Nagot om fondkommissionars

sjalvintrade enligt
kommissionslagen:

Av advokaten THOMAS MYRDAL

De drygt 80 dr gamla bestimmelserna i 1914 dars kommissionslag dger
tillaimpning pa ratisforhallandet mellan fondkommissiondr och kund i
dagens moderna fondkommissionsrorelse. Forfattaren ger i artikeln en
oversikt av de viktiga regler i lagen som behandlar sjdlvintrade, dvs. den
situationen att fondkommissiondren sjdlv trdader in som avtalspart till
kunden i en vardepappersaffir, samt pekar pda ndgra tillimpnings-
problem.

1. Inledning

Den handel med aktier och andra vardepapper som sker genom
fondkommissionarer? omsitter arligen mangmiljardbelopp och
utgor numera den utan jamforelse vanligaste och viktigaste formen
av kommissionshandel, dvs. handel dar en mellanman, kommis-
sionaren, sluter avtal for sin huvudmans® rikning med en tredje
man.

LVR innehaller de huvudsakliga bestimmelser som berdr en
fondkommissionars verksamhet. Lagen reglerar dock inte narmare
rattsforhallandet mellan fondkommissionaren och kunden, utan i
detta avseende hanvisas generellt till bestammelserna om handels-

! Denna artikel utgor det vinnande bidraget i Svensk Juristtidnings pristivling i
artikelskrivande for yngre praktiserande jurister. Artikelns begransade omfang
ar dikterat av de regler som gallde for tavlingen. Infér publiceringen har Per-
Ola Jansson, VD for Svenska Fondhandlareféreningen, Carl-Eric Lindh, Alfred
Berg Fondkommission AB samt advokaten Staffan Myrdal varit vanliga att
lamna synpunkter.

2 Termen fondkommissionir (som forekom i 1979 ars fondkommissionslag)
har genom lagen (1991:981) om vardepappersrorelse (nedan férkortad LVR)
utmonstrats ur lagstiftningen. LVR anvander termen vdrdepappersrorelse — som
omfattar fondkommissionsrorelse ("handel med finansiella instrument for
annans rakning i eget namn”, 1 kap. 3§ 1), men daven andra verksamheter
(1 kap. 3§ 2-5) — for att definiera lagens tillampningsomrade. Aktorerna
benamns vdrdepappersinstitut (vardepappersbolag, svenska bankinstitut med
tillstdnd att bedriva vardepappersrorelse samt utlandska foretag som bedriver
vardepappersrorelse fran filial i Sverige). Se definitionskatalogen i 1 kap. 2 §.
Denna artikel behandlar fondkommissionsrorelse bedriven av  var-
depappersinstitut. Termen fondkommissiondr ar dock fortfarande allmant
forekommande och anviands i denna artikel som beteckning for vardepap-

ersinstitut.

Huvudmannen bendamns som bekant i juridiska framstillningar oftast "kom-
mittent”. I denna artikel anvinds termen “kund”, vilken ar den brukliga pa
vardepappersmarknaden.
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kommission i lagen (1914:45) om kommission.* Denna generella
hanvisning till KommL sker emellertid utan att nigra direktiv om
hur bestimmelserna dari skall tolkas ges i forarbetena till LVR.5

KommlL:s bestimmelser dr saledes de man i framsta rummet far
falla tillbaka pa vid bedémningen av fondkommissionarens skyl-
digheter och rattigheter gentemot kunden. Da lagen till sina
huvuddelar ar oférdndrad sedan tillkomsten 1914 ar det ofrankom-
ligt att det kan uppsta problem nar den skall tillimpas pa den
hypermoderna, datoriserade verksamhet som fondkommissionarer
bedriver i dag. I denna artikel ges en Oversikt av rattslaget och
pekas pa nagra tillampningsproblem nar det giller den for fond-
kommissionaren sa betydelsefulla ratten till sjalvintrade, dvs. ratten
att sjalv trada in som sdljare/kopare vid kundens kop/forsaljning
av vardepapper.®

2. Fondkommissionirs sjialvintriade

2.1 Allmdnt

Bestimmelser om sjalvintrdde aterfinns i 40-45 §§. Eftersom en
fondkommissionér enligt den allmdnna lojalitetsregeln i 7 § alltid
har skyldighet att agera pa ett sadant satt att ett sa fordelaktigt
resultat som mojligt uppkommer for kunden,” och det typiskt sett
uppstar en intressekonflikt mellan fondkommissiondren och kun-
den nir fondkommissionaren utnyttjar sin ratt till sjalvintrade,®
betraktas reglerna om sjalvintrade som skyddsregler for kunden.?

*Se 1 kap. 9§ LVR. I 1 kap. 10 § ges dock vissa kompletterande regler till
kommissionslagens bestimmelser om fondkommissionarens ratt till sjalvintrade
vid vissa narstaendetransaktioner, vilka inte behandlas i denna artikel; se harom
I. Hed, Fondkommissionédrens skyldigheter — sarskilt avseende lojalitetsplikten
mot huvudmannen, 1993 (nedan cit. Hed) s. 39 f. och P-O Jansson, Regelbild-
ning pa vardepappersmarknaden, Stockholm 1995 (nedan cit. Jansson), s. 150
f. Kommissionslagen forkortas nedan KommL. Om inte annat anges avses vid
garagraﬂlanwsmn;%ar nedan KommlL.

Se SOU 1989: s. 368. Hanvisningen till KommL fanns inte i 1919
(1919:240) ars lag om fondkommissionsrorelse och fondborsverksamhet, men
ansags likval galla. Hanvisningen intogs forst i fondkommissionslagen
(1979:748). Av forarbetena till denna lag framgar att man Overvagt att ta in
sarskilda bestimmelser om fondkommission men att det inte ansags behovligt.
Detta motiverades med att fondkommission “skiljer sig inte sa visentligt fran
kommission i allmdnhet att den i de ber6érda centrala hianseendena kraver en
sarskild reglering” (SOU 1976:54 s. 84).

Aven tillimpningen av den allmanna lojalitetsregeln i 7 § och reglerna om
limitum i 8-9 §§ pa fondkommissionarsféorhallanden kan bereda problem. Se
harom t. ex. Hed, s. 15 ff.

7 § lyder i sitt forsta stycke: "Det aligger kommissiondren att vid fullgérandet

av sitt uppdrag iakttaga [kundens] intresse.” Om tolkningen av bestimmelsen
se bl. a. SOU 1984:85 s. 39.
8 vid saljuppdrag onskar kunden hogsta mojliga och fondkommissiondren
lagsta mojliga kurs, och vid képuppdrag tvirtom. Givetvis uppstar samtidigt
ocksa ett gemensamt intresse: att genomfora en affir i det aktuella varde-
papperet.

I detta sammanhang bor noteras bestimmelsen om “sundhetskrav” i 1 kap.
7§ andra stycket LVR, som bl. a. stadgar att en fondkommissiondr skall
"undvika intressekonflikter och, om sadana intraffar, se till att kunderna be-
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Detta understryks av att de enligt 45 § i huvudsak ar tvingande till
kundens forman, dvs. de kan inte dsidosattas genom avtal, han-
delsbruk eller sedvanja.!”

Det skall noteras att bestimmelserna om sjalvintrade inte omfat-
tar de situationer dar en fondkommissionar fatt i uppdrag av en
kund att sdlja och av en annan kund att kopa samma vardepapper
och fondkommissiondaren utfor sina uppdrag genom forsiljning
och kop i ett sammanhang. Sddana s. k. inbordes affarer féorekom-
mer 1 mycket stor omfattning. Eftersom det intresse som fondkom-
missiondren skall ta tillvara i sadana fall inte stair mot hans eget,
utan det snarare ar olika kunders intressen som star mot varandra,
har sarskilda bestimmelser harom inte ansetts ndodvandiga.!!

Det ar svart att uppskatta hur stor andel av fondkommissiona-
rernas handel som sker genom sjalvintrade da det inte finns nagon
officiell statistik hdarom. Det torde dock inte vara ndgon
kvalificerad gissning att pasta att det ar fraga om en inte obetydlig
del av handeln, och att andelen har okat konstant i takt med att
mojligheterna for fondkommissionarer att handla for egen
rakning och att inneha handelslager forbattrats.!?

handlas rattvist”. Bestimmelsen — som grundar sig pa EG-direktiv — skulle
kunna tolkas som att sjalvintrade 6verhuvudtaget inte ar tilldtet; att "undvika”
sjalvintrade ar val nastintill undantagslést mojligt. En sadan tolkning skulle
emellertid strida mot savil KommlL:s bestimmelser om sjdlvintride som
etablerad branschpraxis, och kan rimligen inte vara avsedd. Bestimmelsen bor
darfor forstas sa att sjalvintraden foretagna i enlighet med KommlL:s regler inte
i sig innebdr en intressekonflikt i lagens mening. Aven om sa skulle vara fallet
sa finns det ett utrymme — om an inte stort (huvudregeln ar fortfarande att de
skall "undvikas”) — for sjalvintraden; det framgar av bestimmelsens andra led
som ju forutsatter att intressekonflikter kan aga rum. I 1 kap. 1§ i Finans-
1nspekt10nens foreskrifter FFFS 1997:36 uttalas vidare att en fondkommissionar
“skall strava efter att i de fall en kunds och [fondkommissiondrens] intressen
sammanfaller, kundens intressen inte forfordelas”. Denna reglering, som inte
ar riktigt féorenlig med ordalydelsen i LVR, harmonierar battre med KommlL:s
regler om SJalvmtrade (jfr dock 1 kap. 3 § i foreskrifterna dar det uttalas att
fondkommissionér “skall...se till att det inte uppstar intressekonflikter”). Den
oklara bestammelsen i 1 kap. 7 § LVR medfor att viss tveksamhet uppstar i fraga
om tillatligheten av fondkommissionars sjilvintrade. Enligt min mening bor
dock sjalvintraden foretagna i enlighet med KommlL:s bestimmelser anses vara
forenhga med sundhetskravet.

O Diremot kan avtal, handelsbruk eller sedvinja dberopas av kunden for att
stairka det skydd reglerna om sjdlvintrade ger. Av 45 § framgar att de centrala
reglerna om prissattning i 42 § (se 2.4.2-2.4.4 nedan) kan asidosittas i sarskilda
affarsforhallanden; om anledningen hértill, se E. Gadde/R. Eklund, Lagen om
kommission, handelsagenter och handelsresande, 3 uppl. Malmé 1952 (nedan
c1t Gadde/Eklund), s. 110.

1" Gadde/Eklund, s. 98. Se dven SOU 1984:85, s. 64. Det kan ifragasittas om
detta resonemang ar hallbart. En mindre kund vill nog t. ex. kunna kinna sig
forvissad om att han inte missgynnas pa en storre kunds bekostnad. Det enda
remediet mot sidana missférhallanden dr nu den allmdnna lojalitetsregeln, se
nedan under 2.4.1.

2 Se hirom SOU 1989:72, del 2, s. 57 ff.
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2.2 Rdtten till sjdlvintrdide
Enligt 40 § far sjalvintrade ske endast om ratt dartill foljer av avtal
eller av handelsbruk eller annan sedvanja. Det anses fortfarande,
drygt 80 ar efter KommlL:s tillkomst, osdkert om ratt till sjalvintrade
foljer av handelsbruk eller sedvanja inom nagon kommissionsverk-
samhet, inklusive fondkommission.!®> I de allminna villkor som
tagits fram av branschorganisationen Svenska Fondhandlarefor-
eningen, och som anvands nastintill uteslutande nar avtal traffas
mellan fondkommissionar och kund, ar dock en sadan ratt for
fondkommissionaren uttryckligen angiven.!* Genom denna regle-
ring i de allmadnna villkoren tillférsakras siledes fondkommissiona-
ren ritten att gora sjalvintrade. !5

Om kunden vill gora gallande att ratt till sjalvintrade inte fore-
ligger maste han, for att inte bli bunden vid uppdraget, enligt 41 §
andra stycket reklamera detta "utan oskaligt uppehall” efter det att
meddelande om sjalvintradet har kommit honom tillhanda.
Tidsbegreppet "utan oskaligt uppehall” anses bora tolkas strangt
mot kunden sa att han inte ges tillfille att spekulera pa fondkom-
missionarens bekostnad.!® Reklamationsskyldigheten avser dock
endast fall da invandning gors att fondkommissionaren éverhuvud-
taget inte har ratt till sjalvintrade enligt 40 §. En invindning om att
sjalvintradet inte skett i foreskriven form (se nedan 2.3) kan sile-
des ske utan foregdende reklamation.!”

2.3 Formen och tidpunkten for sjdlvintrddet

Bestimmelser om formen och tidpunkten for sjalvintradet ater-
finns i 41 §. Vad galler formen stadgas att fondkommissionaren i sitt
meddelande om uppdragets utférande “uttryckligen” skall ge till

13 e SOU 1984:85, s. 65; jfr NJA II 1914, s. 247, dar det uttalas att det betraf-
fande vardepappershandeln ar ”i hog grad tvivelaktigt”.

14 Se Allmanna villkor for handel med finansielia instrument, 1996. Dessa
villkor éterfinns pa (baksidan av) den avridkningsnota som fondkommissiona-
ren sander till kunden efter varje utférd affar (se nedan under 2.3). (Daremot
ar ratten till sjalvintrade, markligt nog, inte angiven i de Allmanna be-
stammelser for depa-/kontoavtal som tecknas mellan kunden och fondkom-
missiondren inféor oppnandet av en vardepappersdepa.) Det faktum att de
allmdnna villkoren tillstalls kunden forst efter det att sjalvintrdde har agt rum
oppnar en mojlighet for kunden att ifragasitta fondkommissionarens ratt till
sjalvintrade. I etablerade kundférhallanden dir kunden erhallit ett stort antal
avrakningsnotor torde han dock enligt allmdnna avtalsrattsliga regler bli
bunden av de allmanna villkoren om han inte reklamerat mot dem.

Enligt min uppfattning kan det med visst fog havdas att det allmanna bruket
av dessa standardvillkor medfort att fondkommissiondrens ratt till sjalvintrade
numera kan anses grundat pa sedvanja. Heds uttalande, s. 37, att regleringen i
de allménna villkoren skall betraktas endast som en "generell forsdkran” och att
samtycke maste ske sarskilt vid varje affar, 6verensstammer inte med lagtexten
eller KommL:s motiv. Ej heller harmonierar uttalandet med att konsekvenserna
av att sjalvintrade skett utan att ratt dartill forelegat enligt avtal (handelsbruk
eller sedvanja) och att sjalvintrade skett utan iakttagande av féreskriven form,
ar olika (se nedan under 2.3).

16 NJA 11 1914, s. 251.
17 ge Gadde/Eklund, s. 101 och s. 102 f.
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kanna att sjalvintrade skett. Fondkommissionarer ar enligt 3 kap.
9 § LVR skyldiga att redovisa sina uppdrag i avrakningsnotor, vilket
torde medfora att meddelandet om sjalvintrade skall goras i notan.
Detta understryks av Finansinspektionens foreskrifter dar det utta-
las att notan skall innehalla uppgift om en affar gjorts i "’kommis-
sion eller i fast rakning”, varvid med fast rakning avses att sjalvin-
trade skett.!®

Av kravet pa uttrycklighet foljer ocksa att meddelande maste ske
vid varje tillfalle sjalvintrade gors. Detta poangteras i forarbetena till
KommlL, dar det ocksd anges att det siledes inte ar tillrackligt att
t. ex. genom cirkuldr meddela kunderna att nar de mottar under-
rattelse om att uppdrag utforts, detta innebar att sjalvintride
skett.!?

Foljden av att kravet pa uttrycklighet inte efterlevs ar att sjalvin-
tradet blir ogiltigt.?’ Fragan om giltigheten av sjalvintrade aktuali-
serades i ett hovréttsfall fran 1986,2! dar situationen var som foljer.
Kunden innehade en stor aktiepost, som forvarades i fondkommis-
siondrens depa och som var kraftigt belanad. For att inte kursen pa
aktierna skulle forsaimras genom en forsaljning av samtliga aktier
over borsen, overtog fondkommissionaren aktierna genom sjalvin-
trade. Av den avrakningsnota som lamnades till kunden framgick
dock inte att transaktionen var ett sjalvintrdde. Hovratten ansag
foljaktligen att sjalvintradet var ogiltigt och att kunden darfor fort-
farande var agare till aktierna.??

41 § innehaller aven en bestimmelse om tidpunkien for sjalvin-
tradet. Av orden ”[s]jalvintrade sker darigenom, att kommissiona-
ren 1 sitt meddelande om uppdragets utféorande uttryckligen giver
[kunden] till kinna ...”, framgar namligen att sjalvintradet skall
anses ha agt rum i det 6gonblick meddelandet sands till kunden —
for fondkommissionarens del siledes normalt nar avrakningsnotan
sands. Tidpunkten for sjalvintradet har betydelse framforallt for
bestammandet av priset (se nedan under 2.4.2). Gadde/Eklund
ger foljande malande bild av konsekvensen av ndmnda regel:

18 Se 8 kap. 4§ 10 i FFFS 1997:36. Kravet pa angivande av om affar skett i
kommission eller i fast rakning aterfinns ocksa i Svenska Fondhandlarefore-
ningens allmanna villkor (se ovan not 14).

19 NJA 11 1914, s. 250.

20 Gadde/Eklund, s. 101.

21 Svea hovritt T 1194/85.

Konsekvensen av att sjalvintradet inte anges pa notan kan dock rimligen inte
alltid bli ogiltighet. Om fondkommissiondren skulle underlata att 6versanda en
avrakningsnota, men anda t. ex. per telefon uttryckligen meddela kunden att
sjalvintrade skett, utgor visserligen underlatenheten att 6versinda notan en
overtradelse av LVR; att sjalvintradet som sadant ar ogiltigt skulle dock i sadant
fall vara oskaligt mot fondkommissiondaren. Av att tillkinnagivandet om
sjalvintrade skall ske i sjalva meddelandet om uppdragets utférande, foljer dock
att fondkommissiondren frantas ritten till sjalvintride om han redan fore
avrakningsnotans avsandande underrittat kunden om att avtal slutits i
kommission, eller att uppdraget utférts utan att ange pa vilket satt detta skett,
se Gadde/Eklund, s. 101 f.
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"Dérigenom forhindras t. ex. en kommissiondr, som den 1 dec. fatt
aktier till férsaljning, att, sedan kursen a aktierna den 5 dec. stigit,
tillkdnnagiva, att han den 2 dec. sjalv intritt sasom kopare av akti-
erna till den lagre kurs, som da radde”.?3

2.4 Fondkommissiondrs skyldigheter vid sjdilvintrdde

2.4.1 Allman lojalitetsplikt

Av 42 § framgar att en fondkommissionar vid sjdlvintrade ar skyldig
att tillvarata kundens intresse "med samma omsorg, som nar han
utfor sitt uppdrag genom slutande av avtal med tredje man”. Nar
en fondkommissionar gor ett sjalvintrade stalls, som namnts, hans
intressen direkt mot kundens och denna allmanna bestimmelse,
vars narmare innehall far s6kas bl. a. i 7-9 §§, utgér en paminnelse
om att kunden inte skall behandlas mindre fordelaktigt nar kom-
missionaren sjalv trader in i avtalet med honom.

I 42 § andra stycket ges tre mera precisa handlingsregler betraf-
fande faststallandet av priset vid sjalvintrade, vilka behandlas nedan
under separata rubriker. Dessa regler ror fall, som enligt lagtexten
7ar sarskilt att iakttaga” och utgor salunda inte uttdommande hand-
lingsregler. I motiven uttalas att man i1 ovrigt har att tillampa
samma regler vid sjalvintrade som nar uppdraget gors i kommis-
sion, men att fondkommissionaren 1 vissa fall bor vara beredd att
underkastas en dnnu strangare granskning dn da han fullgjort sitt
uppdrag genom att sluta avtal i kommission.?*

2.4.2 Huvudregeln vid faststallande av priset

Den forsta handlingsregeln i 42 § andra stycket ar att "priset icke i
nagot fall ma sattas mindre fordelaktigt for [kunden] an det, som
var gangse vid den tidpunkt, da kommissionaren avsinde medde-
landet om sjalvintrade”. Denna regel avser att skydda kunden mot
att fondkommissionaren trader in som kopare till ett pris understi-
gande marknadspriset och som saljare till ett pris 6verstigande det-
samma. I motiven till stadgandet anges foljande exempel:?

"Kunde kommissiondren droja med att giva sidant meddelande
[meddelande om sjalvintrade] och exempelvis en lordag forklara,
att han redan pa torsdagen intratt sasom kopare eller sdljare till da
gallande kurs for de papper, varom fraga ar, skulle han darigenom
hava tillfille att under mellantiden spekulera pa kommittentens
bekostnad. ... Avser uppdraget ett vardepapper, som noteras till
olika kurser vid olika tider pa dagen — t. ex. vid forsta och andra
utropet pa fondboérsen — kan alltsd kommissionaren icke, om den
forst noterade kursen ar ogynnsammare for [kunden], gora sjalvin-

23 Gadde/Eklund, s. 103. Se nedan vid not 26 rorande frigan om nir av-
rakningsnota skall upprattas.

24 NJA I 1914, s. 252.

25 NJAII 1914, s. 253.
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trade till denna kurs under annan forutsattning an att han fore
den senare noteringen givit [kunden] besked darom.”

Detta uttalande vallar problem om det skall tillampas pa dagens
fondkommissionsrorelse. Nar sjalvintrade gors meddelas detta,
som namnts, genom avrakningsnotan. Enligt Finansinspektionens
foreskrifter skall avrikningsnota upprittas pa avslutsdagen;?° det
finns sdledes inte nagot krav pa att sidan skall upprattas direkt
efter avslutet. Om kursen fluktuerat under avslutsdagen sa att den
ar hogre vid dagens slut an vid dagens borjan, och kom-
missionaren vid forsaljningskommission gjort sjalvintrade som
kopare vid dagens borjan, skulle kunden kunna gora gallande att
sjalvintradet skall anses gjort till slutkursen, eftersom meddelande
om sjalvintradet skett forst i och med notans avsindande vid slutet
av dagen.

Systemet med meddelande av sjalvintrade i avrakningsnotor som
avsands vid dagens slut ger ocksa fondkommissiondren en viss moj-
lighet att spekulera pa kundens bekostnad. Fondkommissiondren
skulle saledes vid forsaljningskommission efter en dag av kursned-
gang kunna hédvda att sjalvintradet skett till den lagre kurs som
gallde vid dagens slut, fastin han spekulerat i en uppgang och
”slagit till” redan tidigare pa dagen.

Eftersom borskurserna numera fluktuerar under dagen, och
saval kunden som kommissionaren ges mojlighet att pasta att sjalv-
intradet skett vid den for honom mest fordelaktiga kursen under
dagen, kan det ifragasittas om inte avrakningsnotan ar otillracklig
som instrument for att redovisa sjilvintrade.?”

2.4.3 Priset vid fondkommissionars tidigare forfogande 6ver kunds
vardepapper

26 Se 8kap. 1§ i FFFS 1997:36. Om detta inte ar “tidsmassigt mojligt” kan
upprattandet t. o. m. ske under paféljande bankdag. Notan skall enligt namnda
bestimmelser sindas till kunden samma dag, vilket innebdr att den i
normalfallet ar kunden tillhanda tidigast dagen darpa.

Det har gjorts gallande att det datoriserade handelssystemet vid Stockholms
Fondbors, SAX (Stockholm Automated Exchange) tillsammans med
anvandandet av avrdkningsnotor, ger kunden tillrickligt skydd vid fond-
kommissionars sjalvintride (SOU 1989:72, del 2, s. 61, Hed, s. 38 samt Jansson,
s. 150). Regler som kan fungera som skydd for kunden ar harutéver de som ror
rapporteringsskyldighet for borsmedlemmar och 6vriga fondkommissionarer
avseende avslut som sker utanfor borsen (3 kap. 4 § lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksamhet och 1lkap. 7 a§ LVR) samt plikt for
fondkommissionarer att tidregistrera kunders order (saval vid ordermot-
tagandet som vid ordergenomforandet) enligt 1 kap. 6 § i Finansinspektionens
foreskrifter FFFS 1997:36. Det ar mojligt att dessa skyddsmekanismer
sammantaget medfor — i varje fall nar kundens order ar uttrycklig och precis
(vilket inte alltid ar fallet) — att kundens order och fondkommissionarens
korresponderade sjdlvintrade kan rekonstrueras med sidan precision att det
gar att klarlagga exakt nér och till vilket pris avslut skedde eller skulle ha skett.
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Den andra regeln som anges i 42 § andra stycket ar att “om forsalj-
ningskommissionar tidigare for egen rakning forfogat over gods,
som han mottagit till forsiljning, redovisning ej heller ma ske efter
lagre pris an det, som gallde da forfogandet dgde rum”.

Om fondkommissionaren forfogat for egen rakning over varde-
papper som mottagits for forsialjning, sa har kunden alltsd ratt
(men ar inte skyldig) att betrakta detta som ett sjalvintrade till det
pris som gallde nar forfogandet agde rum. I motiven uttalas som
grund for detta att kommissionaren genom att forfoga 6ver godset
for egen rakning i handling har visat att han betraktar godset som
sitt eget, och att kunden bor kunna ta fasta pa denna standpunkt
och inte behova finna sig i att kommissionaren sedermera forklarar
att forsaljningsuppdraget inte utforts, eller gor sjalvintrade till
senare gallande lagre pris; annars skulle forsaljningskommissiona-
ren kunna spekulera i prisfall pa kundens bekostnad.?®

Forfoganden i form av oOverlatelse (blankning), pantsittning,
aterpantsittning m. m. av annans vardepapper i enlighet med
lagen (1991:980) om finansiella instrument ar inte ovanliga forete-
elser pa vardepappersmarknaden. Lagtextens ordalydelse och det
anforda motivuttalandet ger intryck av att sd snart ett forfogande i
enlighet med namnda lag skett, har kunden ratt att krava att fond-
kommissiondren agerar som om sjalvintrade skett. Sa kan emeller-
tid knappast vara fallet. En tillampning av bestimmelsen pa forfo-
ganden enligt lagen om finansiella instrument maste rimligen for-
utsitta att det finns ett konkret saljuppdrag fran kunden nar fond-
kommissionaren forfogar 6ver det; i sidant fall ar det naturligt att
fondkommissionarens forehavanden skall betraktas som ett sjalvin-
trade och att han skall erlagga det pris som gallde vid forfogandet.

2.4.4 Priset vid fondkommissionars eget inkop

Den tredje forhédllningsregeln i 42 § andra stycket uttalar, att om
inkopskommissionar, efter det anmodan att utféra uppdraget kom
honom till handa men fore sjalvintradet, inkopt sidant gods, som
uppdraget avser, [kunden] dger fordra redovisning efter det pris
kommissionaren utfast, savida denne ej visar att inkdpet icke skett i
anledning av [kundens] uppdrag”.

Denna nagot krangligt formulerade regel tar sikte pa sadana fall
dir fondkommissionaren efter ett inkdpsuppdrag fran en kund
sjalv koper sadana vardepapper som uppdraget avser och darefter
saljer dem 1 fast rakning till kunden genom sjalvintrade. Under
sadana forhallanden har alltsd kunden ritt att till fondkommissio-
naren erlagga samma kopeskilling som denne erlade vid sitt
inkop.?

28 NJAII 1914, s. 253.

Ordet "utfast” i stadgandet ar siledes synonymt med “erlagt”.
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Om fondkommissionaren emellertid kan visa att inkopen inte
var en foljd av kundens uppdrag, utan berodde t. ex. pa uppdrag
av annan kund som sedermera backat ur affaren eller pa en konse-
kvent inkopsstrategi av fondkommissiondren, far kunden finna sig i
att erlagga vad som ar gangse pris vid sjalvintradet.

Om denna bestimmelse inte fanns skulle det dligga kunden att
visa att det inkop han vill skall ligga till grund for prisberakningen
skett i anledning av hans uppdrag. Att férebringa sadan bevisning
skulle i de flesta fall vara omojligt for kunden. For fondkommissio-
naren ar det inte lika svart att styrka att det ifragavarande inkopet
inte foranletts av uppdraget fran kunden, vilket foérklarar den
omkastade bevisbordan. Fullgor fondkommissionaren inte den
honom aliggande bevisskyldigheten, far detta alltsa till f6ljd att han
inte kan debitera kunden hogre pris an det som betingandes vid
inkopet.

2.5 Falsk avrikningsnota

44 § reglerar den situationen att kommissionaren felaktigt och mot
battre vetande gjort gallande att kommissionsuppdraget ar utfort. I
sadana fall har kunden ratt (men ar inte skyldig; han har fortfa-
rande ratt att agera som om uppdraget €j ar utfort) att krava att
fondkommissionaren fullgor avtalet som om sjalvintrade skett nar
den felaktiga uppgiften ldmnades. Priset skall darvid regleras i
enlighet med 42 §.

Medvetet avsindande av en falsk avrakningsnota ger saledes all-
tid kunden ratt att krava att fondkommissionaren skall trada in 1
avtalsforhallandet pa de villkor som gallde vid tidpunkten for avgi-
vandet av den falska notan.

3. Avslutande kommentarer
Av genomgangen ovan har framgatt att tillimpningen av KommL
vid fondkommissionars sjalvintrade inte ar problemfri.

Den intressekonflikt mellan fondkommissionar och kund som
sjalvintradet aktualiserar har dock inte givit upphov till manga tvis-
ter som lett till domstolsprovning.®® Detta beror sikerligen i forsta
hand pa att fondkommissiondrer generellt sett &r mdna om sitt
rykte och sina kunder och att oenigheter kunnat losas utom ratta.
Det kan emellertid inte uteslutas att anledningen delvis ocksa star
att finna 1 att kunderna inte ar medvetna om skillnaden mellan att
gora affarer i kommission och genom fondkommissionars sjalvin-
trade och de rattigheter som star till buds i det senare fallet.

Att fondkommissiondrers sjalvintrade synes fungera forhallande-
vis val 1 praktiken skall dock inte skymma sikten for det faktum att

30 Det finns overhuvudtaget ingen refererad praxis fran hovritt eller Hogsta
domstolen. Jag kanner heller inte till nagra underratts- eller skiljedomar.
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bestammelserna darom i KommlL, framst till foljd av utvecklingen
pa vardepappersmarknaden, framstir som nagot otidsenliga. Fra-
gan ar om inte fondkommission idag uppvisar sa manga sardrag i
forhdllande till annan kommissionsverksamhet att tiden ar mogen
for att narmare utreda huruvida KommL:s bestaimmelser, inklusive
de om sjalvintrade, fortfarande ar andamalsenliga nar de tillampas
pa fondkommission eller om de boér kompletteras (eller ersattas)
med ett separat regelsystem i den moderna vardepapperslagstift-
ningen.3!

31 Jfr uttalandet i SOU 1976:54 s. 84, citerat ovan i not 5.



