Vad hander nar fondkommaissionar
rattshandlar utan uppdrag eller 1

strid mot instruktioner vid handel
via OM?:

Av jur. kand. JoHAN LEVIN

I artikeln behandlar forfattaren verkningar av rdattshandlande nar upp-
drag saknas eller sker i strid mot instruktioner. Utgangspunkten dar han-
deln via OM varfor artikeln forst beskriver uppdragets legala ramar och
undersoker vilka regler som ar tillampliga pa uppdragsforhdllandet samt
vilka dndamalsovervaganden som torde uppbira reglerna. Slutligen
behandlas de tvd huvudfragorna ddr en diskussion fors kring fondkom-
missondrens kompetens att ratishandla eftersom det lex lata saknas prog-
noser betrdffande fondkommissiondrens rdttsstallning.

1. Inledning

Foremalet for foreliggande artikel ar att utreda nagra kompetens-
fragor inom uppdragsforhallandet i den standardiserade handeln
pa derivatmarknaden.? Narmare bestamt vilka befogenheter och
skyldigheter fondkommissiondren innehar gentemot kunden.
Framstdllningen koncentreras pa tva huvudfragor; dels nar fond-
kommissionaren rattshandlar utan befogenhetsgrundande upp-
drag i det enskilda fallet fran kunden, dels niar fondkommissiona-
ren rattshandlar i strid mot allmdnt hallna foreskrifter eller mot
preciserade instruktioner.

Dispositionen kommer att vara att jag inledningsvis redogor for
vad som menas med standardiserad derivathandel, vilken marknad
som finns och vilka som ar aktorerna. Nasta steg ar att rattsligt soka
klassificera uppdragsféorhdllandet mellan de tvd huvudaktoérerna,
fondkommissionar och kund, samt beskriva vilka regler som ar

1 Artikeln har sitt ursprung i forfattarens examensarbete vid juridiska insti-
tutionen vid Uppsala Universitet vt 1997 med titeln "En undersokning av
uppdraget i OM:s regelverk betraffande vilka rattigheter och skyldigheter den
professionella fondkommissionaren och medlemmen i OM innehar gentemot
OM:s slutkunder” med professor Bert Lehrberg som handledare.

Handeln med derivatinstrument delas in i en standardiserad och en icke
standardiserad handel. Den standardiserade handeln kannetecknas av att
handeln ager rum pa en marknadsplats dit olika medlemmar har tilltride. Icke
standardiserad handel innebar istdllet att handeln sker direkt mellan parterna
utanfor en marknadsplats. Den standardiserade handeln leder till en mer likvid
marknad och en mer ekonomiskt effektiv prissattning av derivatet.
Anledningen ar att parterna dar kan omsétta derivatet fére 16ptidens utgang.
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aktuella att tillimpa pa rattsférhallandet. Sedan f6ljer en utredning
av de tva huvudfragorna dvs. de lege betraffande rattshandlande
utan uppdrag och rattshandlande i strid mot allmant hallna fore-
skrifter eller instruktioner. Sedan foljer en avslutande kommentar.

2. Bakgrund?

2.1 Derivathandeln

I Sverige utgors marknadsplatsen for derivathandeln av OM Stock-
holm AB (OM). Pa derivatmarknaden omsatts finansiella instru-
ment (rattigheter och forpliktelser) vilkas varde bestams av vardet
pa en eller flera underliggande tillgangar.* Vanliga underliggande
tillgdngar ar valuta, rantebarande papper, ravaror och aktier.

Syftet med ett derivatinstrument ar att 6verfora risk fran en part
till en annan, vilket har stor kommersiell betydelse.® Derivathan-
deln handlar i grunden om att absorbera risker vilket kan jamforas
med en forsakringsrorelse.

Problemet med derivathandeln ar att den i praktiken ar ett noll-
summespel dar nagons vinst alltid motsvaras av nagon annans for-
lust. Handeln far darfor karaktaren av vadhdllning dér olika speku-
lationsstrategier kan leda till stora forluster genom havstangseffek-
ter.% Nar de stora forlusterna val ar ett faktum brukar det civilratts-
liga ansvaret for dessa bli aktuellt mellan placerare/slutkund och
kapitalforvaltare /borsmedlem.

For svenskt vidkommande havdas det i regel att forvaltaren brus-
tit 1 sitt ansvar nar forluster uppkommit avseende den forvaltade
egendomen. Invandningarna har vanligtvis varit att fondkommis-
sionaren forfarit vardslost gentemot kunden och inte inkravt nod-
vandiga handlingar, siakerheter eller godkiannande for att gora
affirer i kundens namn.” Vidare brukar det anforas att fondkom-
missiondaren brustit i den omsorgsplikt som anses omfatta en skyl-
dighet att tillse att kunden innan handeln inleds ar fullt inforstadd
med villkor och risker.8

3 Foljande kapitel bygger pa anférande av Hans Berggren, chefsjurist vid OM
Stockholm AB, vid det 34:e nordiska juristmotet den 21-23 augusti 1996, pa
temat Nya finansiella instrument — normer och aktorer. Aven publicerat i JT
1996-97 s. 553-583.

1 § lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument definierar finan-
siellt instrument som “annan rattighet eller forpliktelse avsedd for handel pa
vardepappersmarknaden”.

Exempelvis kan ett foretag, som tagit upp ett lan i utlindsk valuta, valuta-
skydda lanet genom derivat (valutaterminer) eller kan en lantbrukare undvika
forluster i en nedatgaende marknad for vete genom utstillande av derivat
éoptioner).

Exempelvis soker man ticka uppkomna forluster genom utstillande av nya
derivat med konsekvensen att kundens belaning 6kar och darmed riskerna.

Se exempelvis RH 1995:136 dar frigan var om fondkommissionar forfarit
Vardslost genom att handla i derivat utan uppdrag.

8 Se exempelvis NJA 1995 s. 692 och Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
1995:59) om handel och tjanster pa virdepappersmarknaden.
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Lagstiftaren har framst varit inriktad pa naringsrattsliga regler
som inte hammar utvecklingen utan i stallet skapar en grund for
fortsatt utveckling. Fragan har varit hur marknaden skall regleras
dar stark konkurrens radder mellan olika typer av marknadsplatser
samtidigt som nya elektroniska handelssystem utvecklas. Den
avtalsrattsliga sidan som ar foremdl féor denna uppsats ar mera
oklar.? Har saknas direkt lagreglering och andra vigledande ratts-
kallor. Det rdder vidare i dagslaget brist pa systematiska genom-
gangar av olika mellanméans skyldigheter och rattigheter dar man
kan soka stod for olika losningsalternativ. Har far man istallet soka
tillampa allmdnna regler och principer fran klassiska avtalsrattsliga
omraden pa ett helt nytt och i praktiken outforskat rattsomrade.

2.2 Derivatmarknadens aktorer

Den standardiserade derivatmarknaden ar koncentrerad till OM
som marknadsplats och clearingorganisation. Marknadens ovriga
aktorer ar kunden, medlemmen i egenskap av fondkommissionar
och market maker.!?

Vad galler OM ansluts fondkommissionaren som medlem till
OM efter undertecknande av ett medlemsavtal.'! Medlemskapet
kan avse antingen borsmedlemskap eller clearingmedlemskap eller
badadera. For anslutning till OM kravs, féorutom tillstindet att
bedriva vardepappersrorelse, att vissa lamplighets-, finansiella och
tekniska krav gentemot OM ar uppfyllda.!?

Genom medlemsavtalet godkdnner medlemmen OM:s regelverk
och oppnar konton 1 OM:s system for egna och normalt for kun-
dens affirer. Medlem har ocksa forpliktat sig att tillse att kunden
staller sakerhet enligt OM:s regelverk. Medlemmen har vidare ett
ansvar for fullgérandet av kundens ataganden mot OM.

Kunden ansluts till OM genom undertecknande av ett kundavtal
och genom att OM for kundens rakning 6ppnar ett konto.!® Kun-
den &ger inte sjalv agera i forhallande till OM.!'* Det finns inga

9 Den civilrittsliga inneborden av foremalet for den standardiserade handeln
med derivatinstrument ar i dagslaget klar; har ar det funktionen som ar
avgorande och inte den tekniska etiketteringen. Man kan har tala om
rattigheter respektive skyldigheter eller mer renodlat om betalningsforplik-
telser.

Kund ar den som foretrads gentemot OM av en medlem. Medlemmen ar
borsmedlem i OM samt bedriver sin verksamhet med tillstind av Finansin-
spektionen jamlikt lagen (1991:981) om vardepappersrorelse 1:2-3. En market
maker handlar for egen rikning och bidrar pa sa satt till att prisbildningen blir
effektiv samt skapar garantier for att det alltid finns en kop- respektive saljkurs
%enom prismekanismerna utbud och efterfragan.

OM:s regelverk 1:2.

2 OM:s regelverk 2:1, 3:1. Det galler krav sa som uppkoppling och system-
kompatlblhtet
3 OM:s regelverk 1:3:1.

14 Det framgar av bors- och clearinglagen vilka krav som stills for direkt an-
slutning till borsen. Betriffande anslutning som clearingorgansiation finns
inget motsvarande krav. OM har dock uppritthallit samma krav for clea-



SvJT 1998 Om fondkommissionédrs handlande utan uppdrag 477

andra inskrankningar i ratten att handla hos OM an vad som foljer
av rattshandlingsféormagan eller sarskilda regler om ratten att gora
placeringar i ifragavarande instrument.

Slutkundsclearing ar ett centralt begrepp for derivathandeln.
Harmed menas att de affarer som kunden gor genom fondkom-
missiondren aven registreras hos clearingorganisationen pa ett for
kunden O6ppnat konto. Kunden blir dirmed forpliktad gentemot
clearingorganisationen pd samma sitt som om de dtgarder som vid-
tagits av medlemmen for kundens rakning istallet hade vidtagits av
kunden sjélv.!® En rattslig relation etableras siledes direkt mellan
clearingorganisationen och kunden genom kommissionaren.
Skulle fondkommissionaren exempelvis forsattas i konkurs kan
kunden direkt vinda sig till clearingorganisationen. P4 motsva-
rande satt kan clearingorganisationen vanda sig direkt mot kun-
den.

2.3 Uppdragsforhdllandet mellan fondkommissiondr/medlem och
placerare/kund
Uppdraget 1 OM:s Regelverk och kundavtal lyder:

"Kunden uppdrar hirmed at Medlemmen att, efter Kundens instruk-
tioner i varje enskilt fall och enligt OM:s Regelverk i dess vid var tid
gillande lydelse ... genomfora affirer i av OM tillhandahdllna
instrument ... Vid uppdragets fullgorande skall Medlemmen fore-
trada Kunden gentemot OM. Kunden ar dock berattigad och for-
pliktad gentemot OM pa samma sitt som om de atgarder som vid-
tagits av Medlemmen i stallet hade vidtagits av Kunden sjalv.”

Fragan uppkommer hur man rittsligt kan Kklassificera rattsférhal-
landet mellan fondkommissionaren och kunden. Problemet ar att
kommissionsférhallandet riskerar brista nar OM (tredje man) kan
gora kunden (huvudmannen) ansvarig for forpliktelser som fond-
kommissioniren (mellanmannen) ingar.!® Det ar just denna fran-
varo av forpliktelser mellan huvudman och tredje man som anses
vara kommissionsinstitutets kinnetecken.!” Om man istillet skulle
jamfora rattsforhallandet med fullmakt brister aven detta genom
att fondkommissionaren (fullmaktige — mellanmannen) ar ansva-
rig for fullgorelse av likvid och leverans till tredje man.'® Karakta-

ringanslutning som fér borsanslutning. Denna ordning ar under omproévning
avseende storre kunder som inte ar vardepappersinstitut. Dessa skall kunna bli
clearingmedlemmar for egna affarer.

15 OM:s regelverk 1:3:3.

16 OM:s regelverk 1:3:3.

17 SOU 1984:85 Handelsagentur och kommission, s. 170. Jfr Hult, Om kom-
missionarsavtalet, s. 2 ff. som diskuterar gransen mot stallforetradarskap.

18 OM:s regelverk 1.11.2—4.
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ristiskt for fullmaktsinstitutet ar att mellanmannen star helt utanfor
avtalet, sd lange bundenhet for huvudmannen uppkommer.!?

Hur bor man rattsligt karaktirisera avtalsféorhallandet mellan
medlemmen och kunden nar uppdraget sa att siga hamnat mellan
tva institut med ansvar bade fér mellanmannen och huvudmannen
for de forpliktelser som ingds for huvudmannens rikning? Har
foreligger ett sysslomansuppdrag, varigenom fondkommissionaren
atager sig att for kundens rakning, men i eget namn, utféra ratts-
handlingar (affirer i finansiella instrument som OM tillhandahal-
ler). Detta ansluter val till kommissionslagens definition av kom-
mission i 4 §. Genom detsamma grundliggs i forsta hand ett ratts-
forhdllande mellan fondkommissionaren och kunden och i andra
hand ett rattsforhallande mellan kunden och OM. Nar fondkom-
missiondaren utfor sitt uppdrag, genom att i forhallande till OM
foretaga en rattshandling, ar det ett uppdrag att inga avtal.

Rattsligt foreligger det en avtalskonstruktion mellan OM och
kunden. Fondkommissionarens roll blir att skota kontakterna
sasom syssloman med OM och ansvara for den pant som kunden
staller till OM. Slutsatsen mot denna bakgrund ar att rattsforhal-
landet ansluter till ett kommissionsliknande férhallande.

2.4 Vilka regler skall tilladmpas pad det kommissionsliknande
forhallandet?

Fragan ar vilka regler som skall tillimpas pa det kommissionslik-
nande forhdllandet. Har finns det tvd starka skdl som talar for att
kommissionslagen skall utgora den priméra grunden.? Det forsta
ar att fondkommissionarens verksamhet regleras av vardepappers-
rorelselagen som innehaller en hanvisning till kommissionslagen i
den man annat inte stadgas i samma lag.?! Det andra ar att kom-
missionslagens regler anses utgora allmanna sysslomansregler och
kan tillampas analogt i 6vriga sysslomansférhallanden som inte ar
kommission i kommissionslagens mening.??

Det skall noteras att kommissionslagen ar dispositiv och trader in
nar avtal, handelsbruk eller speciallagstiftning inte ger vagled-
ning.?®> Har har vi OM:s regelverk som utgér den priméra norm-
killan men som inte ger nagra tillfredsstallande svar pa de kompe-
tensfragor som ar aktuella mellan fondkommissionar och medlem.
Vidare har vi speciallagstiftning av naringsrattslig karaktar som inte
ger nagon vagledning betraffande det materiella rattsféorhallandet

19 Tiberg, Mellanmansritt, Goteborg 1994, s. 82. Fullmiktige har enbart ett
begransat skadestandsansvar, se HB 18:4 vid culpa (jfr aven 27 § AvtL. och HB
18:3).

?0 Lag (1914:45) om kommission.

fl 9 § vardepapperslagen.

22 Forslag till lag om kommission, handelsagentur och handelsresande,
Stockholm 1913, s. 54 och Ekeberg, Kommissionslagen, Stockholm 1950, s. 7.

° 1 § kommissionslagen.
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mellan fondkommissiondr och kund.?* Slutligen finns ingen fast
praxis betraffande handelsbruk mellan fondkommissionar och
kund fran Naringslivets borskommitté eller fran Aktiemarknads-
namnden.?

Vi behover inte tranga djupare in 1 kommissionslagen for att inse
att den ar alltfor ofullstindig och fragmentarisk for att ge svar pa
de kompetensfragor vi stiller. Anledningen ar att den ar skriven
med betoning pad dispositivitet, och utfyllnaden har limnats at
praxis. Med detta foljer aven att kommissionslagen ar en dynamisk
lag som kan tolkas allteftersom de krav som stalls vid var tidpunkt.
Den riktiga aktionslinjen som vi har att folja ar saledes att anvanda
kommissionslagens regler som den primara grunden varpa vi har
att bygga vara avgoranden, efter hansynstaganden till de dndamal
som uppbar fondkommissionarens befogenhet.

Vidare bor det noteras att kommission och stallforetradarskap
har patagliga materiella likheter varfor det ar av varde att aven
undersoka i vad man fullmaktsreglerna kan inverka pa kommis-
sionsférhédllandet samt darigenom finna allmdnt erkdnda ratts-
grundsatser.26- 27

3. Vilka dndamal uppbiir reglerna om fondkommissioniirens
befogenhet?

Forst bor vi konstatera att omfattningen av fondkommissionarens
befogenheter och skyldigheter ges i det primara sysslomansférhal-
landet. Inneborden av detta forhallande konkretiseras forst och
framst genom avtal mellan parterna. Detta avtal ar oftast utformat
som ett generellt forvaltningsuppdrag eller bemyndigande varfor
avtalet behover kompletteras och konkretiseras genom allmanna
sysslomansregler. Fondkommissiondren far ett uppgiftsomrade
forst nar uppdrag erhallits, sa var utgangspunkt ar saledes uppdra-
get.

Anledningen till att vardepappershandel sker i kommission ar
att mellanmannen inte vill ta nagra kursrisker samt det praktiska
att handla i eget namn.?® Vidare skall det noteras att
kommissionslagen gor en uppdelning mellan handels- och
civilkommission, dar det forra kannetecknas av att sambandet
mellan kommissiondrens uppdrag och avtalet han sluter ar

24 Har skall forutom niamnda vardepappersrorelselag aven namnas lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument samt insiderlagen
(1980:1342). Vidare bor férordningen (1991:1007) om handel och tjanster pa
vardepappersmarknaden omnamnas.
25 Syftet med dessa organ ar framst att 6ka investerarskyddet. Se Afrell, Klahr
och Samuelsson, Larobok i kapitalmarknadsratt, s. 233.
26 Hult, Om kommissionsavtalet, Stockholm 1936, s. 2 ff. dar det diskuteras
huruvida kommission ar ett stallforetradarskap.

Analogi till stallningsfullmakt AvtL 10 § 2 st.
28 SOU 1988:85 Handelsagentur och kommission, s. 158.
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tillfalligt.?Y Det saknas med andra ord ett direkt samband mellan
huvudmannens  viljeforklaring  och  den  viljeforklaring
mellanmannen avger. Jamfér med fullmaktsforhallandet dar det
karaktaristiska ar just att fullmakten ar en till tredje man riktad
viljeforklaring. Detta innebar att godtrosskyddet ar starkare vid
kommission da sjilva innehavet av kommissionarsgodset
legitimerar fondkommissionaren.

Det ar mot denna bakgrund man bor se kommissionslagens
regler om befogenhetsoverskridande som tar sikte pa vasentligt
intressedsidosattande som skett genom oaktsamhet enligt 54 §.
Enligt ordalydelsen tacks situationen nar fondkommissiondren
handlat utover sitt uppdrag. Daremot sager stadgandet ingenting
om vad som hander nar uppdrag helt saknas eller av andra skal
kan vara ogiltigt.

En allman rattsgrundsats ar att huvudmannen undgar bunden-
het vid mellanmannens befogenhetsoverskridande under forut-
sattning att tredje man var i ond tro om befogenhetsoverskridan-
det.® Med andra ord undgir huvudmannen avtalet om det inte
omfattas av hans vilja vilket ar en avtalsforutsattning for bindande
verkan. Darigenom sammankopplas mellanmansreglerna med
ovriga delar inom den allmdnna avtalsratten.?! Det centrala ar att
mellanmannen asidosatter en forpliktelse gentemot huvudmannen
och tredje mans onda tro om detta férhallande medfér obunden-
het for huvudmannen. Slutsatsen blir att godtrosskyddet for tredje
man nar en mellanman handlar i strid mot uppdraget ar starkare
dn huvudmannens vilja av att undga bundenhet.??

Godtrosskydd ar underordnat omsattningens intresse som kan
harledas till att man vill starka tilltron till avtalet som mellanman-
nen sluter och vidare bidrar det till att mellanmansinstituten inte
forlorar i anvandbarhet. I vart fall kan vi konstatera att det i princip
torde vara omdjligt att konstituera ond tro hos tredje man. Det
faller tillbaka pa godtrosskyddets utformning som talar om att en
tredje man som insett eller bort inse befogenhetsoverskridandet
inser risken och anses darfor inte skyddsvird.?® Héansyn tas saledes
bara till vad tredje man bort inse mot bakgrunden av vad han har
kant till. Den rattshandlande motparten ar i vart fall en neutral
clearingorganisation och sjalva avtalsslutet ar ett rattsgrundande

9 Hult, Om kommissionirsavtalet, Stockholm 1936, s. 10.
3 Forslag till lag och andra réttshandlingar, Stockholm 1914, s. 75-76. Finns
uttryckt inom fullmaktsratten genom 11§ AvtL och inom allmdnna sysslo-
mansregler genom 54 § kommissionslagen.

Vilja dr en forutsittning for slutande av avtal enligt 1 kap. avtalslagen och
bristande vilja ar en ogiltighetsgrund enligt 3 kap. avtalslagen.
32 ]amfor Ussing, Aftaler, Kopenhamn 1945, s. 121.

Analogl till fullmaktsregeln i 11 § AvtL.
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faktum fran tredje mans sida.?* Risken for fondkommissionirens
overskridande av sin befogenhet avilar med andra ord kunden.?
Det tvingar naturligt kunden att vara noggrann 1 sitt val av fond-
kommissionar. Vidare ar medlemskapet pa borsen och auktorisa-
tionen  sidana  incitamentstrukturer = som  verkar  for
uppratthdllande av de regler och normer som styr uppdraget.

4. Den grundliggande normen om huvudmannens intresse

Det ar en allman rattsgrundsats att mellanmannen i alla sina fore-
havanden ar pliktig att tillvarata sin huvudmans intressen.’® For
vart vidkommande kommer det till uttryck i 7 § kommissionslagen.
Denna grundlaggande norm utgor ramen for kommissiondrens
rattshandlande och dtgard som strider mot kundens intresse utgor
ett overskridande av kommissionarens befogenhet och skyldigheter
mot kunden. I forarbeten, praxis och doktrin har inte fragan om
huvudmannens intresse nirmare konkretiserats.?”

Forst bor vi besvara av vilken grad en atgard skall vara som stri-
der mot huvudmannens intresse. I forarbetena till 5 § handels-
agenturlagen anges att atgird som strider mot huvudmannens
intresse skall vara vasentlig.’® Den uppfattningen ansluter val till 15
och 54 §§ kommissionslagen som talar om att kommissionarens
intresseasidosiattande varit visentligt. Motiveringen torde vara att
atgarden inte skulle foretas av en normalt aktsam kommissionar
eftersom den sa uppenbart strider mot huvudmannens intresse att
det synbart riskerar skada huvudmannen.®

Genom att rekvisitet "vasentligen” tillfors talar rattsverkan av en
for huvudmannen skadlig rattshandling, som kommissiondren
foretagit genom ett s. k. ursaktligt misstag, for att den bor bedoémas
pa samma sitt som om huvudmannen sjalv foretagit atgarden.
Sjalva bedéomningen torde naturligt f6lja den allmanna avtalsrat-
tens vasentlighetsbedomning. Man foretar ett hypotetiskt prov och
staller fragan hur huvudmannen sjalv skulle handlat om han stallts

34 Det vore vidare orimligt att OM i varje transaktion skulle behova fundera
o6ver om medlemmens atgard ar forenlig eller oférenlig med kundens instruk-
tioner i det enskilda uppdraget.

Detta framgar dven av HB 18:4 som anger att huvudmannen ”skylle sig sjélv,
som ej battre foresag”.

Forslag till lag om kommission, handelsagentur och handelsresande,
Stockholm 1913, s. 62.

Hovratten har i dom 1990-09-25, DT 93, sokt konkretisera fragan om vilka
skyldigheter fondkommissionaren har vid fullgérande av sitt uppdrag enligt 7 §
kommissionslagen. Domen har kommenterats av Luning och Pehrson,
Fondkommissiondrens skyldighet att tillvarata kommittentens intresse, JT
1992-93 s. 318 samt utgdr utgangspunkt for en bearbetning av Hed, Fond-
kommissiondrens skyldigheter — sarskilt med avseende pa lojalitetsplikten mot
huvudmannen, Stockholm 1993.

38 SOU 1988:63 kommission och dylikt, s. 133.

Gronfors Avtalslagen, Lund 1989, s. 129-130 och Stang, Innledning til
formueretten, Oslo 1935, s. 410, 590-591, betraffande asidosittande av full-
maktsgivarens intresse.
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infor den aktuella avtalssituationen.* Om svaret ar att han inte
skulle ingétt avtalet ar intresseasidosdttandet vasentligt. Kan det
inte faststallas hur den aktuella huvudmannen skulle handlat far
man naturligt utga fran hur en normalt aktsam huvudman skulle
handlat. Andamalet bakom visentlighetsbedémningen &r att
intressedsidosattandet aberopas som en forevandning for att
komma ifrdn ett avtal som inte langre ter sig lika forménligt.*!
Foljdfragan blir om det vasentliga intresseasidosittandet varit
synbart for kommissiondren dvs. har kommissionaren insett eller
haft en rimlig mojlighet att inse att atgarden innebar ett intresse-
asidosattande som var av vasentlig betydelse for huvudmannen.*?
Ar svaret jakande kan dtgirden anses strida mot huvudmannens
intresse. Sammanfattningsvis kan vi sa har langt konstatera att man
i 7 § kommissionslagen bor tillimpa férutsittningarna om synbar-
het for kommissionaren och vasentlighet for kunden betraffande
fondkommissiondrens intressedsidosattande atgard.

5. Fondkommissioniren rittshandlar utan uppdrag i det enskilda
fallet

Situationen kan vara den att fondkommissiondren rattshandlar
utan nagon som helst befogenhet.

Har blir tva fragor aktuella, dels nar foreligger ett rattshand-
lande utan uppdrag, dels vilka regler tillampas vid dylikt befogen-
hetsoverskridande samt vilka rattsfoljder intrader.

Det tydligaste exemplet ar att en fondkommissionar rattshandlar
utan att kunden lamnat honom ett befogenhetsgrundande upp-
drag. Ett annat mer problematiskt fall kan vara att fondkommissio-
naren anser sig rattshandla pa grund av ett generellt bemyndi-
gande i det bakomliggande rattsforhallandet. Ett tredje fall kan
vara att fondkommissionaren rattshandlar men att uppdraget ar
ogiltigt pa grund av bristande rattskapacitet eller liknande hos
kunden.

Fragan vi bor besvara ar nér ratten till det finansiella instrumen-
tet overgar till tredje man pa grund av kundens fullmakt fér fond-
kommissionaren eller om tredje mans rattighet ar beroende av
rattsgrundsatserna betraffande exstinktiva godtrosforvarv.

Enligt Hults ingdende undersokningar ar grunden for tredje
mans rattsforvarv kommissionarens legitimation som har olika
beskaffenhet i olika fall.** Vid handelskommission utgors grunden
av fullmaktslegitimation dar godtrosforvarvare skyddas oberoende
av besittning och ager ratt att behalla godset, d&ven om ratt dgare

40 [ ehrberg, Forutsittningsliran, Uppsala 1989, s. 177-180.

41 1 ehrberg, Forutsattningsliran, Uppsala 1989, s. 224 ff.

42 Synbarhetskravet far anse utgoéra en allmin rittsgrundsats vid kontrakts-
brott. Se bl. a. Lehrberg, Forutsattningslaran, Uppsala 1989, s. 262.

43 Hult, Om kommissionarsavtalet, Stockholm 1936, s. 109.
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erbjuder 16sen, vilket 6verensstammer med 54 och 55 §§ kommis-
sionslagen. Forvarvet ar saledes exstinktivt.

Inom mellanmansratten finns det inga uttryckliga regler som
reglerar situationer dir uppdrag saknas. Reglerna beror forhal-
lande dar befogenhetsgrundande uppdrag foreligger men mel-
lanmannen o6verskrider sin befogenhet genom att rattshandla i
strid mot inskrankande instruktioner eller liknande.** Det hivdas
att man kan havda ogiltighet genom en analogi till 20 § avtalslagen
nir mellanmannen rattshandlar utan uppdrag.*® Problemet for oss
ar att avtalet inte kan ogiltigférklaras da tredje man gjort ett
exstinktivt godtrosforvarv jamlikt 56 § kommissionslagen. Vidare ar
ju avtalet i praktiken redan verkstallt och det finansiella instrumen-
tet vidareomsatt.

Vi far har tillaimpa 1734 ars stadgande i handelsbalken. Har fin-
ner vi lagstod 1 18:1 HB som anger att den (fondkommissionaren)
som fatt och accepterat ett uppdrag ytterligare har att “taga full-
makt”. Har sammanfaller denna fullmakt med uppdraget.*® Med
detta synsatt blir fondkommissionarens rattshandlande utan upp-
drag att jamstalla med ett befogenhetsoverskridande som binder
huvudmannen i strid med uppdraget. Detta framgar av 18:4 HB
som talar om att huvudmannen ”skylle sig sjalv, som ej battre fore-
sag”. Detta stods av Ekeberg som héavdar att 18:4 tillampas vid syss-
lomannens éverskridande av befogenhet.*”

Rattsfoljden blir sidledes avtalsbundenhet fér kunden aven om
fondkommissiondren rattshandlar utan uppdrag. En annan fraga
ar om fondkommissionaren kan anses culpos nar han rattshandlar
utan uppdrag. Denna fraga regleras enligt allmdnna skadestands-
rattsliga regler och Tiberg havdar att oavsett uttryckligt stadgande i
sysslomansreglerna att det ”"torde vara uppenbart” att syssloman
blir ansvarig i man av visad culpa under férutsittning att huvud-
mannen lider skada.®® Generellt borde rattshandlande utan upp-
drag anses culpost och ersattningsgill skada foreligga vid kundens
forlust.

I hovrattspraxis kan namnas att en bank, som vid forvaltning av
en vardepappersportfolj for kundens rakning gjort affarer 1 index-
optioner, forfarit viardslost genom att inga optionsaffarer utan
hennes instruktioner eller uppdrag i varje enskilt fall.** Har valde
hovritten vid skadestandets bestimmande att beakta de vinster
som affirerna med optioner uppvisat maste godtas som avdragsgill

4 Jamfor 11 § Avtl.,
Hult Om kommissionarsavtalet, Stockholm 1936, s. 77.
Uppdragsklausulen i OM:s regelverk far karaktiren av ett generellt be-
myndlgande dvs. ett fullmaktsmandat.
Ekeberg och Benckert, Obligationsrattens speciella del II, 11 uppl. Stock-
holm 1967, s. 304.
8 leerg, Mellanmansritt, s. 29.
9 RH 1995:136. Har hanvisar man dven till 18 kap. 1 § och 4 § HB.
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post, eftersom “dessa vinster har samma avtalsrattsliga grund som
de omstamda forlustaffarerna i indexoptioner”.

5.1 Rdttshandlande i strid mot allmdnt hdllna foreskrifter eller i strid
mot instruktioner

Det ar manga ganger i praktiken vanligt att fondkommissiondren
erhdller ett uppdrag med en allméant hdllen instruktion sasom att
kopa  eller salja till  "basta  pris” vilket ar en
befogenhetsbegransande instruktion. Den andra situationen ar
den att fondkommissionaren fatt en sarskilt begransande
instruktion sdsom att kopa eller sdlja till ett bestamt pris. Har ska
jag narmare utreda rattslaget vid dessa situationer.

Forst har vi att konstatera att bestimmande for uppdragets utfo-
rande alltid 4r huvudmannens vilja vilket kodifieras i 7 § kommis-
sionslagen genom iakttagande av huvudmannens intresse.?

I spetsen for detta intresse star kundens instruktioner/foéreskrif-
ter vilka fondkommissiondren har att iaktta, sd langt det ar mojligt.
Vi kan tdnka oss att forhallandena dndras sedan kundens instruk-
tioner gavs. Exempelvis kan det vara omojligt att handla i derivatet
pa grund av att borsstopp har inforts da uppdraget skall utforas. Vi
kan vidare tinka oss att det skett en sadan kursstegring efter det att
handeln aterupptagits, att det vore till skada féor kunden att genom-
fora uppdraget. Skulle fondkommissionaren i ett sadant lage, trots
att han inser eller bort inse att det inte langre Overensstammer
med kundens vilja, dnda handla i enlighet med instruktionerna,
skulle det ske 1 strid mot kundens intresse.

Fondkommissionaren har en valmojlighet att inte utfoéra upp-
draget eller att utféra uppdraget med avvikelse fran kundens fore-
skrifter.’! For dessa fall foreskriver 8 § kommissionslagen for det
forsta att “pakalla omstindigheterna avvikelse” fran kundens
instruktioner skall fondkommissionaren i forsta hand radgoéra med
kunden, sa att denne far mojlighet att ge nya instruktioner. Om
det inte ar rimligt pa grund av exempelvis tidsbrist, ska han
"forfara sa som omstindigheterna krava”, dvs. han ar pliktigt att
handla efter egen formdga fér kundens basta. Antingen resulterar
det i att han utfér uppdraget eller avstar.

Fragan ar hur fondkommissiondren skall agera i forhdllande till
allmant hallna instruktioner, typ kop till basta pris. Vagledande ar
ju naturligt kundens intresse som forstarks genom att 9 § stadgar
en skyldighet att forsoka fa ett battre pris om omstindigheterna sa
tillater.5? Har kan det exempelvis anforas att kunden givit en salj-
order till ett visst pris, sa dr fondkommissiondren skyldig att dnda
begara ett hogre pris om kursen okat dvs. nar sa ar mojligt. Fond-

50 Forslag till lag om kommission, handelsagentur och handelsresande,
Stockholm 1913, s. 62.

Sl A as. 69,

52 A, a.s. 70.
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kommissiondren ska siledes presumera att kundens intresse ar
basta mdjliga pris. Har kunden andra syften med transaktionen,
sasom skattemdssiga fordelar, si bor det vara synbart for fond-
kommissionaren for att dga giltighet.53

Kundens instruktioner ar vanligen betraffande priset. Han anger
en beloppsgrans (limitum) 6ver/under vilken kop/forsaljning inte
far ske. Aven hir kan det under vissa forhallanden vara motiverat
att fondkommissionaren ingar ett avtal i strid mot limitum. Detta
galler sarskilt nir det ar frdga om varor som hastigt féorsamras pa
grund av sin beskaffenhet, och dar kunden inte kan vinna utan
endast forlora pa en senare forsiljning; sa som farskvaror.>* Under
dessa forhdllanden vet ju kommissiondren att varorna omojligt kan
betinga ett hogre pris om han vantar, och att kundens forlust san-
nolikt blir stérre om han vantar och haller fast vid limitum. Det-
samma far dven antas gélla handel med derivativa instrument som
till sin karaktir ar en farskvara.®® Enligt motiven skall avvikelse fran
limitum i vardepappershandel tolkas restriktivt och man intar stall-
ningen att fondkommissionar hellre bor avsta fran uppdrag an
avvika fran limitum. Motiveringen ar att kurserna hela tiden varie-
rar upp och ner varfér kunden oftast foredrar att vanta ett tag med
affaren hellre an att avsluta affaren vid en bestimd tidpunkt.’® Det-
samma far dven anses galla derivathandeln. Sjilva spekulations-
momentet sker ju trots allt pd kundens risk, och hans syfte med
transaktionen kan ju exempelvis vara rent skattemassigt.

Slutsatsen sa har langt ar att fondkommissionaren ar bunden av
kundens foreskrifter och att dessa bor tolkas restriktivt.

6. Avslutande kommentar
Generellt saknas det idag vagledning betraffande vilka skyldigheter
och rattigheter en mellanman innehar gentemot sin huvudman.
Detta kan inte anses tillfredsstallande sarskilt mot bakgrunden av
den alltmer vaxande vardepappershandel inom en dynamisk finan-
siell sektor. Idag finns inget rattsskydd utan parterna ar helt utlam-
nade till avtalsfriheten.

Har har jag sokt visa att tva centrala fragor inte ar avtalsmassigt
reglerade utan loses med hjalp av allmanna sysslomansregler.

53 Hir bor det observeras grinsen mot principen om pactum turpe dvs. av-
talsférhallanden som inte fortjanat rattsordningens skydd.
Forslag till lag om kommission, handelsagentur och handelsresande,

Stockholm 1913, s. 69.

5 Det primira syftet med derivatinstrument ir ju att fordela kursrisken
hanforlig till underliggande tillgang och den som infriar betalningsforpliktel-
sen far ju aven absorbera kursrisken. Handeln har ju vidare karaktiren av
vadhdllning dir nagons vinst motsvaras av nagons forlust, varfor tidsaspekten
oftast ar avgorande. Se Afrell, Klahr och Samuelsson, Larobok i kapital-
marknadsratt, Stockholm 1991, s. 75 ff.

Forslag till lag om kommission, handelsagentur och handelsresande,
Stockholm 1913, s. 69.
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Dessa ar alltfér fragmentariska for att ge nagot tillfredsstillande
svar  pa dylika kompetensfragor. Exempelvis 4r en
fondkommissionar liksom mellanman och stallféretradare skyldig
att vid fullgorande av sitt uppdrag iaktta huvudmannen intresse.
Detta anses framga av allmidnna sysslomansregler i 7§
kommissionslagen. Vad detta narmare innebar ar oklart och
vagledande rattskallor synes saknas.



