlig
antages, at der efter nedbringelse bestar en automatisk oprykningsret, jfr. Hen-
ning Skovgaard U 1978 B s. 207 ff og samme U 1980 B s. 10, cfr. /llum: Om
ejerpant og panteprioritet (1974) s. 153 f.

234 Jfr. U 1941.1081 H, samt 1952.593 V og 1982.513 . Se endvidere Margit
Stassen 1 U 1978 B s. 29f, Jens Anker Andersen ] 1974.208 og samme: Rente-
reglen i tinglysningslovens § 40, stk. 4, opggrelse og krav pé tvangsauktion
(1983) s. 27 og 44 ff, Knud Illum: Om ejerpant og panteprioritet (1967) s. 117
og Lene Pagter Kristensen: Tinglysningsloven med kommentarer (1984) s.
344. Om ejerpantebreve se i gvrigt Hans Viggo Godsk Pedersen: Ejerpantebre-
ve og skadeslgsbreve (1990).

235 Jfr. U 1984.123 H, der direkte antager, at ejerpantebreve ma anses for at vere

omstningsgzldsbreve. Et vekselererfirma V havde optaget 1dn hos et forsik-
ringsselskab F. Lanene var sikret ved hindpant i ejerpantebreve, som var overgi-
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Kommer ejerpantebrevet pa afveje, er det derfor tinglysningslovens § 28,
sammenholdt med geldsbrevslovens § 14, der skal afggre, om erhververen
vinder ret.?3¢ Den “sikringsakt”, som det er i kreditors interesse at fi gennem-
fgrt i forbindelse med handpantsztningen, findes i ejerpantebrevets trykte
standardtekst og er sdlydende: »Meddelelser i henhold til retsplejelovens
kapitel 51 og gvrige meddelelser, der efter loven skal sendes til pantekreditor,
bedes sendt til ..., der i gvrigt bemyndiges til pA mine vegne at underskrive
pitegninger af enhver art pd n@rverende pantebrev, herunder kvitterings-
transport-, moderations- og relaksationspategninger.« Der er naturligvis intet
til hinder for, at sidstnzvnte bemyndigelse — som rakker langt videre, end
hvad der er fomgdent til varetagelse af kreditors interesser med henblik pé
indkaldelse til tvangsauktion m.v. — overstreges inden debitors underskrift.

Benyttes et ejerpantebrev ikke blot som primart og sekundzrt, men ogsé
som tertizrt handpant, md den tertizre handpanthaver give sin meddelelse
til den primare, ikke til den sekundere.??’

vet F. Ifglge geldsbrevslovens § 22 har pants@tning af omsatningsgeldsbreve
forst gyldighed mod overdragerens kreditorer, nér panthaver har faet gzldsbre-
vet i hende. Hgjesteret antog ejerpantebrevene for at vare omsatningsgelds-
breve i medfer af geldsbrevslovens § 11, stk. 2, or. 3, eller denne bestemmelses
analogi, og hindpanteretten i ejerpantebrevene var derfor gyldigt stiftet ved
deres overgivelse til F. Se Lyngsg: Galdsbrevloven (3. udg. 1989) s. 88 f, Lene
Pagter Kristensen: Tinglysningsloven med kommentarer (1984) s. 65, Henning
Skovgaard U 1978 B s. 197 og H. Krag Jespersen U 1966 B s. 149 ff.

236 Tinglysningslovens § 28: »Den, der har et tinglyst pantebrev i h&nde med en i
formen lovlig adkomst, er ikke pligtig at udlevere det til dén, fra hvem det er
bortkommet, medmindre det godtggres, at han ved erhvervelsen har gjort sig
skyldig i uagtsomhed.«

Se U 1954.767 H (TfR 1955.442), hvor et pantebrev var overgivet til en sag-
ferer af ejendommens ejer, der overvejede at hindpantsztte det til sikkerhed
for en andens gzld. Denne anden kom i besiddelse af pantebrevet og hindpant-
satte det til sin kreditor til sikkerhed for ldnet, men Hgjesteret fandt ikke, at
kreditor kunne vare i god tro, og han kunne derfor ikke udslukke ejerens ret i
medfgr af geldsbrevslovens § 14.

Lyngso papeger, anf.v., s. 102, at der i praksis spores en tendens til fortrins-
vis at citere tinglysningslovens § 28, hvor der er tale om overdragelse af tingly-
ste pantebreve. Se endvidere Thomas Rgrdam og Vagn Carstensen: Pant, 4.
udg. (1989) s. 108.

237 Jfr. U 1958.744 H (TfR 1961.380), hvor tidsfglgen var transport til (1) pengein-
stitut, (2) byggesagfgrer og (3) leverandgr til byggeri. Leverandgren sendte et
bud til pengeinstituttet med underretning om den tertizre pants@tning. Penge-
instituttet afvisre budet og henviste til sagfgreren. Da der herved ikke var sket
underretning til pengeinstituttet om pants@tningen, havde leverandgren ikke
opnaet beskyttelse mod murermesterens kreditorer, da denne gik konkurs.
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Dén, der har pant i ejerpantebrevet, eksempelvis et pengeinstitut, bgr pase
fglgende:

1. Hvis der skal foretages ekspeditioner i relation til pantebrevet, eksempel-
vis tinglysning af ryknings- eller relaksationspategninger, er det en fordel, at
pengeinstituttet foretager ekspeditioneme pa pants®tters vegne. Dertil er
pengeinstituttet allerede bemyndiget som fglge af den i ejerpantebrevets
trykte tekst indeholdte fuldmagt til pi pantsztters vegne at underskrive
»pategninger af enhver art ..., herunder kvitterings-, transport-, moderati-
ons- og relaksationspétegninger.«* Kortvarig udlevering til pantsatter selv i
ekspeditionsmassigt gjemed kan tillades, men pengeinstituttet ma i s fald
ngje overvage sagen, for at tilbageleveringen ikke skal ga i glemmebogen
eller ejerpantebrevet blive anvendt til anden side.?*

2. Indgér ejerpantebrevet sammen med en r&kke andre sikkerheder i et sik-
kerhedsdepot hos banken, og har pantsatter lgbende adgang til ombytning,
er det vasentligt, at der fra pengeinstituttet konstant fgres kontrol med, at
det samlede tilgodehavende hos pantsatter stedse er belgbsmassigt lige godt
sikret uanset udskiftningerne. Reduceres summen af sikkerhedemes vardi,
skal det sdledes pases, at kreditten reduceres forholdsmassigt tilsvarende.?*

Endvidere U 1984.598 SH, hvor ejerpantebrevet ganske vist har handpantsat
til et af ejeren behersket selskab, men deponeret i et pengeinstitut, som notere-
de pants®tningen, og at der kun kunne disponeres over ejerpantebrevet med til-
tredelse fra selskabet. En efterfglgende sekunder handpanthaver fik ikke givet
underretning hverken til selskabet eller banken. Retten mente, at underretning
skulle gives til selskabet, og da dette ikke var sket, kunne den sekund®re pante-
ret ikke ggres gazldende mod ejerens konkursbo. Resultatet er rigtigt, men
pr@misserne kritiseres af Willumsen i Juristen 1988 s. 133 ff og Lyngsp: Gelds-
brevloven, 3. udg. (1989) s. 169, idet det var pengeinstituttet og ikke selskabet,
der faktisk rddede over pantebrevet. Da pengeinstituttet imidlertid disponerede
pa selskabets vegne, og da dettes tiltredelse ogsa ifglge pengeinstituttets note-
ring var ngdvendig ved dispositioner over pantebrevet, kan det ikke tiltredes,
at underretning ikke skulle kunne gives enten til selskabet eller til pengeinsti-
tuttet som dettes befuldmagtigede (depotbank).

238 Ifr. U 1981.169 @, hvor ejerpantebrevet var udleveret ejeren til ekspedition af
rykningspétegning i anledning af omprioritering, men hvor ejerpantebrevet ved
en fejl blev liggende hos ejeren. Da denne ét érs tid senere gik konkurs, kunne
panthavers handpanteret ikke h&vdes over for konkursboet.

239 Jfr. U 1984.1071 H, hvor et vekselererfirma ifglge aftalen havde adgang til
ombytning af sit sikkerhedsdepot hos langiver, men hvor der trods ugentlige
opgerelser ikke blev fort tilstrzkkelig kontrol med, at den samlede kursverdi i
depotet ogsa efter ombytningerne til stadighed opfyldte pantsztningsaftalens
bestemmelser pa en overdzkning pa mindst 10%. Da radighedsbergvelsen her-
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Man skulle umiddelbart ikke mene, at et ejerpantebrev, som i sig selv ikke
hjemler nogen fordring (bortset fra eventuel afkrydsning i kolonnen
»med/uden personligt geldsansvar«, hvilken afkrydsning ofte er tilfzldig-
hedspraeget eller helt udelades og derfor langt fra altid kan fa retsvirkning
efter sit indhold), skulle kunne frempantsattes af panthaver, hvis ikke denne
samtidig ogsa pantsetter den underliggende fordring, som ejerpantebrevet
tjener til sikkerhed for. Saledes resonnerede ogsd Sg- og Handelsrettens 3
dommere samt 2 af Hgjesterets 7 dommere i U 1984.123 H:

Vekselererfirmaet V tog blandt andet ejerpantebreve fra sine kunder i handpant, .
men frempantsatte disse til forsikringsselskabet F, hos hvem V selv optog lan.
V pantsatte ikke samtidig til F fordringerne pa sine kunder, der saledes forblev i
V. Den skete rebelining var kunderne indforstiet med, men i gvrigt havde
frempantsztningen hjemmel i Danske Lovs 5-7-4. Radighedsberpvelsen i rela-
tion til F var iagttaget.

Da V gik konkurs, henvendte F sig til kunderne og bad dem indbetale ejer-
pantebrevenes “beléningsvardi” til F, altsd de belgb, for hvilke kunderne selv
havde pantsat ejerpantebrevene til V, jfr. indlgsningsprincippet i 5-7-4.

V’s konkursbo mente, at kundernes indbetalinger af “beldningsvardien” til-
kom konkursboet og ikke F, fordi de underliggende fordringer ikke var over-
draget til F, hvorfor der naturligvis heller ikke var afgivet denunciation til kun-
derne om overdragelse af fordringerne, jfr. geldsbrevslovens § 31, stk. 1.

S¢- og Handelsrettens 3 dommere udtalte blandt andet: »Det fglger af ejer-
pantebreves beskaffenhed, at de har til formal at tilvejebringe pantesikkerhed
for et andet retsforhold, hvis nzrmere karakter og omfang ikke fremgar af selve
ejerpantebrevet. ... I de foreliggende sager har den oprindelige kreditor og
héndpanthaver, vekselererfirmaet (V), fremhandpantsat de i sagerne omhandle-
de ejerpantebreve til (F); men der er mellem parterne enighed om, at der ikke i
forbindelse med frempants®tningen er foretaget en overdragelse til (F) af de
underliggende fordringer ... Under de saledes oplyste omst@ndigheder, hvor
intet er foretaget med hensyn til de underliggende fordringer, findes (F) ikke
alene pa grundlag af den etablerede handpants®tning af ejerpantebrevene at
vare berettiget til i forhold til (V) under konkurs at beholde de belgb, svarende
til de af (V) angivne “belaningsva&rdier”, som (F) har oppebaret fra skyldnerne
efter de underliggende fordringer.«

2 hgjesteretsdommere tiltradte i det v@sentlige dette votum.

5 hgjesteretsdommere udtalte imidlertid: »Da de omhandlede ejerpantebreve
ma anses for omsatningsgeldsbreve, jfr. gzldsbrevslovens § 11, stk. 2, nr. 3,
eller denne bestemmelses analogi, er frempants@tningen af ejerpantebrevene
gyldigt stiftet i forhold til det indstzvnte konkursbo ved deres overgivelse til
(F), jfr. gzldsbrevslovens § 22. Under de foreliggende omstandigheder, hvor
frempantsztningen ikke omfattede de underliggende fordringer, og hvor vide-
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efter ikke var effektiv, jfr. princippet i g@ldsbrevslovens § 22, matte panthaver
udlevere sikkerhederne til vekselererfirmaets konkursbo. Dommen har betyd-
ning ogsa for bedgmmelsen af tilsvarende konflikter med hensyn til hindpant
af lgsgre.
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rebelaningen skete i overensstemmelse med den szdvanlige fremgangsmade
ved fondsbgrsvekselereres viderebelaning af sikkerhedsdepoter, findes (F) at
have varet berettiget til at oppebare belaningsveaerdien som separatist.«

Med hensyn til handpantsat lgsgre, hvor det i lighed med galdsbrevslovens
§ 22 gazlder, at radighedsbergvelse er sikringsakten i relation til overdrage-
rens kreditorer bemarker vi: Dén, der eksempelvis har et varelager i hand-
pant, kan gyldigt frempants®tte det inden for rammerne af Danske Lovs 5-7-
4. Dette kan ogsa ske, selv om kravet mod pantsatter (debitor) ikke samtidig
frempantsattes; det kan jo vare, at hindpanthaver ikke yder debitor lanet af
egne midler, men ma refinansiere sig fra anden side. Debitor kan nu indlgse
pantet ved at g til frempanthaver med det belgb, som han i fgrste omgang
pantsatte varelageret for, “beldningsvardien”. Handpanthaver (henholdsvis
dennes konkursbo) kan i henhold til sin simple fordring mod handpantsatter
herefter ikke pa ny krazve det samme belgb. Det ses ikke at ggre nogen for-
skel, at det frempantsatte formuegode er et ejerpantebrev, ikke en lgsgregen-
stand.

Det er imidlertid for vidtgdende, hvis man af denne retstilstand vil slutte,
at sikringsakten i tilfalde af, at der pantsa®ttes et ejerpantebrev og en under-
liggende fordring, alene er ejerpantebrevets overgivelse, jfr. gazldsbrevslo-
vens § 22, og at der siledes aldrig skulle vere brug for denunciation i med-
for af geldsbrevslovens § 31, stk. 1, til den underliggende fordrings debitor.
Er den underliggende fordring stgrre end ejerpantebrevet, ma denunciation
vare sikringsakten for det overskydende belgb.?40

240 Se til problemet W.E. von Eyben: Panterettigheder 8. udg. ved Henning Skov-
gaard (1987) s. 388 ff, der anser § 22 for at vare tilstrekkelig sikringsakt, cfr.
Thomas Rgrdam og Vagn Carstensen: Pant, 4. udg. (1989) s. 116 ff. Til stgtte
for von Eybens standpunkt i tilknytning til U 1984.123 H se Mogens Munch:
Konkursloven med kommentarer, 6. udg. (1988) s. 269 og Lyngsg: Galdsbrev-
loven (3. udg. 1989) s. 170 f.

Bent Iversen: Prioritetsstillinger i fast ejendom (2. udg. 1988) s. 142 f, finder
om U 1984.123 H, at afggrelsen er praget af, hvad der er den szdvanlige frem-
gangsmide ved fondsbgrsvekselereres viderebelaning af sikkerhedsdepoter.
Denne forfatter advarer derfor mod at antage, at der med 1984-afggrelsen skul-
le vare taget afstand fra, at der i almindelighed ma skelnes skarpt mellem pan-
tesikkerhed og personlig fordring, jfr. U 1973.785 @.
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Kapitel II1. Debitors sikkerhedsstillelse som kreditbasis
® ®
Fordringskredit

17.3. Generelt om kredit mod sikkerhed i fordringer

En erhvervsvirksomhed kan have brug for at anvende én eller flere udestéen-
de fordringer som grundlag for kreditoptagelse. Fremgar fordringen af et
negotiabelt geldsbrev, er der tale om kredit mod sikkerhed i et vardipapir.
Dette behandles i bogens § 24. Sker der en systematisk belaning af en flerhed
af fordringer inden for en ramme, som ogsa fastlegger belaningen af endnu
ikke opstéede fordringer, vil man sedvanligvis tale om factoring. Ogsa dette
behandles nedenfor (§ 18). Er den beldnte fordring stzrkt formalsbestemt,
saledes at det belgb, der fremkommer ved at beléne fordringen, skal anvendes
af virksomheden i forbindelse med dennes opfyldelse af de forpligtelser, der
overhovedet begrunder fordringens opstaen, er der en s@rlig trang til at regu-
lere muligheden for at bruge fordringen som kreditgrundlag. Dette gelder
specielt i byggeri- og entrepriseforhold, hvor der derfor er behov for at son-
dre mellem vedkommende og uvedkommende transporter. Ogsd i andre
tilfelde, hvor en sikkerhedstransport af et tilgodehavende sterkt kan forringe
langivers (transportgivers) tilskyndelse til at opfylde den forpligtelse, hvis
fyldestggrelse er en betingelse for fordringens opstéen, kan der vare trang til
en s@rlig regulering af forholdet, serligt sdledes at fordringens debitor sim-
pelthen kan n&gte at anerkende transporten.?*!

Narvarende afsnit koncentrerer sig om pant i enkeltstiende simple for-
dringer. Sddan overdragelse har ifglge galdsbrevslovens § 31, stk. 1, kun
gyldighed mod overdragerens kreditorer (individual- eller universalforfgl-
gende), hvis fordringens debitor har fiet underretning (denunciation) om
overdragelsen fra overdrageren eller erhververen.

For at undgé begrebsforvirring i det fglgende bruges fglgende betegnelser:

241 Dette princip gelder bade, hvor lantager (transportgiver) skal prestere en tjene-
steydelse, og hvor der skal presteres en genstand. Det er saledes udtryk for et
almindeligt princip, nér det i retsplejelovens § 511, stk. 3, specielt om udlzg
hedder: »Skyldnerens medkontrahent ifglge en gensidigt bebyrdende kontrakt
kan uanset udleg i skyldnerens ret betale til skyldneren og treffe aftale med
denne om &ndring i kontraktforholdet, hvis dette er ngdvendigt for at undgé
nzrliggende fare for tab eller vaesentlig ulempe. Medkontrahenten kan i disse
tilfelde mods=tte sig udlegget helt eller delvis, hvis han har rimelig interesse
deri.« Se om denne regel Gomard: Fogedret, 3. udg. (1981) s. 125 og Henry
Ussing: Dansk obligationsret, alm. del, 4. udg. v/A. Vinding Kruse (1967) s.
232 ff. Saledes kan effektiv erleggelse til ldntager (transportgiver) vere ngd-
vendig, for at denne kan indkgbe de materialer, som er ngdvendige, for at den-
ne kan prastere sin ydelse. Har lantager (transportgiver) sin ydelse klar, vil der
sjzldent vere anledning til at tilsidesatte en transport eller et udleg.
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den simple fordrings skyldner betegnes “fordringens debitor”. Den lantager,
der til sikkerhed for kredit fra trediemand stiller fordringen som pant, beteg-
nes pants&tter. Den erhverver, der fir pant i fordringen, betegnes panthaver.

17.4. Denunciation

Denunciation kan foretages fgr, samtidig med eller efter fordringens stiftel-
se.?*? Denunciation er formueretligt et pdkrav. Den har derfor virkning fra
tidspunktet for sin fremkomst hos fordringens debitor eller dennes repraesen-
tant (fuldmagtig). Det er ikke afggrende, om der foreligger bekraftelse fra
fordringens debitor pa, at han har noteret denunciationen.

Det er endog uden betydning for kreditorbeskyttelsen, om fordringens debitor
uretmassigt har afsidet at notere overdragelsen, jfr. U 1974.219 V, hvor et
distriktstoldkammer afslog at notere en ejendomsmaglers transport til sin kre-
ditor af ejendomsmaglerens tilgodehavende pa udbetaling af negativt momstil-
svar fra toldvasenet, men hvor denunciationen trods afslaget gav transportha-
ver ret i forhold til ejendomsmaglerens kreditorer.

§ 31, stk. 1, knytter den tinglige beskyttelse til underretningen om overdra-
gelsen. § 29, som drejer sig om fordringens debitors mulighed for at betale
med friggrende virkning til overdrageren ogsé efter en overdragelse, legger
derimod vagt pa, om fordringens debitor vidste, »at (overdrageren) ikke
leengere havde ret til at modtage betaling«, eller om fordringens debitor ikke
har udvist den agtpagivenhed, som forholdet krevede. Der kan siledes vere
opstdet den situation, at der vel er givet underretning om overdragelsen, men
ikke om, at overdrageren (pants®tter) ikke l&ngere havde ret til at modtage
betaling. I si fald kan fordringens debitor betale med friggrende virkning til
overdrageren (pantsztter), men alligevel har erhververen (panthaver) féet
sin panteret i fordringen tingligt beskyttet. Dette bliver af betydning, hvis
overdrageren (pantsatter) gir konkurs, inden fordringens debitor har naet at
betale med friggrende virkning.?*

242 Tilbageholdende med hensyn til fremtidige fordringer se Mogens Munch: Kon-
kursloven med kommentarer (6. udg. 1988) s. 272, men som teksten Thomas
Rordam og Vagn Carstensen: Pant (4. udg. 1989) s. 377 f og Preben Lyngso:
Galdsbrevloven (3. udg. 1989) s. 215.

243 Som det fremhaves af Lyngsg, anf.v., s. 214 f, kan denunciation saledes ikke
erstattes af skyldnerens viden om, at overdragelse har fundet sted.

I U 1971.182 V kunne den underretning, som en sekundzr handpanthaver i
et ejerpantebrev skulle give til den primare handpanthaver (en sparekasse) for
at opnd tinglig beskyttelse, ikke erstattes af den viden om den sekundzre
pantsztning, som den primare panthaver opniede ved at gennemse den entre-
prisekontrakt, hvori den sekundzre hdndpants@tning var nzvnt.
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Underretningen skal gives til skyldneren eller til nogen, der efter alminde-
lige formueretlige principper optreder pi dennes vegne som fuldmagtig.?*

Flere proratarisk hzftende skyldnere skal alle underrettes (for deres del),
antagelig ogsd solidarisk hzftende skyldnere. En kautionist skal ikke under-
rettes, medmindre kautionen er blevet aktuel, sdledes at han er blevet skyld-
ner.2%

To ngglesetninger spiller en interessant indbyrdes rolle, nar fordringens
debitor underrettes om pantsztningen. Den ene er, at »tilgodehavendet er
overdraget (transporteret) til ...«. Den anden er, at »betaling med friggrende
virkning kan kun ske til ...«. Skal begge bem@rkninger med i denunciatio-
nen?

® Hvis denunciationen kun indeholder meddelelse om overdragelsen (trans-
porten), kan fordringens debitor fortsat betale til pantsztter (overdrager),
medmindre fordringens debitor vidste, at pantsaztter ikke lengere havde
ret til at modtage betaling, eller fordringens debitor ikke har udvist den
agtpagivenhed, som forholdene krevede, jfr. geldsbrevslovens § 29.

Nu foreligger den situation, at der vel er givet underretning om pantsat-
ningen, men at fordringens debitor fortsat kan betale med friggrende virk-
ning til pants@tter. Pants@tter har herved en incassofuldmagt, hvilket i
handelsforhold kan vare praktisk, men imidlertid ikke uden betenkelig-
hed, nir det drejer sig om at sikre og opretholde panteretten i fordringen.
Kun hvis panthaver fgrer et omhyggeligt tilsyn med, at det indgdede belgb

244 Jfr. U 1984.1017 @, hvor et vekselererfirma i forbindelse med pantebrevseks-
peditioner fik indestielser fra advokater for pantebrevenes anmarkningsfri
levering. Vekselererfirmaet optog ln i et forsikringsselskab og gav indestéelser-
ne, der var deponeret i en bank, som sikkerhed sammen med kontoen i banken.
Banken blev denuncieret/ men ikke advokaterne. Vekselererfirmaet gik kon-
kurs. Da denunciation burde vare sket over for advokaterne, kunne forsikrings-
selskabets pant i indestaelserne (og dermed i de pantebreve som indestaelserne
skulle resultere i) ikke opretholdes over for vekselererfirmaets konkursbo.

I samme retning U 1957.741 H, hvor en handskefabrik pantsatte nogle for-
dringer til en trikotagefabrik. Der var dels tale om momsrefusion, dels kgbe-
summer fra udenlandske varekgbere. Der blev ikke denuncieret hverken til
toldvasenet eller til varekpberne i udlandet, men alene af pantsatter afgivet en
forpligtelse over for en speditgr til at videreekspedere til speditgren det vare-
parti til hvis hjemtagelse lanet skulle bruges. Denunciation over for debitor
antoges ikke at vere sket.

245 Jfr. U 1987.14 H, hvor S solgte pantebreve til K. K’s bank garanterede for beta-
ling af kgbesummen for pantebrevene. S pantsatte retten til kgbesummen til
pengeinstituttet P. P denuncierede K, men ikke banken, der havde udstedt bank-
garantien. Da fordringens debitor imidlertid var K og ikke banken, var denun-
ciationen behgrigt foretaget.
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ikke beholdes af pantsatter, men straks videregives til panthaver, kan pan-
teretten anses at vare tingligt beskyttet.246

¢ I den modsatte situation lyder underretningen alene p4, at betaling med
friggrende virkning kun kan ske til fordringens erhverver (panthaver).
Debitor er altsa ikke udtrykkeligt orienteret om, at der foreligger en over-
dragelse (pants®tning) af fordringen. (Det er ikke ngdvendigt at oplyse i
denunciationen, om overdragelsen er sket til eje eller pant, men i det her
citerede tilfzlde er ingen af disse to ting oplyst). Det bliver her afggrende,
om fordringens debitor kan siges at have fiet »underretning om overdra-
gelsen« i § 31’s forstand. Det har fordringens debitor kun, hvis det klart
fremgir af omstendighederne, at der ma vere sket en overdragelse. Jo
mere professionel panthaver er, jo strengere krav ma der stilles til kvalite-
ten og karakteren af denunciationen. Der kunne vare tale om en incasso-
befgjelse eller anden serlig aftale, som ikke indebar nogen overdragelse
til eje eller pant af fordringen. En s&dan tvivl vil komme den professionel-
le panthaver til skade ved bedgmmelsen af spgrgsmalet om tinglig beskyt-
telse.

§ 31, stk. 1, taler alene om »underretning«, og bestemmelsen giver siledes
ikke vejledning om, hvilke krav der stilles til denunciationen. Dette spgrgs-
mal ma udfyldes med almindelige retsgrundsztninger. Retspraksis har
opstillet et krav om klarhed: Modtageren af denunciationen skal efter mod-
tagelsen ikke vare i tvivl om, at der er foregdet en transport af en fordring,
han er involveret i. Klarhedsbetingelsen vil normalt ikke vare opfyldt, hvis
den optreder som en meddelelse, der indholdsmessigt indgar i en anden
sammenhang, f.eks. reklamemateriale.?*

246 Jfr. W.E. von Eyben: Panterettigheder, 8. udg. v/Henning Skovgaard (1987) s.
360, samt Preben Lyngsg: Geldsbrevloven (3. udg. 1989) s. 213 f, der ligele-
des fremhaver, at der i disse tilfzelde er trang til at stille s@rligt strenge krav til
denunciationen.

247 Fra praksis bemarkes vedrgrende underretninger, der har givet anledning til
tvivl:

Tilstreekkelig underretning: U 1981.520 SH, hvor det var meddelt fordring-
ens debitor, at en leasingkontrakt var »deponeret hos« et finansieringsselskab,
»hvorfor alle ydelser... med friggrende virkning kun kan indbetales til...«.
Afggrelsen er imidlertid ikke holdbar — man skal ikke tage denne dom som et
mgnstereksempel pa en tilladelig formulering af underretningen, sarligt nar
man sammenholder med U 1987.915 H, der nzvnes nedenfor, og hvor formule-
ringen om »deponering«, kombineret med indbetalingspligt for fordringens
debitor, ikke var tilstrekkelig denunciation.

Underretningen var ikke tilstreekkelig i blandt andet fglgende afggrelser: U
1963.214 V, hvor det ved oversendelse af forsendelsesdokumenterne for nogle
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17.5. Pant i interessentskabsandel, boligandel m.v.

Hvis et interessentskab (1/S) vil pants&tte sine formuegoder, sker dette efter
de forskrifter, der glder om pants&tning af det pagzldende aktiv. Vil deri-
mod en interessent pants&tte sin andel af interessentskabet, er der i virkelig-
heden tale om pant i en fordring, hvis sikringsakt derfor er en underretning
enten til alle de gvrige interessenter eller til en direktion eller bestyrelse,
hvis der er etableret egentlige interessentskabsorganer, jfr. ovf. i /2.4.

Selv om det diskuteres, om interessentskabet er en juridisk person, er det
alligevel indskudt som et sadant mellemled mellem interessenterne og interes-
sentskabets formuegoder, at interessenterne ikke kan pants®tte disse direkte.

Dette har sammenh&ng med, at den enkelte interessents ret i tilfelde af udtre-
den udkrystalliseres i et udbetalingskrav. Hans s@rkreditorer kan ikke gribe det
enkelte aktiv. U 1956.533 @, hvor en &ldre s@rkreditor kunne ggre udleg
direkte i en stifters indskudte maskiner i et A/S under stiftelse, kan ikke vere
korrekt. U 1967.695 V afviser at lyse et udleg i en I/S-andel pa I/S’ets blad i
tingbogen. Anderledes forholder det sig, hvor der ikke er indskudt et I/S som
mellemled, men hvor et aktiv ejes i sameje. Her ejes en bruttoanpart af aktivet,
og denne kan vaere genstand for udleg eller pantsztning. Se U 1970.409 @,
hvor en I/S-bestemmelse om forbud mod retsforfglgning i en ejendom ikke
kunne lyses, da ejendommen ejedes i sameje, og U 1970.912 V, hvor en tilsva-
rende bestemmelse afvistes, eftersom personeme og ikke I/S’et havde adkomst.
Se endelig @LK af 26. februar 1991, gengivet i Fuldmagtigen 1991 s. 75, hvor
de, der havde kgbt andele i et ejendoms-I/S, ville udstede pantebrev til szlge-
ren i ejendommen, hvilket afvistes fra tinglysning.

Se U 1967.685 H (kommenteret af Spleth i U 1967 B s. 57 f) vedrgrende pant-
s@tning af I/S-andele. Lgsgreejerpantebreve i disse afvistes, da det pantsatte ikke
var tilstrekkeligt klart afgrenset. Hgjesteret havde herefter ikke forngdent at kom-
me ind pa rekkevidden af tinglysningslovens § 47, stk. 5 (dengang stk. 4), hvoref-
ter simple fordringer ikke kan underpants®ttes. Det antages — utvivlsomt med rette

osteforsendelser blev tilkendegivet et ostefirmas debitorer, at belgbene skulle
betales til ostefirmaets bank. U 1975.971 V, hvor fakturaen blot indeholdt med-
delelse fra det udstedende firma om, at betaling skulle ske til dets pengeinstitut.
U 1977.636 H, hvor en reklamepraget folder fra et finansieringsselskab med-
delte debitorerne i henhold til kgbekontrakter, at man havde »overtaget« kon-
trakterne. U 1979.573 H, hvor lgsgrepantebreve (simple fordringer) var trans-
porteret til en udenlandsk panthaver, hvis advokat meddelte fordringernes
debitor, at pantebrevene var »i besiddelse af« det udenlandske selskab, bilagt
en engelsksproget fotokopi af det udenlandske selskabs brev til advokaten om
transporten. U 1987.915 H (kommenteret af Mogens Munch 1 U 1988 B s. 418
ff), hvor underretningen vedrgrende pantsztning af en tilgodehavende rest-
kebesum for fast ejendom blot angav, at fordringen var »deponeret« hos pant-
haver (et pengeinstitut), og at ordin@re ydelser »indtil videre (kunne) indbeta-
les til s@lger«, hvorimod ekstraordin®re ydelser indtil videre skulle indbetales
til pengeinstituttet.
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— af Erik Hprlyck: Interessentskaber og konsortier (1989) s. 74 ff, at der fortsat
ikke bgr herske tvivl om, at interessenter kan pantsatte deres udbetalingskrav mod
I/S’et, og at denne pants@tning skal ske efter reglerne om pant i fordringer. Se nu i
samme retning VLK af 12. december 1990, gengivet i Fuldmagtigen 1991 s. 57.

Gzldsbrevslovens § 31, stk. 3, bestemmer som en undtagelse til bade stk. 1
og 2: »Nar en handelsvirksomhed eller en bogferingspligtig erhvervsvirk-
somhed af anden art overdrages sammen med virksomhedens udestiende
fordringer, anvendes disse regler dog kun, hvis overdragelsen sker til sikker-
hed«. Kort sagt: overdrages virksomhedens udestdende fordringer til eje
sammen med virksomheden, er denunciation uforngden som sikringsakt. Det
fremgar direkte af bestemmelsens ordlyd, at den kun gelder ved overdragel-
se til eje. Nu er det ikke ofte forekommende, at en virksomhed overdrages
fra S til K til eje, mens dens fordringer samtidig overdrages til K som pant;
derimod kan det meget vel forekomme, at en virksomhed med fordringer
overdrages til K til eje, og at K giver S sikkerhed for (rest)kgbesummen i en
rekke af virksomhedens aktiver, herunder de udestdende fordringer. Denun-
ciation vil da vere uforngden ved fordringernes overdragelse til eje til K,
men forngden ved K’s pants@tning af fordringerne til S.

Situationen kan vare relevant, ikke blot hvor S og K er uafh@ngige parter,
men ogsa hvor K er et af S stiftet aktieselskab, der overtager S’s virksomhed.
Galdsbrevslovens denunciationsregler skelner ikke mellem disse situationer.

I ganske szrlige tilfzlde fglger det af retsplejelovens § 514, stk. 2 og 3, at skyld-
nerens rettigheder i1 henhold til en s®rlig ordning — f.eks. skyldnerens andel i en
andelsboligforening — hverken kan gpres til genstand for udleg eller pants®tning.
Vilkéret skal vare led i en “tilsvarende ordning for en flerhed af personer”, lige-
som det er en betingelse, at “hensynet til ordningens formal taler afggrende imod
udlzg”, jfr. bestemmelsens stk. 2, ligesom skyldneren ikke ma have fri radighed
over aktivet, og der skal vaere truffet rimelige foranstaltninger til at hindre hans ra-
den, jfr. stk. 3. — 1 U 1981.592 @ var disse regler ikke til hinder for udl®g i skyld-
nerens andel i en andelsforening, hvis formél blot var »at erhverve og administrere
fast ejendom.« Der var ikke i vedtzgterne truffet foranstaltninger til at hindre, at
medlemmermne selv radede over deres indskudsandele, f.eks.gennem pantstning.
Anderledes i U 1983.637 @, hvor det fandtes, at en andelsboligforening — henset
til formalet og medlemmermes egen begrensede radighed over andelen — havde en
vasentlig interesse i at opretholde kreditorudelukkelsesbestemmelsen. Kritiske til
denne afggrelse er J. A. Andersen U 1987 B s. 209 f og Boris Hansen U 1986 B s.
219 ff. — Af serlig kreditretlig interesse er den tilkendegivelse af 4. september
1989, som Kgbenhavns byrets skifteafdeling fremsatte i sag T. 5185/88, gengivet
af Jorgen F. Christensen i Justitia 1990 s. 266 f. I tilkendegivelsen fik en bank,
som til sikkerhed for et 14n til kgb af boligandel hos andelsboligforeningens besty-
relse fik noteret transport i et medlems andelsbevis, efter medlemmets dgd med-
hold i, at kun selve boligandelen og boligrettighederne er udlzgs- og dermed pant-
setningsbeskyttede, hvorimod salgsprovenuet ved frivilligt salg eller ved
afhzndelse efter medlemmets dgd godt kan pants&ttes. Medlemmets insolvente
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dgdsbo fik siledes ikke medhold i, at enhver pantsztning er udelukket, og denne
tilkendegivelse — hvis resultat kan tiltreedes - er vard at erindre for langivere.

§ 18 Factoring

18.1. Begreber og terminologi

Factoring er en finansieringsform, som har vundet indpas i Europa siden
1950’erne med forbillede fra USA. Factorings grundidé er, at udestdende
fordringer konverteres til likviditet.

Inden factoring defineres til brug for de fglgende bemarkninger, kan det ve-
re nyttigt at sondre mellem forskellige aftaletyper. Den virksomhed, der s®lger
eller belaner en udestaende fordring hidrgrende fra en vare- eller tjenesteydelse,
betegnes i det fglgende virksomheden. Den, der kgber eller beléner (og eventu-
elt administrerer) fordringen, betegnes factoringselskabet. Den kunde, som
skylder fakturabelgbet, betegnes debiror eller kunden. Herefter kan likviditets-
fremskaffelsen opdeles i fglgende aftaletyper, rubriceret efter intensitet:

1 Factoringselskabet kgber gennem en veksel en bekrzftet fordring pa kun-
den og giver gennem et regresafkald over for virksomheden afkald pa
enhver indsigelse over for denne, siledes at der nu alene bestar et skyld-
forhold mellem factoringselskabet og kunden. Denne finansieringsform
kan n@ppe overhovedet henregnes til factoring. Den vil s&dvanligvis bli-
ve betegnet forfaiting, jfr. nedenfor 19., og den vil ofte vedrgre l&ngere-
lgbende tilgodehavender, eventuelt 1 — 5 4r, mens factoring typisk ved-
rgrer kortlgbende udestaende fordringer.

2 Factoringselskabet kgber af virksomheden dennes fordring mod kunden
og overtager betalingsrisikoen, siledes at kgbet af fordringen ikke kan
haves, selv om kundens betalingsdygtighed viser sig at svigte. Uden-
landsk retslitteratur synes normalt at ville betegne denne factoringform
som den “®gte” factoring. Den forekommer i praksis, men er formentlig
ikke helt sa hyppig som den metode, der nevnes nedenfor (hvor der sker
overdragelse til sikkerhed). Der er intet til hinder for, at der af kgbesum-
men Kun betales en vis procentdel, f.eks. 90%, og at resten tilbageholdes,
indtil kundens betalingsdygtighed har vist sig. Eventuelt kan dette kombi-
neres med en aftale om, at virksomhedens krav pa de 10% bortfalder, hvis
kunden ikke er betalingsdygtig.

248



§ 18. Factoring

3 Factoringselskabet kgber fordringen, men overtager ikke debitorrisikoen.
Hvis kundens betalingsdygtighed svigter, h&ver factoringselskabet kgbet
af fordringen, og den allerede erlagte (del af) kgbesummen tilbagebetales
factoringselskabet. Eventuelt kan der vare oprettet en sikringskonto til
dette formal. Denne factoringform betegnes ofte i retslitteraturen som
“uagte” factoring, men ogsi den nedenfor nzvnte factoringtype, som be-
star i fakturabeldning, ma betegnes som “u@gte”.

4 Factoringselskabet kgber ikke fordringen, men beléner den, eventuelt kun
med 80% af dens palydende. Svigter kundens betalingsdygtighed, saledes
at lanets sikkerhed mister sin verdi, skal 1anet principielt tilbagebetales.
Da det imidlertid er led i en rekke fakturabeldninger, som er beldnt inden
for en samlet lineramme, betyder tilbagefgrslen faktisk, at lanerammen
indskrenkes. Om forngdent ma der overfgres fra den sikringskonto, der
normalt er oprettet som stgdpude blandt andet for sddanne situationer.

Det er endnu et kendemarke ved factoring, at der ikke er tale om en enkelt-
stdende fakturabeléning eller -overdragelse, men om en systematiseret frem-
gangsmade for en flerhed af fakturaer. Den typisk korte lgbetid for fordringer-
ne er omtalt foran. Ligeledes er det omtalt, at fordringerme kan hidrgre fra
vare- eller tjenesteydelser. Endnu en sondring er, om der foreligger globalces-
sion, som indebarer overdragelse af samtlige virksomhedens udestéende for-
dringer, eller om der foretages en vis selection. Endnu en sondring kan vare
mellem &ben, halviben og lukket factoring. Aben factoring er udtryk for, at
kunden bade denuncieres om overdragelsen og kun kan betale med friggrende
virkning til factoringselskabet. Halvaben factoring er udtryk for, at kunden
denuncieres om overdragelsen, men fortsat (indtil videre) kan betale til virk-
somheden, der siledes har en incassobefgjelse. Som det er n@vnt foran om
transport i simple fordringer i relation til geldsbrevslovens § 31, stk. 1, stiller
en sidan halvdben factoring meget betydelige krav til tilsyn og kontrol fra
factoringselskabets side med hensyn til virksomhedens disponering af indgée-
de belgb. Tilsyns- og kontrolkravene vil vere sa strenge, at det i mange tilfal-
de er alt for risikabelt for factoringselskabet at acceptere halvaben factoring.
Lukket factoring foreligger, hvor kunden hverken far besked om transporten
eller om nyt betalingssted. Efter dansk ret — men ikke efter alle udenlandske
retssystemer — skabes herved ingen tinglig sikring af factoringselskabets ret,
hvad enten der er tale om overdragelse til eje eller belaning.?*8

248 Se nzrmere om de forskellige sondringer Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg.
(1989) s. 331, randbemearkning 713 ff til forbemzrkningerne til BGB §§ 607
ff. Se ogsa Jesper Berning: Finansieringsret (1977) s. 210 ff, Ebbe Suenson i
Juristen 1971 s. 309 ff, Palle Bo Madsen i Juristen 1976 s. 521 ff, Henning
Skovgaard U 1980 B s. 319 ff, Forenede Factors: Vejledning til banker (1986)
og Elisabeth Stamer i Revision & Regnskabsvasen 1986, nr. 11.
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En sidste — ikke uvasentlig — sondring er, i hvilket omfang factoringsel-
skabet patager sig administrations-, incassations- og bogholderifunktioner.
Dette vil ofte vare tilfzldet, og det er i sé fald naturligvis forbundet med
s@rskilt gebyraftale.

Factoringselskabets vederlag kan enten beregnes som et éngangsbelgb, et
diskontovederlag, som beregnes ud fra udbetalingstidspunktet sammenholdt
med fakturaens sidste rettidige betalingsdag, eller der kan vare tale om
almindelig renteberegning, hvilket synes at vare det sedvanlige i praksis.
Gebyrerne kan i hovedgrupper opdeles i factoringgebyrer, som er vederlag
for tjenesteydelser i form af bogholderi, incasso og administration, og del-
krederegebyr som beregnes, hvis factoringselskabet ogsa overtager risikoen
for kundens betalingsdygtighed helt eller delvis.

Ligesom der i aftalen kan aftales en belaningsgrense, f.eks. 80%, kan det
vere aftalt, at der ganske vist finder en globalcession sted, men at visse fordrin-
ger, fordringstyper eller kundetyper holdes ude fra aftalen, eventuelt siledes, at
factoringselskabet for disses vedkommende alene patager sig en incassovirk-
somhed. Det bgr i sa fald fremga af aftalen, om de belgb, der indgar pa sidanne
udeholdte tilgodehavender, godskrives en sarlig administrationskonto eller kre-
diteres den geld, der er sikret ved pant i de fakturaer, der omfattes af aftalen.?*

18.2. Denunciation

Vedrgrende denunciation henvises til bemarkningerne foran under /7.5. om
pant i simple fordringer.

U 1963.214 V er en “factoringsag”. Ostefirmaet belante Igbende sine fakturatil-
godehavender i et pengeinstitut. Nogle af kunderne havde én gang for alle afgi-
vet en erklering om at ville betale til banken, mens andre havde fiet meddelelse
om, at fakturabelgbene skulle indbetales til banken. Ingen af disse arrangemen-
ter indebar tinglig beskyttelse. U 1980.261 @ (hgjesteretsanke havet), anfort af
Lyngsp: Gzldsbrevsloven med kommentarer (1989) s. 214, ses alene at vedrgre
spgrgsmalet om sekundzr beldning: var notering heraf hos prim&rpanthaver
nok? Spgrgsmalet blev besvaret bekreftende, da pants&tter var afskdret fra at
rade. Af negative afggrelser, som ikke direkte vedrgrte factoring, men hvis
principper ogsé er beredygtige her, kan navnes U 1975.971 V (mgbelfirmaet,
meddelelse om betaling til banken), U 1977.636 H (reklamelignende folder,
»overtaget den kontrakt, som De har afsluttet med Deres forhandler ...«), U
1979.573 H (den sprogligt rodede denunciation fra det engelske selskabs advo-
kat med engelsk brev som bilag).

Endvidere Nordisk Domssamling 1990.214 FiH, hvor der om en sekunder
pantsztning af fakturatilgodehavender skulle have varet givet meddelelse til

249 Tysk factoringret taler i fgrstnzvnte tilfelde om en Treuhandkonto, der siledes
far omtrent samme beskaffenhed som en advokats klientkonto, jfr. Hopt/Miil-
bert, anf. v., randnote 716.
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debitorerne, ikke blot til factoringselskabet, idet der antoges at vare tale om en
sekunder pantsztning af fakturaeme, ikke om at stifte pant i sikringskontoen
hos factoringselskabet.

Er det for domstolene tvivlsomt, om denunciationen opfylder kravene i § 31,
stk. 1, kan det efter omstzndighederne blive afggrende, om panthaver er
professionel (og det er et factoringselskab pr. definition), og om det har
veret muligt for kunden at betale med friggrende virkning til virksomheden
trods fakturaens pants®tning.

Jfr. U 1956.444 H, hvor der alene pa afbetalingskontrakter var givet meddelelse
om betaling til finansieringsselskabet, men at virksomheden selv indtil videre
kunne modtage ordinzre afdrag. Den lidet betryggende fremgangsmade, der
var benyttet ved denunciationen, sammenholdt med virksomhedens incassobe-
fgjelse vedrgrende ordinzre afdrag og med den manglende kontrol med de ind-
gaede belgbs anvendelse, medfgrte, at tinglig beskyttelse ikke foreld.

18.3. Sikringskonto

Den sikringskonto, der oftest er forbundet med fakturabeldning, er typisk
20% af fakturabelgbet. Ser vi bort fra variationer, gebyrer m.v., vil en virk-
somhed, der hos sit factoringselskab har beldnt fakturaer til et samlet belgb
af kr. 10 mio., have en konto (kredit) i debet med kr. 10 mio. og en til facto-
ringselskabet handpantsat sikringskonto i kredit med kr. 2 mio., idet diffe-
rencen kr. 8 mio. er udbetalt virksomheden effektivt. I praksis foreligger tal-
lene naturligvis sjeldent s “firkantede”. Ofte kan der vare forskel pd, hvor
stor en del af fakturatilgodehavenderne der skal bindes pa sikringskonto,
idet meget sikre fakturaer kan fa bundet en mindre procentdel end 20.

Der er dog intet begrebsmassigt i factoringkonstruktionen, der fordrer, at
der for de eksempelvis 20% oprettes en egentlig sikringskonto. I stedet kan
beldningsprocenten pd 80 blot udggre det belgb, der udbetales, siledes at
differencen udggr en oversikkerhed (margin), ligesom et pengeinstitut ek-
sempelvis kan (i visse tilfzlde skal) beline en portefglje af vardipapirer
med mindre end dens samlede skgnnede verdi.

Oprettes der faktisk en sikkerhedskonto ifglge aftalen, er det vigtigt at vare
opmarksom pd, at begrebet “konto” bade kan dekke over en bogholderimas-
sig konto, som ikke eksisterer fysisk (undtagen pa bogholderibladene eller i
EDB-systemet) og over en fysisk konto i et pengeinstitut. Da factoringselska-
ber ikke som pengeinstitutter er berettiget til at modtage indldn, bgr en egentlig
sikringskonto oprettes i pengeinstitut med angivelse af virksomheden som kon-
toejer og factoringselskabet som dispositionsberettiget og som panthaver i in-
destiende.
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I overensstemmelse med geldsbrevslovens § 34 skal der gives pengeinstituttet
meddelelse om handpantsatningen, idet overdragelse af en bank- eller spare-
kassebog til pant (eller til eje) fgrst far gyldighed mod kontohaverens kredito-
rer, nir pengeinstituttet har noteret pants@tningen (overdragelsen) pa kontoen i
sine bgger og meddelt panthaver dette med angivelse af, hvilket belgb der inde-
star pd kontoen. Selve denunciationen er saledes ikke nok, siledes som det er
tilfzldet med overdragelse af simple fordringer efter § 31, stk. 1 og 2. Pengein-
stituttet skal ogsé have noteret overdragelsen og meddelt panthaver dette med
belgbsangivelse. Der er ikke med denne lovbestemmelse taget stilling til, i hvil-
ket omfang pantet kun omfatter det aktuelle indestdende eller ogsa et fremtidigt
stgrre indestdende. Retsstillingen herom kan nappe beskrives helt éntydigt. Der
er betydelig forskel pd, om (a) man gennem pantstning af en aktuel saldo pa
100 kr. sgger at skabe tinglig beskyttelse for panthaver ogsé for en senere bank-
bogssaldo pd | mio. kr., eller om (b) man etablerer pant i et fremtidigt stgrre
indestdende, hvis udspring ret ngje kan forudses som fglge af en allerede etab-
leret belaningsramme. Der er et betydeligt behov for at beskytte panthaver i
situation (b), der jo netop er aktuel i n®rverende sammenh&ng.

Hvis “sikringskontoen” ikke foreligger som en fysisk konto i et pengeinstitut,
men blot som en modpostering i factoringselskabets bogholderi, foreligger
der séledes krav og modkrav, der kan modregnes i hinanden i tilfelde af virk-
somhedens insolvens i overensstemmelse med konkurslovens § 42, stk. 1.
Foreligger kontoen fysisk, kan den vare genstand for sekundzr hindpantsat-
ning, som i sa fald i relation til pengeinstituttet ma etableres i overensstem-
melse med galdsbrevslovens § 34, og som i relation til factoringselskabet
som primar hindpanthaver og dispositionsberettiget ma sikres ved underret-
ning med deraf fglgende radighedsbergvelse for virksomheden i tilfzlde af
det prim&re handpants bortfald. Er sikringskontoen ikke en fysisk konto,
men alene en bogholderimassig postering, kan selve “kontoen” ikke vare
genstand for hdndpants®tning, men virksomheden vil principielt kunne give
andre pant (der da begrebsmassigt ma vare primart pant) i sit krav mod fac-
toringselskabet, der kan blive aktuelt, hvis der ved factoringforholdets afslut-
ning indgér mere p& kundefordringerne, end virksomheden skylder factoring-
selskabet. Sikringsakten for et siddant pant vil vere denunciation over for
factoringselskabet i overensstemmelse med galdsbrevslovens § 31, stk. 1.2%0
Factoringselskabets pant i den enkelte fordring skal ikke blot tingligt sik-
res for factoringselskabet ved denunciation i medfgr af galdsbrevslovens §
31, stk. 1, men ogsa vere uomstgdelig i relation til konkurslovens § 70 i

250 Se herved Nordisk Domssamling 1990.214 FiH: Efter at have pantsat sine for-
dringer til et finansieringsselskab pantsatte s&lger ogsa en af fordringerne til P.
Det antoges, at der ikke var sket pants@tning af sikringskontoen, men derimod
sekund@r pants®tning af fakturatilgodehavendet. Kunden (debitor) burde der-
for have modtaget denunciation. Da dette ikke var tilfeldet, var P’s panteret
ikke holdbar over for szlgerens konkursbo.
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tilfzlde af virksomhedens insolvens. Konkurslovens § 70 foretager en tilba-
geregning 3 maneder fgr fristdagen, og dén sikkerhedsret, som ikke bdde er
lovet (»tilsagt«) factoringselskabet senest ved stiftelsen af gazlden (mellem
factoringselskabet og virksomheden) og tillige er tingligt sikret (i dette
tilfelde: ved denunciation) uden ungdigt ophold efter stiftelsen af galden
(stadigvek: gelden mellem virksomheden og factoringselskabet), kan om-
stgdes. '

Det er nazppe ngdvendigt at operere med den sakaldte enhedsteori
(enhedsopfattelse), der ser det som en praktisk ngdvendighed i relation til
omstgdelsesspgrgsmalet at betragte pant i sikringskonto og fakturaer som en
“enhed” i lighed med pant i en maskinpark m.v. — og altsd ikke som et pant i
en flerhed af vekslende uvisse aktiver. Tvartimod ma man antage, at sikker-
heden i bdde fakturaer og eventuel sikringskonto (henholdsvis sikringskon-
toens forggelse) er lovet (tilsagt) factoringselskabet senest ved gldens stif-
telse (dvs. den gald, der fplger af beldningen af netop denne nye faktura).
Loftet er i virkeligheden givet, allerede da factoring-rammeaftalen blev ind-
glet. Det er i hvert fald senest givet pa det tidspunkt, hvor fakturaen konkret
indgar i rammeaftalen, og hvor dens pélydende (henholdsvis 80% af dens
palydende) kan udbetales eller krediteres virksomheden mod samtidig
pantsztning af fakturaen.

Fgrste betingelse 1 konkurslovens § 70 er derfor normalt opfyldt, og opfyl-
delsen af anden betingelse (den tinglige sikring uden ungdigt ophold) beror
pa, at der gennem aftalt pitegning pa fakturaerne sker behgrig denunciation
af debitorerne, og at en eventuel fysisk eksisterende sikringskonto er hind-
pantsat i overensstemmelse med geldsbrevslovens § 34.

Ligesom virksomheden kan give andre et sekundart hidndpant i en fysisk
sikringskonto eller et primart pant i sit samlede eventuelle (netto)tilgodeha-
vende mod factoringselskabet, kan disse typer af aktiver vare genstand for
udleg. Det er vasentligt, at udlegshaver ggr sig klart, hvori der foretages
udleg. Udleggets tinglige beskyttelse gelder principielt fra udlegstidspunk-
tet, men af hensyn til legitimationsspgrgsmalet (muligheden for betaling
med friggrende virkning) bgr der foretages underretning til “skyldneren”.
Ved (sekundert) udleg i fysisk sikringskonto skal der i overensstemmelse
med princippet i geldsbrevslovens § 29 gives underretning til pengeinstitut-
tet (idet det forudsettes, at der i disse situationer ikke kan vare tale om en
ih&ndehaverbog, jfr. geldsbrevslovens § 33, stk. 1 og 2). Ved udlag i netto-
tilgodehavendet mod factoringselskabet ma der foretages underretning af
dette, jfr. § 29.%!

251 Se nzrmere om problemet Jens Anker Andersen i Juristen 1972 s. 447 f, U
1945.1091 H, Ussing: Obligationsretten, alm. del. (1967) s. 272 ff og Gomard
og Jens Mpller: Kommenteret retsplejelov, 4. udg. (1989) bind II, s. 158 f.
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18.4. Indsigelser fra kunder. Cut-off

Hvis virksomhedens kunde har indsigelser i anledning af den vare- eller tje-
nesteydelse, som har givet anledning til fakturaens udstedelse, rammer disse
indsigelser i fuldt omfang ogsa factoringselskabet i overensstemmelse med
princippet i gzldsbrevslovens §§ 27 og 28. Der henvises til bem&rkningermne
foran under omtale af ejendomsforbehold og transport i kgbekontrakter.
Kundens mangelsindsigelser, forsinkelsesindsigelser samt indsigelser ved-
rgrende kgbesummens rigtighed (f.eks. indsigelse om, at der var aftalt rabat
eller andet nedslag) kan siledes af kunden fuldt ud ggres gzldende over for
factoringselskabet, jfr. gzldsbrevslovens § 27. Andre krav (f.eks. hidrgrende
fra andre aftaler) kan vare omfattet af § 28.

Det ma ikke overses, at en virksomhed, der oplgses som insolvent, ofte i
serlig grad bliver genstand for sddanne indsigelser fra sin kundekreds. De
indsigelser vedrgrende mangler eller forsinkelse - szrligt for mere kompli-
cerede vare- eller tjenesteydelser, som kundekredsen maske ellers ville affin-
de sig med eller forhandle sig tilrette om med virksomheden — bliver i beta-
lingsstandsnings- eller konkurssituationen ofte af vidtrekkende betydning,
fordi der nu ikke lZngere er samme hensyn at tage til bevarelsen af kunde-
forholdet, muligheden for at indtjene det tabte gennem fremtidig samhandel
m.v. Factoringselskabets margin, f.eks. p& de nzvnte 20%, skal derfor ikke
blot tjene til at dekke insolvensrisikoen hos kunderne, men ogsa insolvens-
og dermed den forggede indsigelsesrisiko i relation til virksomheden. De
sma udbedringer, efterleveringer m.v., som virksomheden i levende live selv
ville vare i stand til at foretage, er factoringselskabet ofte ude af stand til at
foretage i tilfzlde af virksomhedens insolvens, i hvert fald ikke uden (bety-
delige) omkostninger.

Disse forhold har i serlig grad fert til en trang til at etablere cut-off klau-
suler, som helt eller delvis skal afskzre kundens mulige indsigelser — natur-
ligvis ikke i relation til virksomheden, men i relation til panthaver. Der er
imidlertid vasentlig forskel pa en cut-off klausul i relation til en kredit-
kgbsaftale eksempelvis om driftsmateriel og -inventar og pa en tilsvarende
klausul i relation til Igbende vare- og tjenesteydelsesleverance. Mens kunden
i forstnzvnte tilfzlde rimeligvis kan have (og ved meget kapitalkrzvende
formuegoder ogsd bgr have) forstéelse for, at selgeren ikke selv i fuldt
omfang kan finansiere kontrakten af egne midler, og at den billigste finansie-
ring fra anden side fés, jo mindre indsigelsesrisiko den fremmede investor
mgdes med, er der og bgr der ikke vare en tilsvarende forstielse for cut-off
klausulen i et Iabende retsforhold om vare- eller tjenesteydelsesleverance.

I sidstn®vnte situation ma der vare en formodning for, at leverandgrvirk-
somheden selv mé sgrge for sin finansiering, og at det er kunden aldeles
uvedkommende, om virksomheden gnsker at finansiere sig gennem almin-
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delig kassekredit, egenkapital, factoring eller pd anden made. I disse situa-
tioner ma der derfor vare en trang til enten helt at udelukke muligheden for
cut-off klausuler eller at fortolke dem overordentlig restriktivt og indskraen-
kende.

En cut-off klausul er led i en aftale. Kunden bliver ikke bundet i videre
omfang, end aftalen giver grundlag for. Mens det i en kgbekontrakt om et
stgrre formuegode kan vere naturligt at indbefatte en cut-off klausul for det
tilfzlde, at szlger diskonterer eller s®lger aftalen, saledes at kunden i denne
forbindelse tiltreeder en meget klart fremheevet cut-off klausul, er der ikke til-
svarende praktisk mulighed for at binde vare- eller tjenesteydelseskgberen.
En meddelelse herom i almindelige forretningsbetingelser, ordrebekraeftelser
eller cirkulerer (én gang for alle) ma antages at vare uden retsvirkning.??
En ensidig meddelelse herom ved pategning pé fakturaen er naturligvis ogsa
uden retsvirkning, og kunden behgver end ikke reagere derpd. En anmod-
ning om, at kunden “noterer”” denunciationen og i denne forbindelse bekrzf-
ter, enten at varen var mangelfri og rettidigt leveret, eller at han ikke vil ggre
indsigelser gzldende mod factoringselskabet, behgver kunden ikke under-
skrive, og en sddan denunciation ma antages at vare sjeldent forekommen-
de.

Forekommer den, og tiltredes den af kunden (hvilket der kan vare en
speciel forhandlingsmassig baggrund for), er den som udgangspunkt bin-
dende for kunden i kommercielle kgb.?33

18.5. Pant i tilbageleverede varer

Hvis kundens indsigelser ikke er afskéret, kan der opstd den situation, at
kunden haver handelen. Dette rejser nogle principielle spgrgsmil om, hvad
der i sé fald er omfattet af factoringseiskabets pant.

252 Se om vedtagelse af (standard)vilkar Lennart Lynge Andersen, Palle Bo Mad-
sen og Jorgen Norgaard: Aftaler og mellemmand (2. udg. 1991) s. 88 ff.

253 Jfr. U 1975.246 V (om trykkerimaskiner kgbt pd afbetaling), men det skal
understreges, at denne afggrelse er fra afbetalingsretten (nu: kreditaftaleretten),
og at der som n&vnt ikke fuldt ud foreligger arsagernes lighed til vare- og tje-
nesteydelseskgb. Om muligheden for at tilsidestte endog aftalte cut-off klau-
suler i erhvervskgb se Jorgen Ngrgaard U 1977 B s. 1 ff, der fremhaver, at
man ikke pé forhind bgr frakende cut-off klausuler gyldighed, men at der i den
enkelte sag bgr stilles store krav til klausulens vedtagelse og klarhed, og at det
ikke kan vare udelukket at tilsides®tte klausulen under henvisning til, at den i
det konkrete tilfelde vil fgre til et urimeligt resultat, jfr. herved aftalelovens §
36. Se ogsa H. Wendler Pedersen U 1977 B s. 157 ff, serligt s. 160, der ligele-
des understreger klarhedskravet, samt Lyngsp U 1976 B s. 235 f.
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Lad os antage, at en varekgber har erstatningskrav mod virksomheden. Kgber,
der vil have, kan da holde varerne tilbage, indtil s®lger svarer erstatning eller
stiller betryggende sikkerhed for denne, jfr. kgbelovens § 57, stk. 2. Hvis virk-
somheden ikke tager genstanden tilbage og betaler erstatning inden for rimelig
tid efter at vere blevet opfordret til det, har kunden ret til at szlge varerne for
virksomhedens regning, fradrage sit erstatningskrav og afregne nettoprovenuet.
Det samme gelder, hvis kunden ikke uden vasentlig omkostning eller ulempe
kan blive ved med at opbevare varerne. I begge tilfzlde er hjemmelen kgbelo-
vens § 55, sammenholdt med § 34.

Det nettoprovenue, der i sa fald afregnes fra kunden, mé ganske utvivlsomt
vere omfattet af factoringselskabets pant, ogsd uden at der er gjort s@rskilt
bemarkning herom hverken i factoringaftalen, ved den konkrete pantsztning
eller gennem denunciationen til kunden. (En sadan aftale, henholdsvis denun-
ciation, ville vere usadvanlig, og den ville i hvert fald for denunciationens
vedkommende vare egnet til at skabe bekymring hos kunden).

Maiske er begivenhedsforlgbet ikke naet helt sa vidt som netop skitseret.
Kunden har afgivet heveerklering og har stadig genstanden i sin besiddelse.
Virksomheden (szlger) gar konkurs. Fordringen mod kunden er pantsat til fac-
toringselskabet. Har factoringselskabet pant i varerne, der befinder sig hos kun-
den, eller omfatter pantet kun den nu helt verdilgse fordring mod kunden, sale-
des at varerne indgér i konkursboet til glede for virksomhedens almindelige
kreditorer? Ved U 1911.588 V besvaredes dette spgrgsmal siledes, at panthaver
ikke havde pant i salgsgenstanden. Szlger var gaet konkurs, efter at det mellem
ham og keber var aftalt, at salgsgenstanden skulle gé tilbage. Dels er dommens
konklusion saledes speciel, dels er den afsagt for 80 ar siden pa et tidspunkt,
hvor factoring som systematisk beldningsform hverken var kendt her eller i
USA, og hvor der derfor ikke var n@r samme trang til en praktisk lgsning pa
spgrgsmalet. Dommen kan derfor i dag ikke fgles bindende.

Problemet kan nappe Igses ud fra den almindelige surrogatgrundsatning.
Dennes kerne, som ogsa forsikringsaftalelovens § 54 er udtryk for, er en anta-
gelse om, at pant i en genstand ogs& uden udtrykkelig aftale (som imidlertid
ofte vil foreligge) omfatter erstatnings-, forsikrings-, ekspropriationssummer
m.v., der tr&der i stedet for genstanden. Vidtgéende slutninger kan der imidler-
tid nzppe drages fra surrogatteorien. Dels er dennes reekkevidde ikke helt sik-
ker, og dels drejer den sig om at konvertere pant i en genstand til pant i en for-
dring. Nu drejer det sig om at konvertere pant i en fordring til pant i en
genstand, og reglerne om pant i genstande krever nogle ret sterke sikringsak-
ter opfyldt, enten radighedsbergvelse (handpant) eller tinglysning (underpant).
Der foreligger derfor ikke en sadan drsagernes lighed, som kunne medfgre en
sikker analogislutning fra surrogatteorien.

Problemets lgsning ma derfor sgges ud fra friere overvejelser. I situationsty-
pe A kommer genstanden ikke tilbage til virksomheden eller dennes bo. Ydel-
sen er s mangelfuld, at kunden har et erstatningskrav. Der reageres si sent fra
virksomheden eller dennes bo, at genstanden ikke kommer tilbage, men afhen-
des af kunden, hvorefter nettoprovenuet efter fradrag af erstatning er til dispo-
sition. [ situationstype B er ydelsen ikke sa ringe, at der er et erstatningskrav,
eller dette fyldestggres s®rskilt af virksomheden, sd at genstanden stér til dis-
position. Det forekommer mindre rimeligt, om factoringselskabets tinglige
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beskyttelse skulle vaere bedre i situation A (hvor alt dog er gaet rent galt for
den virksomhed, hvorfra factoringselskabet udleder sin ret) end i situation B
(hvor genstanden og dermed dens vardi stir ubeskaret til disposition). Denne
betragtning trzkker siledes i retning af at anerkende factoringselskabets pante-
ret til varerne.

Det sandsynlige resultat er, at det ved beldning af fakturaer er lige s& muligt
at aftale pant i samtlige s@lgerens befgjelser i henhold til kgbsaftalen, som det
er at aftale noget sidant ved transport pa en kreditkgbskontrakt, men at der ma
foreligge en aftale herom, for at pantet ogsd omfatter retten til genstanden. En
transport, der alene lyder pé »tilgodehavende i henhold til faktura nr. ...«, er
n&ppe tilstrekkelig i s& henseende, nar der ikke tilfgjes »... samt gvrige rettig-
heder i henhold 1il kpbsaftalen, herunder kravet pd det solgtes tilbagelevering i
tilfelde af kpbets opheevelse eller tilbagegang«.

Det ma antages, at denunciationen ikke behgver at gengive denne del af afta-
len, séledes at en denunciation om overdragelse/transport af tilgodehavendet
samt nyt betalingssted er tilstrzkkelig, men da dette resultat ikke er sikkert, ma
det antages, at den forsigtige denunciation lyder siledes: »Betaling med fri-
gorende virkning kan kun ske til (factoringselskabet), giro nr ... til hvem for-
dringen og pvrige rettigheder i henhold til kpbsaftalen, herunder til det solgtes
tilbagetagelse, er overdraget. Ved betaling bedes fakturanummer samt konto-
nummer anfpre«.

Retsusikkerheden pa dette punkt undgds i de tilfzlde, hvor en traditionel
factoringordning med pant i den enkelte faktura og heraf fglgende denunciation
udelades og erstattes af en koncerndannelse i finansieringsgjemed, hvor kredit-
giver (eventuelt et pengeinstitut) i stedet far pant i selve vardien af factoring-
datterselskabet gennem moderselskabets pants®tning af sine aktier/anparter i
datterselskabet til pengeinstituttet. Herved far pengeinstituttet jo begrebsmas-
sigt pant i alle datterselskabets rettigheder, herunder ogsa tilbagetagelsesretten
vedrgrende solgte varer, (foruds®tter dog, at fakturaerne overdrages dattersel-
skabet til eje). Koncerndannelse i finansieringsgjemed omtales srskilt neden-
fori § 23.

18.6. Frasortering af betalingsudygtige kunder. Afsluttende bemarkninger

Det er grundleggende ikke factoringselskabets opgave at underspge kunder-
nes betalingsdygtighed®**, og factoringselskabet kan derfor som udgangs-
punkt ikke ifalde erstatningsansvar over for virksomheden for tab i denne
anledning. Derimod pahviler der som i alle gensidigt bebyrdende retsforhold
factoringselskabet en vis diligenspligt, hvis indhold i denne forbindelse er, at
der er en pligt til i god tro at varetage medkontrahentens interesser, hvor det-
te kan ske uden sarlig opofrelse for én selv. Er factoringselskabet gennem
factoringaftalen eller gennem andre aftaler kommet til kundskab om, at en
bestemt kunde klart savner betalingsdygtighed, og ma factoringselskabet

254 Ifr. Hopt/Miilbert: Kreditrecht, 12. udg. (1989) s. 348, randnummer 747 til for-
bemarkningeme til BGB §§ 607 ff.
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indse, at virksomheden (pantsztter) ikke har den samme viden, mé facto-
ringselskabet vare forpligtet til at advare virksomheden mod fortsat kredit-
givning til den pagzldende.

Er der gennem rammeaftalen udskudt bestemte fordringstyper som ikke
verende omfattet af factoringaftalen, eller afviser factoringselskabet
belaning af konkrete fordringer som fglge af et udskydelsesforbehold herom
i rammeaftalen, kan factoringselskabet ikke uden udtrykkelig aftale derom
tilegne sig sddanne fordringer som yderligere pant, nar det ikke vil afregne
belaningsverdien af dem til virksomheden. Sédanne fordringer mé derfor
tilbageleveres virksomheden og eventuel allerede stedfunden denunciation
til kunden annulleres ved s@rskilt meddelelse.

Nar man ellers taler om dobbeltsalg eller dobbeltoverdragelse, forestiller
man sig en kriminel handling fra szlger/pants&tters side. Dette behgver i
praksis ikke vere tilfzldet. En virksomhed, der har en rammeaftale om facto-
ring for nogle af sine udestdende fordringer, men har andre fordringer ube-
haftet eller belant ad hoc i pengeinstitut, kan ved en ekspeditionsfejl komme
til at pantstte samme fordring dobbelt. I si fald fglger den tinglige beskyt-
telse denunciationen i overensstemmelse med gzldsbrevslovens § 31, stk. 2.

I de tilfzlde, hvor der undtagelsesvis er tale om “zgte” factoring i form af
salg af fakturatilgodehavender, findes der et deklaratorisk udgangspunkt i
geldsbrevslovens §§ 9 og 10. Disse indebarer, at virksomheden over for
factoringselskabet indestar for fordringens eksistens, men ikke for kundens
betalingsdygtighed (indestir for, at nomen esse verum, men ikke for, at
nomen esse bonum). Disse udgangspunkter er dog netop kun deklaratoriske,
og aftalerne vil ofte indeholde detaljerede forskrifter herom.

Det er tidligere omtalt, at panthavers reduktion af omfanget af sikkerhe-
den for et lgbende mellemvarende bgr ledsages af en tilsvarende reduktion
af den maksimalt tilladte skyld. I modsat fald risikerer panthaver, at hele
arrangementet ikke anses tingligt sikret. Undtagelsesvis kan dette princip fa
betydning for factoring, s@rligt nar denne foretages mere formlgst mellem
virksomheden og dens pengeinstitut, end det normalt foregidr mellem virk-
somheden og et factoringselskab. Frigives der séledes i et ikke ubetydeligt
omfang tilgodehavender fra sikkerheden, bgr det pdses, at kreditrammen
reduceres tilsvarende, smh. drgftelsen i § /0 om det tilsvarende spgrgsmal i
relation til “lagerpant”.

18.7. Confirmingkredit

Factoring foruds®tter, at virksomheden selv, eventuelt via en kassekredit,
har kunnet finansiere indkgbet af de vare- eller tjenesteydelser, som ligger til
grund for dets eget salg til kunden. Med andre ord: factoring treder fgrst ind
i billedet pa det tidspunkt, hvor virksomheden er kommet s langt, at den
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bade har indkgbt sine rdmaterialer m.v., bearbejdet disse, indgéet aftale med
en kunde — og opfyldt denne aftale og faktureret derfor. I visse tilfelde er
der imidlertid behov for, at virksomheden finansierer sig pa et endnu tidlige-
re tidspunkt, nemlig allerede ved sit eget indkgb af varer, som méske skal
vere pa lager i en l&ngere periode, inden de szlges, sa et fakturatilgodeha-
vende opstar.

Er der brug for en sadan tidligere indtreedende finansiering, kan dette ske i
form af en confirming-kredit, hvis kerneomrade er virksomhedens finansiering
af sine varekgb, idet confirmingselskabet indtreder i s@lgers sted over for
virksomheden og salger varerne til virksomheden pé kreditkonsignations-
vilkér med ejendomsforbehold i varelageret, kombineret med factoringkredit,
som indtreder, nar virksomheden har solgt varerne, siledes at sikkerheden i en
vare aflgses af en denuncieret sikkerhed i et fakturatilgodehavende. Confirm-
ingkredit omtales nedenfor.?>

18.8. Moms

Medmindre andet aftales, indbefatter de belgb, der pantsattes, ogsd mer-
verdiafgiften. Lyder fakturaen pa 100.000 kr. + et momsbelgb pa 22.000 kr.,
er det hele tilgodehavendet pa 122.000 kr., der pantsattes, og hvoraf eventu-
elt 80% udbetales, mens 20% enten ikke belénes eller indsttes pa sikrings-
konto. Der er ingen pligt hverken for factoringselskabet eller virksomheden
til at udsondre “momsdelen” af belgbet, og factoringselskabet hafter ikke
for momsens betaling. Det er i gvrigt ikke sikkert, at netop dette belgb bliver
betalt i moms. Fgrst ved kvartalets afslutning (subsidiert ved indtredelse af
betalingsstandsning eller konkurs), kan virksomheden vide, hvad nettoresul-
tatet af kgbs- og salgsmoms er. Maske er dette resultat negativt. Lides der
tab hos debitor, fir virksomheden — i modsa®tning til factoringselskabet —
momsfradrag.

18.9. Aftaleeksempler

Anvendes konstruktionen med en sikringskonto, der i sin helhed pants®ttes
til factoringselskabet, kan et darligt forlgb af ét fakturatilgodehavende kom-
penseres gennem oversikkerheden pé de gvrige. Alle fakturaeme er belant til
tops, men en del af laneprovenuerne er tilbageholdt pa sikringskonto, der i
sin helhed er pantsat og siledes som et forbundet kar tjener til generel sik-
kerhed for hele mellemvarendet.

Mere tvivlsomt kunne det vare, hvis hver enkelt faktura kun belines med
80%. Er der da en margin pd 20% péa hver enkelt faktura, som kan vare gen-

255 Jfr. bogens § 20, hvor confirming omtales nzrmere.
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stand for virksomhedens sekundere belaning eller for udleg fra dens kredi-
torer? Svaret ma vare nej. Hvis et pengeinstitut giver lan mod sikkerhed i et
vardipapirdepot, er det i hgj grad et formuleringsspgrgsmal, om man vil
hzvde at have belint 80% af hvert enkelt vaerdipapir (i hvilket tilfzlde der
teoretisk skulle vaere en oversikkerhed til beléning) eller 80% af den samle-
de skgnnede verdi, siledes at en “mervardi” pa det enkelte verdipapir kom-
mer panthaver tilgode i relation til verdipapirer, der har en “mindrevardi”.
Ganske tilsvarende er det normalt for factoringselskabet at lade rammeafta-
len formulere siledes, at kreditten til enhver tid maksimalt ma vare 80% af
den samlede fakturamasse, og at der siledes ikke er tale om en beldning pa
80% af hver enkelt faktura. Den tidligere n@vnte enhedsteori er uforngden
til at nd dette resultat.

Ofte er der en vis forskel pd de standardaftaler, som en virksomhed kan
indgd med sit pengeinstitut eller et factoringselskab om fakturabeldning.
Pengeinstitutters standardaftaler vil ofte vare mere lakonisk udformet.

Et eksempel [idet eventuelle bemarkninger til vilkdrene er angivet i parentes]:

»1. Til sikkerhed for skadeslgs betaling af enhver skyld i henhold til kredit-
ten overgiver jeg P diverse fakturaer i handpant. De vil blive belant med 100%
exclusive moms [en anden made at definere lanegrensen pa]. P er — selv inden
for de angivne kreditbelgb — ingen sinde forpligtet til at antage fakturaer, som P
ikke anser for egnede til beldning [herved er al diskussion om brud pa kredit-
lgfte borte, idet P har en diskretionzr udskydelsesret].

2. Vi ma ikke uden samtykke fra P modtage nogen indbetaling, hverken af
ordinzre eller ekstraordin®re afdrag eller af renter, pa de til P hindpantsatte
fakturaer.

3. De fakturaer, der gnskes belant, indleveres i original samt to kopier til P.
Sével original som kopier skal vare pafgrt fglgende tekst, som tydeligt skal
fremga pd fakturaens forside: »Betaling med friggrende virkning i henhold til
denne faktura kan kun ske til P, postgiro nr. ..., til hvem fordringen samt andre
rettigheder i henhold til kgbsaftalen, herunder tilbagetagelsesretten, er overdra-
get. De bedes returnere fakturakopien, forsynet med Deres underskrift, i ved-
lagte frankerede svarkuvert som anerkendelse af, at De har modtaget fakturaen,
og at den vare eller ydelse, der fremgar af fakturaen, ogsé er modtaget af Dem.
Fakturanummeret bedes angivet ved indbetalingen.« Beldning af faktura vil
f@rst ske, nar fakturakopien er kommet retur til P i underskrevet stand. [Se
alternativ formulering efter punkt 10].

4. P er berettiget til i tilfelde af misligholdelse at tage de solgte effekter til-
bage, hvis der i gvrigt er retlig hjemmel hertil, og lade dem realisere pa den
made, som P finder tjenlig. Tilbageleveres effekterne af anden grund, eksem-
pelvis fordi de er mangelbehzftede eller leveret for sent, skal de straks udleve-
res til P eller dennes reprasentant. P’s panteret i fakturaerne omfatter ogsa ret-
ten til tilbagetagelse af effekterne, uanset hvad tilbagetagelsens arsag er.

5. Udebliver en fakturaskyldner med en pligtig ydelse, er vi pA P’s anmod-
ning forpligtede til at nedbringe kreditten med et belgb, der svarer til den del af
kreditten, der kan henfgres til den misligholdte faktura. Nér kreditten er blevet
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nedbragt med dette belgb, vil fakturaen blive frigjort fra handpantstningen og
udleveret til os med henblik pa vor inddrivelse, med mindre det i hvert enkelt
tilfelde aftales, at P forestar incassationen uden ansvar for P.

6. P har ingen pligt til uopfordret at underrette os om eventuelle restancer pa
fakturaerne, men mod gebyr kan vi fa statusopggrelse fra P.

7. Vi er uberettigede til under nogen form selv at dekke restancer pa faktura-
geld, hvis ikke dette sker efter udtrykkelig aftale med P.

8. P har ikke pligt til forlods at spge dakning i de héndpantsatte fakturaer
eller til at anmelde sit krav i kgbernes eller eventuelle kautionisters konkurs-,
likvidations-, akkord- eller dgdsboer.

9. Overgiver P fakturaer til incasso, er vi forpligtet til at godtggre P eventu-
elle udzkkede omkostninger herved. Alle meddelelser, som vi métte modtage
vedrgrende de til P hiandpantsatte fakturaer, har vi pligt til omgéende at videre-
give til P, hvad enten disse vedrgrer indsigelser om mangler eller forsinkelser,
kundens flytning, udleg, konkurs, betalingsstandsning eller andet.

10. I forbindelse med belaning af hver enkelt faktura beregner P sig et gebyr,
hvis stgrrelse til enhver tid kan fés oplyst hos P. Der henvises i gvrigt til kredit-
kontrakten, hvoraf vilkarene for selve kreditten, herunder dennes forrentning,
fremgar.«

En variant til “surrogatformuleringen” under punkt 3 ville vare fglgende:

»Nearverende faktura er sammen med rettighederne i henhold til kgbsaftalen
i gvrigt overdraget til ..., hvorfor betaling med friggrende virkning alene kan
ske til ... med angivelse af konto nummer ... Transporten omfatter tillige, hvad
der matte trede i stedet for betaling i henhold til fakturaen, hvorfor kgberens
eventuelle returnering af varerne eller indsigelser mod fakturaen med friggren-
de virkning alene kan ske efter forudgdende aftale med ...«. [Det siger sig selv,
at sidstnzvnte formulering ikke kan begrense selve kundens returneringsbe-
fgjelser, men kunden er gennem denunciationens udformning gjort bekendt
med udstrzkningen af pengeinstituttets panteret].

En primitiv factoringform, der indgds mellem et af en rekke virksomheder i
samme branche oprettet finansieringsselskab og virksomheden, og som ale-
ne i brevform bekr&fter rammevilkérene, kan udformes séledes:

»Vi bekrafter herved, at vi yder Dem finansiering gennem udbetaling af paly-
dendet pa Deres fakturaer 30 dage efter fakturadato minus 3% til finansiering.
Betalingsrisikoen er stadig Deres, og De er pligtig at sgrge for, at udestiende
fordringer er behgrigt eksportforsikret gennem Eksportkreditradet.

I det omfang fordringer bliver ngdlidende, debiterer vi Dem derfor sddanne
belgb, som vi ikke kan fa dekket hos debitor. Ordningen fortsatter, til den
opsiges af en af parterne. De bedes bekrafte Deres indforstdelse ved under-
skrift pa vedlagte genpart.
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§ 19 Forfaiting

Ved forfaiting forstas sedvanligvis en retshandel, der indebzrer elementer af
den &gte factoring (fordringskab), idet virksomheden selger sin fordring pa
en kunde til et finansieringsselskab eller et pengeinstitut, som giver afkald
pa enhver regres mod virksomheden, men som til gengeld modtager en vek-
sel accepteret af kunden (kgberen). Forfaiting indeberer siledes i sin klassi-
ske form et salg af en veksel mod samtidigt regresafkald.

Det er egentlig forkert at give ordet en engelsk/amerikansk drejning i skrivema-
de og udtale. Det stammer fra fransk: forfait, der betyder fast pris. “A forfait”
betegner noget, som er akkorderet, indgdet pa akkord. Udtrykket viser, at der
mod et éngangsbelgb, (en kurs f.eks. 90) sker salg af en fordring.

Forfaitforretning anvendes s@rligt ved kundens lzngerelgbende betalings-
frist, eventuelt 1-5 ar. I disse situationer er det ikke urimeligt at bede kun-
den, der selv far en lengerelgbende kredit, om at téle afskaring af sine ind-
sigelser i forholdet til kreditgiveren (dén, der kgber vekslen). Der vil
herefter besta fglgende retsforhold: A. Kunden/virksomheden: et kgberetligt
forhold med afskering af muligheden for at modregne erstatnings- eller
afslagsbefgjelser i kgbesummen. B. Virksomheden/pengeinstituttet: kgb af et
verdipapir uden regres mod sazlger, bortset fra egentligt erstatningspadra-
gende forhold. C. Pengeinstituttet/kunden (kgberen): et gezldsforhold udtrykt
ved veksel med deraf hurtig retsforfglgning og afskering af indsigelser
(hvilket er udelukket i forbrugerforhold, jfr. kreditaftalelovens § 31, stk. 1).

De veksler, som virksomheden (forfaitisten) overdrager sit pengeinstitut
(forfaiteuren) pad denne made, skal vere handels-, ikke finansveksler. De
skal altsd vare udtryk for en underliggende varehandel.

Forfaitomkostningerne er ganske betragtelige.>>® Selv om de vel i praksis
giver sig udslag i et eneste tal, nemlig underkursen for den kgbte fordring, er
de et resultat af mellemregningsposter bestdende af diskonto (forskellen
mellem szdvanlig kreditrente og dén rente, som fordringen eventuelt berer,
jfr. veksellovens § 5, stk. 2 og 3), risikovederlag (under hensyntagen bade til
skgnnede bonitets-, valuta- og politiske risici) og gebyrer for selve forretnin-
gen.

256 Jfr. Hopt/Miilbert: Kreditrecht (12. udg. 1989) s. 324 ff (randbemarkning nr.
693 ff til BGB §§ 607 ff).
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For mange fremstér confirmingbegrebet som noget fjemnt, som man mgder i
forbindelse med remburs, og som ma vare forbundet med den fjerne kgbers
bestrebelser pa gennem et lokalt pengeinstitut, confirming-house m.v. at fa
oprettet en (bekreftet) remburs. En confirming-kredit er imidlertid et jord-
nart begreb, hvis teknik skal s@tte en varekgber (virksomheden) i stand til
at finansiere varekgbet ved at betale sin s@iger kontant mod at give confirm-
ing-selskabet sikkerhed i varerne, indtil de (i forarbejdet stand) videreszl-
ges, hvor der da enten sker indbetaling pa confirming-kreditten elier ind-
legges fakturatilgodehavender, hidrgrende fra salget, som ny sikkerhed 1
stedet for varerne. Herved fremkommer en kombineret confirming- og facto-
ringforretning. Ofte vil confirming-kreditten vare forbundet med virksom-
hedens varekgb fra udlandet, men den behgver ikke vare det.

Confirming er udtryk for, at confirming-selskabet over for vareszlgeren
bekrafter at ville betale kontant p& den mide, som varekgberen (virksomhe-
den) skulle have betalt over for s@lger. Er vareszlgeren udenlandsk, ma han
enten have tillid til confirming-selskabet, eller dettes erkl®ring ma vare
bakket op af en pengeinstitutgaranti.>>’

Confirming-aftalen ma definere s@igeren og den indgiede kgbsaftale, her-
under dennes betalingsbetingelser, betalingssted, leveringsbetingelser, for-
skrifter om pakning og merkning samt transportvilkar. Derefter tager confirm-
ing-aftalen udgangspunkt i den aftalte kgbspris (eventuelt omregnet til
danske kroner), hvortil der i forngdent omfang legges told, fragt, spedition,
forsikringer, inspektionscertifikat, rembursomkostninger, importtilleg, con-
firming-provision og moms, saledes at der fremkommer et samlet “confirm-
ing-belgb” incl. moms. Demast aftales den manedlige forrentning af det til
enhver tid udestdende confirming-belgb.

Ved confirmingaftalen overtager confirming-selskabet virksomhedens for-
pligtelser i forhold til vareszlgeren. Den primare forpligtelse er betalings-
forpligtelsen, efter omstzndighederne kan der vare pligt til fortoldning,
transport, kvantitets- og kvalitetsinspektion m.v.

Der er herefter tre relevante sikkerhedsmodeller: (a) Varerne oplagres i
lagerpant i overensstemmelse med, hvad der tidligere er beskrevet om “ngg-

257 Om remburs — og herunder i et vist omfang det klassiske confirming-begreb —
se Hardy Rechnagel: Kgb og salg mod remburs (1986), bl.a. s. 28 og 37. Om
bekrzftet remburs se szrligt s. 19, 37, 39, 44, 47 og 181 ff. Se endvidere Lise
Skovby: Speditgren (1976) og Hardy Rechnagel: Virksomhedens internationale
kontrakter (1983).
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lepant” og lagerpant, jfr. bogens § 10. (b) I stedet etableres en konsigna-
tionsaftale mellem confirmingselskab og virksomhed, siledes at vareme
fysisk er til disposition, jfr. 11.3., i s fald patager confirmingselskabet sig
ogsa en leveringsforpligtelse til virksomhedens sted. (c) I det omfang varer
s&lges af virksomheden og dermed udgér af det under (a) nzvnte lagerpant
eller af den under (b) nevnte konsignation, udstrekkes pantet til at omfatte
fakturatilgodehavender med behgrig denunciation, jfr. bogens § 18, med
mindre kreditten samtidig nedskrives tilsvarende i tilfelde af kontantsalg
eller af salgets finansiering til anden side.

Anvendes metode (a) med lagerpant, ma de forskrifter, der tidligere under
héndpant i lgsgre er opregnet, ngje overholdes.

Anvendes metode (b) med konsignationssalg, er der ganske sarlig anled-
ning til papasselighed, fordi varerne da er undergivet virksomhedens fysiske
radighed (og tillige retlig radighed i kraft af virksomhedens legitimations-
virkning i forhold til kunder, der kgber varer). Det fgrste retlige problem,
der melder sig, er, hvordan konsignationsforholdet overhovedet etableres.
Det er vigtigt, at confirming-selskabet ikke i relation til virksomheden ind-
treder i vareszlgerens retsstilling. I sa fald ville der jo foreligge et kontant-
salg, for hvilket der efterfglgende indrgmmes henstand, og herved ville con-
firming-selskabets tinglige sikkerhed vare bortfaldet. Konstruktionen er
derimod séledes, at confirming-selskabet kgber varerne af vares®lgeren og
seelger dem til virksomheden, nu imidlertid pd nermere opregnede konsig-
nationsvilkar, men saledes, at confirming-selskabet ikke over for virksomhe-
den patager sig et s®dvanligt selgeransvar, men transporterer sine mangels-
befgjelser m.v. i forhold til vares@lgeren til virksomheden.

Samtidig med denne ansvarsfraskrivelse vil confirmingselskabet ofte i relation
til virksomheden fraskrive sig ethvert produktansvar, altsi ansvaret for skader,
som matte blive forarsaget af en defekt ved varen, jfr. § 1 i lov nr. 371 af 7. juni
1989 om produktansvar. Rekkevidden af denne ansvarsfraskrivelse er ikke sik-
ker. I lovens § 4, stk. 3, defineres en mellemhandler som den, der »erhvervs-
massigt bringer et produkt i oms®tning uden at anses som producent«. Mel-
lemhandleren hefter ifglge § 10 for produktansvar umiddelbart over for
skadelidte og senere mellemhandlere i omsatningskaeden. I visse tilfzlde har
“mellemhandleren” et egentligt producentansvar, nemlig nar han er den, der
som led i sin erhvervsvirksomhed har indfgrt produktet i EF med henblik pa
videresalg, udlejning, leasing eller anden form for omsatning, jfr. lovens § 4,
stk. 2. En transportgr, handelsagent m.v. falder uden for mellemhandlerbegre-
bet, men en forhandler omfattes af begrebet. Er han dén, der har indfgrt varen i
EF, falder han endog inden for producentbegrebet. Enkeltstdende salg, der ikke
kan betegnes som erhvervsmassigt eller led i szlgerens erhvervsvirksomhed,
falder udenfor begreberne, men saledes kan confirmingselskabet nappe beteg-
nes.

Det confirming-selskab, der valger mode! (b) (konsignationssalget), ma der-
for antages at ifalde en mellemhandlerhzftelse, og ved import fra lande uden
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for EF endog et egentligt producentansvar. Og alt efter virksomhedens (confirm-
ing-kundens) soliditet og varernes beskaffenhed er konstruktion (b) séledes
ikke ganske risikofri for confirming-selskabet. S& lenge spgrgsmalet ikke er
afklaret, bgr det afdekke sig ved en produktansvarsforsikring, hvis premie
(forholdsmassigt) ifglge confirming-aftalen sgges overveltet pa virksomheden.

Samtidig med selve aftalen om oprettelse af confirming-kredit ma der, hvis
konstruktion (b) valges, oprettes en kreditkonsignationsaftale.

Hovedelementerne i denne kan vare: A. Beskrivelse af aftalen. B. Forbehold af
ejendomsret til varerne. C. Fortegnelse over varerne. D. Opbevarings- og for-
sikringsforpligtelser for virksomheden. E. Detaljeret konsignationsregnskab
med manedlig rapportering og formulartvang. F. Adgang for confirming-sel-
skabets repr@sentant til uanmeldt kontrol. G. Betalingsforpligtelser (subsidizrt
pligt til at pantsette fakturatilgodehavender) i takt med varelagerets salg, dog
saledes at profitdelen beholdes af virksomheden (konsignataren) til dennes
drift. H. Pligt til at godskrive oppebérne belgb pa en separat konto, der hénd-
pantszttes til confirming-selskabet (konsignanten), jfr. geldsbrevslovens § 34
og dennes denunciations- og noteringskrav. I. Pligt til transport af kundeveksler
m.v. til confirmingselskabet. J. Afskaring af virksomhedens mangelsbefgjelser
m.v. i forhold til confirming-selskabet (der jo formelt fremstér som vareszlger
over for virksomheden). K. Overdragelse til eje til virksomheden af confir-
ming-selskabets eventuelle erstatnings- eller afslagsbefgjelser mod vares®lge-
ren (slgeren ma denuncieres om begge overdragelser). L. Overdragelse til sik-
kerhed til confirming-selskabet af de krav, der séledes for virksomheden matte
bestd mod vareszlgeren. M. Lovvalgsaftale (der ikke kan fa virkning for
spgrgsmalet om den tinglige sikkerhed i konsignationslageret, idet dette spgrgs-
mal reguleres efter retsreglerne i det land, hvor konsignationslageret befinder
sig). N. Vemetings- eller voldgiftsaftale.

Hvis der ved varers afgang fra konsignationslageret ikke sker kontant beta-
ling og nedbringelse af kreditten, men i stedet pantszttes fakturatilgodehaven-
der mod varekgberne, mé kreditkonsignationsaftalen suppleres med elementer-
ne fra en factoringaftale, jfr. bogens § 18.
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§ 21 Byggelan

21.1. Generelt

Nar man kgber et hus, aftales det normalt, at kgbesummen frigives for sal-
ger, nar anmarkningsfrit skgde er tinglyst uden przjudicerende retsanmark-
ninger. Eventuelt berigtiges en del af kgbesummen ved overtagelse af inde-
stdende prioriteter. Hvis det var lige si enkelt at betale for et byggen, ville de
falgende bemarkninger stort set vaere overflgdige. Der er imidlertid sjzldent
tale om en sd enkel byggerisituation, at kgber i relation til en enkelt
s&lger/totalentreprengr forst behgver at betale, nar huset afleveres.

Ofte er det ngdvendigt at optage et byggelan, og der ma disponeres over
provenuet, allerede inden byggeriet kan afleveres, til en hovedentreprengr,
dennes underentreprengrer, disses leverandgrer m.v. Forestiller man sig en
pyramide med bygherren og dennes pengeinstitut gverst, og hovedentrepre-
ngr, underentreprengrer, handvarkere og leverandgrer l&ngere nede i pyra-
miden, vandrer pengene nedad i pyramiden, mens materiale- og tjeneste-
ydelserne vandrer opad. Kunsten for kreditretten er at fi pengene til at
vandre nedad i takt med, at realydelserne vandrer opad (hverken hurtigere
eller langsommere), og at fd pengeydelserne til at ga til de rette modtagere.

I relation til realkreditten er der mulighed for tilsagn om og ydelse af for-
héndsldn under de betingelser, der fremgar af realkreditlovens § 40, stk. 1,
idet der skal stilles sikkerhed for, at forhdndslanet vil blive indfriet eller ned-
bragt, hvis det ikke efter udlgbet af fristen for byggeriets fardigggrelse kun-
ne vare ydet med det bevilgede belgb. Der henvises til bemarkningeme for-
an under 15.9., hvor ogsa en tekst til pengeinstitutgaranti i forbindelse med
forhdndslan er omtalt.

21.2. Denunciation og tidsprioritet

Ved lesningen af de fglgende bemarkninger bgr det haves i erindring, at der
i relation til kreditretten er to hovedproblemer i forbindelse med byggelanet.
I virkeligheden kan begge hovedproblemer forudsztningsvis leses ud af
gxldsbrevslovens § 31, stk. 1 og 2, om kravene til denunciationen:

1. Over for hvem skal et led lengere nede i pyramiden (en entreprengr,
underleverandgr, handvarker) denunciere, nir han over for sin leverandgr
m.v. vil give transport pé sit tilgodehavende mod den, der stir netop over
ham i pyramiden? Efter § 31 er det »skyldneren«, der skal denuncieres.
Tages dette bogstaveligt, skal enhver i pyramiden denunciere over for netop
sin medkontrahent, og der opstér et sindrigt mgnster af denunciationer. Det
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praktisk vigtige spgrgsmaél er, om dette virvar af denunciationer kan aflgses
af hver enkelt transportgivers denunciation over for den byggelingivende
bank.

2. § 31, stk. 2, fastlegger en tidsprioritet. pants@tter man en fordring til fle-
re forskellige, gar panthaver nr. 2 forud, hvis skyldneren fgrst fir underret-
ning om pants@tningen til ham og pantsatter nr. 2 var i god tro ved under-
retningen. Dette princip kommer pa en hérd prgve, hvis et led i pyramiden
kunne have lyst til at pantsatte sit betalingskrav til en af sine almindelige
kreditorer, skgnt det var bedre for hans mulighed for at opfylde sin realfor-
pligtelse, at han pantsatte sit krav til sin egen underleverandgr. I modsat fald
ville der alt for tit blive brug for princippet (den sékaldte negligeringsret) i
retsplejelovens § 511, stk. 3: »Skyldnerens medkontrahent ifglge en gensidigt
bebyrdende kontrakt kan vanset udleg i skyldnerens ret betale til skyldneren
og trzffe aftale med denne om @®ndring i kontraktforholdet, hvis dette er
ngdvendigt for at undgé narliggende fare for tab eller vasentlig ulempe.
Medkontrahenten kan i disse tilfelde modsaztte sig udlegget helt eller del-
vis, hvis han har rimelig interesse deri«. Der er med andre ord en trang til at
bryde tidsprincippet i g®ldsbrevslovens § 31. Dette brud hidfgres relativt
nemt: Den, der skal betale penge nedad i pyramiden mod at f& en realydelse
opad, kan allerede ved aftalens indgéelse betinge sig, at pants@tning af for-
dringen mod ham til nogen, som er l&ngere nede i systemet, og hvis ydelse
hans egen realdebitor skal bruge til at erlegge sin ydelse, har forrang frem
for pantsatning af fordringen til andre, uanset tidsprioriteten. 258

258 De retlige spgrgsmél omkring byggelan, byggelanstransporter m.v. er behandlet
hos Axel H. Pedersen: Byggeriets retlige og gkonomiske organisation (1965) s.
113 ff, samme 1 Advokatbladet 1958.238 ff, samme: Entreprengrtransporter
(1959), samme i Juristen 1959 s. 457 ff, H. Krag Jespersen m.fl.: Byggeritrans-
porter (1979), R. Kestel: Bankjura (4. udg. 1981) s. 168 ff, Erik Hprlyck:
Entreprise- og licitationsbetingelser (1983), samme: Totalentreprise (1981),
Ussing: Obligationsretten, alm. del (1967) s. 209 ff, Hans Henrik Vagner:
Entrepriseret (1988) s. 256 ff og Preben Lyngsg: Geldsbrevloven med kom-
mentarer (3. udg. 1989) s. 207 ff i relation til § 31.

Den rentesats ved forsinket betaling, der er nzvnt 1 AB 72 § 26, stk. 14,
&ndres i praksis til rentelovens sats (diskonto + 5%), jfr. punkt 11 i Entrepre-
ngrforeningens forbehold (udsendelse nr. 49/87 af 19. december 1987) og
punkt 15 i Hindvarksridets standardforbehold (anmeldt til Monopoltilsynets
register den 1. januar 1988).
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21.3. Byggelinskontrakten

Et pengeinstitut P, der modtager en ansggning om byggelan, bgr ofte i sit til-
sagn precisere vilkarene, sa der ikke opstar overraskelser. En besvarelse kan i
hovedtrek vere saledes:

»] tilslutning til stedfundne forhandlinger bekrafter vi, at vi er villige til at
yde Dem et byggelin pa kr. ..., der skal anvendes ved den projekterede
opferelse af ... pd ejendommen matr.nr. ..., beliggende ..., som ejes af Dem.

Byggeriet skal opferes i overensstemmelse med de tegninger, beskrivelser
m.v., som vi har modtaget fra Dem.

Den samlede anskaffelsessum (incl./excl. grunden) er efter det af Dem oply-
ste kr. ... (Hertil kommer kurstab ved prioriteringen, anslaet til ...).

Til sikkerhed for det byggelan, som vi yder, handpantszttes til os et ejerpan-
tebrev stort mindst kr. ... med 1. prioritets panteret i ejendommen. Pantebrevets
nermere indhold aftales med os, og vi skal naturligvis have primart hdndpant i
pantebrevet.

Inden der disponeres over byggelanet, skal det dokumenteres over for os, at
der foreligger lanetilsagn vedrgrende det eller de lan, som er nzvnt i finansie-
ringsplanen for byggeriet.

Inden der kan disponeres over nogen del af byggelanet, skal vi vare i besid-
delse af bade (1) tingbogsattest, (2) forsikringspolice, (3) byggetilladelse, (4)
de tegninger, der er godkendt af bygningsmyndighederne, (5) bevis for, at bide
de servitutter, der pahviler ejendommen, og de eventuelt gzldende byggelinier
er overholdt, og (6) bevis for, at bygningerne opfares pa det matrikelnummer,
hvori det til os hindpantsatte ejerpantebrev har pant.

Héndvarkerkontrakterne (entreprengrkontrakterne) skal forelegges os til
godkendelse.

Sé snart byggeriet er ferdigt, skal ejendommen endeligt prioriteres og byg-
gelanet indfries. Denne indfrielse skal vare sket inden for ... efter 1. rates
udbetaling.

De rente- og provisionsvilkar, der galder for byggelanet, er saledes ...

I gvrigt gelder vore almindelige forretningsbetingelser, som er Dem
bekendt. Et ekstra eksemplar heraf fremsendes for den gode ordens skyld sam-
men med vedlagte brev (bilag).

Hvis De gnsker at ggre brug af nzrvarende tilbud, skal Deres skriftlige
accept vare os i hende inden 2 méneder fra dato. Nar ejerpantebrevet er ting-
lyst, vil vi forelegge Dem s@dvanlig byggelanskontrakt til Deres underskrift.«

Det vil fgre for vidt at fremsztte eksempler pd hele byggeldnsaftalen.
Nedenfor gengives nogle hovedpunkter. Hvis byggelanet sikres mod hdnd-
pant (herunder handpant i ejerpantebrev), er byggelansaftalen stempelfri, jfr.
stempellovens § 62, stk. 5. Stempelfrihed gzlder ikke byggelansaftaler uden
sikkerhed eller mod anden sikkerhed end handpant. Stempelfriheden forud-
satter, at banken/sparekassen fgr hver udbetaling sikrer sig, at der er udfgrt
byggearbejder til en vardi, der mindst svarer til det belgb, som skal udbeta-
les. Hvis det efter byggeriets omfang og beskaffenhed er pengeinstituttets
sedvanlige praksis at udbetale byggelinet i manedlige acontobelgb, er dette
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ikke til hinder for stempelfriheden efter § 62, stk. 5. Se igvrigt om nogle
stempelspgrgsmal noten til sidste del af afsnit 2/.4.

Hvis byggelansaftalen ogsa giver banken sikkerhed i det stillede hindpant for
andre mellemvarender end byggeriet, skal der ggres en bemarkning herom af
stempelhensyn i byggelanskontrakten, og det overskydende belgb stemples da
som galdsbrev efter § 56 med 3 %o. Stempelfriheden gelder kun selve bygge-
lanskontrakten, ikke det handpantsatte ejerpantebrev, jfr. herved stempellovens
§ 57 A (4%, ejerboliger) eller § 57 (1,5%, andre ejendomme).

Byggelanskontraktens hovedpunkter kan i stikordsform veare fglgende:

Finansieringsplanens godkendelse hos P.

Foreleggelse af gvrig dokumentation for byggeriets lovlighed m.v.

Handpantsztningen af ejerpantebrevet.

Byggelanet ma udelukkende anvendes til byggeriet, og bygherren har ene-

ansvaret for fordelingen.

Sekundzrtransporter anmeldes over for P.

Forsikringspligt.

Behgrig fremme af byggeriet.

P’s opsigelsesret ved manglende fremme af byggeriet eller anden mislig-

holdelse.

9 Ratevis udbetaling.

10 Prioriteringens gennemforelse efter feerdigggrelse.

11 Forbud mod ejendommens salg efter prioritering, hvis P ikke er fuldt ind-
friet gennem provenueme.

12 Forfald ved bygherrens insolvens.

13 Eventuel tilfgjelse om, at det hindpantsatte ejerpantebrev sekundert tjener
P som sikkerhed for bygherrens gvrige nuverende og fremtidige forpligtel-
ser over for P og enhver af dennes afdelinger (kan ikke aftales, hvis AB 72
anvendes, jfr. dennes § 28 A, stk. 3). I sa fald ma den subsidizre handpan-
teret for sidanne “uvedkommende” krav ikke krenke “vedkommende”
transporthaveres krav pa dekning ud af byggelanet.

W -

- IR - Y ]

21.4. Byggelansejerpantebrev

De fglgende bemarkninger vedrgrer private i modsztning til offentlige byg-
gearbejder. For disses finansiering er det af betydning, om arbejdet under
opferelsen finansieres midlertidigt gennem byggeldn fra et pengeinstitut,
eller om dette ikke er tilfzldet.

Hvis finansiering sker gennem byggelan, udstedes der et byggelansejer-
pantebrev, som pantsttes til pengeinstituttet som primar héndpanthaver.
Ifglge AB 72 § 28 A, stk. 1, skal der udstedes byggelénsejerpantebrev, og
det skal mindst vere af en sddan stgrrelse, at det er tilstrekkeligt til at dek-
ke alle de poster, der er anfgrt i fordelingsplanen (AB 72 § 26 A, stk. 2).2%°

259 Se om byggelansejerpantebreve, Hans Viggo Godsk Petersen, Ejerpantebreve
og skadeslgsbreve (1990), s. 33 f, s. 60 f og s. 101 ff.
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