Virksomhedshedspant i konkurs

En retlig analyse af kurators angrebsmuligheder
med serlig henblik pa omstadelse og "skjult” tiltreedelse

A legal analysis of a bankruptcy trustee’s possibilities of contesting the validity
of company charge in regard to reversal and "’hidden’” enforcement

af JACOB GOUL S@RENSEN

Det er oplagt at tage udgangspunkt i omstgdelsesreglerne, nar kurator - som et led i bobehandlingen -
undersgger skyldnerens dispositioner inden konkursen. Et virksomhedspant kan pa lige fod med an-
den sikkerhedsstillelse angribes efter en reekke bestemmelser i KL. Idet et virksomhedspant ofte er
etableret nogen tid fgr det gkonomiske sammenbrud, er den centrale regel KL § 74. Omstgdelsesbe-
tingelserne gennemgas med udgangspunkt i den foreliggende retspraksis.

Et alternativ til at omstade virksomhedspantet er at anfegte panthavers anbringende om betryggende
sikkerhed for den nedbragte geeld. Nar retsvirkningerne af omstgdelse skal fastleegges, skal det ske pa
det seneste tidspunkt, hvorom oplysninger om sikkerhedens veerdi er tilvejebragt under omstgdelses-
sagen, jf. KL 8§ 75 og 76. Det har - set fra boets synspunkt - den fordel, at virksomhedspantet pa dette
tidspunkt oftere ikke kan deekke summen af de omstadelige betalinger.

Safremt virksomhedspantet omstades, eller sikkerheden ikke kan dakke det belgb, gelden er blevet
nedbragt med, kan boet omstgde kreditnedbringelsen efter KL § 67. Den praktiske anvendelse af be-
stemmelsen har distanceret sig fra lovens objektive ordlyd. Den nyeste retspraksis viser saledes en
tendens mod at tilleegge bankens subjektive kendskab til dispositionens omstadelige karakter veesent-
lig betydning.

Reglerne om panthavers tiltreedelse kan anvendes som et supplement til omstadelsesbestemmelserne.
Har panthaver tiltradt sin panteret, nedskrives pantebrevets sikkerhedsmassige ramme i takt med
panthavers fyldestgarelse gennem de pantsatte aktiver. Nu foreligger den farste afgerelse pa omradet.
Den principielle Cimber-sag danner grundlag for nogle overordnede betragtninger om *’skjult™ til-
traedelse og de hermed forbundne retsvirkninger.
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1. Indledning

1.1 Introduktion til emnet

Virksomhedspantets popularitet og udbredelse har i hgj grad aktualiseret spgrgsmalet om, hvordan
man fra en kuratorsynsvinkel kan angribe sikkerhedsstillelsen.* Kurator er forpligtet til at varetage
boets interesser, jf. KL § 110, stk. 1, 1. pkt. Som en naturlig del af bobehandlingen ma kurator foreta-
ge de forngdne skridt til veern mod uberettigede dispositioner. Neerveaerende afhandling sager at belyse

! Se J 2016.13 om virksomhedspantets udbredelse
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en raekke af de vaben, boet kan bringe i anvendelse i forsgget pa at anfeegte virksomhedspanthavers
fortrinsret.

Ved lov nr. 560 af 24. juni 2005, der tradte i kraft den 1. januar 2006, vedtog Folketinget indfarelsen
af virksomhedspant som et supplement til de eksisterende pantsatningsmuligheder. Indfgrelsen var
begrundet i et gnske om at styrke erhvervslivets muligheder for finansiering og hensynet til danske
virksomheders konkurrenceevne.? Det ligger uden for formélet af narvaerende afhandling at forfalge
disse retspolitiske spgrgsmal. Imidlertid bemaerkes, at flere forfattere har forholdt sig skeptisk til virk-
somhedspantets kreditskabende virkning.® De narmere samfundsgkonomiske konsekvenser er delvist
belyst ved Justitsministeriets lovovervagningsrapport af 13. januar 2012. Rapporten og de heri inde-
holdte haringssvar synes at verificere Konkursradets hypotese om en forventet reduktion i udbetalin-
gen af dividende og derved en generel forringelse af de almindelige kreditorers stilling.”

Virksomhedspantet kan angribes ud fra forskellige anskuelser, heriblandt ugyldighed, ekstinktion,
omstgdelse og tiltraedelse.® Det er kurator, der vaelger fremgangsméden, og boet berer procesrisikoen
for dette valg.® Afhandlingen forholder sig primert til omstedelse, herunder betingelsen om
tab/berigelse. Endvidere behandles spargsmalet om panthavers tiltreedelse i lyset af den nyeste rets-
praksis.

Hvor andet ikke er udtrykkeligt angivet, forudseettes det, at panthaver er et pengeinstitut, der, som
sikkerhed for et lgbende mellemvarende, har faet virksomhedspant. Den sikrede fordrings starrelse
vil herefter variere i takt med de lgbende beveegelser pa kassekreditten, ligesom omfanget af sikker-
heden vil variere som fglge af virksomhedspantets flydende karakter.

1.2 Metodevalg

Afhandlingen er forfattet med udgangspunkt i den traditionelle retsdogmatiske metode. Malet er sale-
des at beskrive, fortolke og analysere galdende ret pa baggrund af en systematisk gennemgang af de
relevante retskilder.” Det var hensigten at inddrage nordisk ret som komparativt grundlag, men af
omfangsmaessige hensyn er dette undladt.

1.3 Afgreaensning

Fremstillingen indeholder alene en stillingtagen til virksomhedspant i konkurs. Der ses bort fra gvrige
insolvensretlige tiltag. Heller ikke reglerne om fordringspant undergives serskilt behandling. Det
samme ger sig geeldende i relation til virksomhedspantets omfang og tinglige stilling, herunder de
prioritetskonflikter der kan opsta i forhold til konkurrerende rettighedshavere. De materielle regler om
virksomhedspant i TL behandles alene summarisk.

Selvom skyldnerens sikkerhedsstillelse efter omsteendighederne kan omstagdes efter KL § 72, stk. 2,
har det formentlig undtagelsens karakter, at et virksomhedspant er etableret efter fristdagen. En be-
handling af § 72 er pa den baggrund udeladt. Nar et virksomhedspant omstedes, opstar falgespergs-
malet, om der er grundlag for at omstgde en nedbringelse af kreditten. Betingelserne herfor behandles
med udgangspunkt i KL § 67.

Panthavers tiltreedelse har vaesentlig betydning for virksomhedspantets gkonomiske veerdi, idet pante-
brevets sikkerhedsramme nedskrives i takt med bankens fyldestgarelse gennem de pantsatte aktiver.®
Af hensyn til omfanget vil alene spargsmalet om panthavers “skjulte” tiltreedelse blive behandlet. Har
virksomhedspanthaver haft veesentlig indflydelse pa driften i selskabet eller reelt set overtaget styrin-

? Bet. 2005:1459, s. 1

® Panteret, s. 398 ff. og Erhvervsfinansieringsret, s. 472 ff.

* Bet. 2005:1459, s. 7 smh. Justitsministeriets lovovervagningsrapport af 13. januar 2012, s. 6

® Se ET 2013.77 om muligheden for at angribe skyldnerens dispositioner ud fra selskabsretlige regler
® Konkurs, s. 373

" Retsfilosofi, retsvidenskab og retskildelzre, s. 212

® Bet. 2005:1459, s. 159
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gen af dette, kan det efter omsteendighederne veere aktuelt at overveje et erstatningsansvar ud fra be-
tragtninger om lender liability.® Spgrgsmalet forfalges imidlertid ikke narmere.

1.4 Opbygning
Afhandlingen er opdelt i falgende hoveddele:
e Enindledende del bestaende af afsnit 1
e En generel og redeggrende del bestdende af afsnit 2 om virksomhedspant, afsnit 3.1 om om-
stadelse, afsnit 4.1 om tab/berigelse og afsnit 6.1 om panthavers tiltreedelse
e En analyserende del bestaende af afsnit 3.2-3.6 om omstagdelse af virksomhedspant, afsnit
4.2-4.7 om tab/berigelse, afsnit 5 om omstegdelse af kreditnedbringelser og afsnit 6.2-6.4 om
"skjult” tiltraedelse
e En konkluderende del bestaende af afsnit 7

2. Virksomhedspant

2.1 Stiftelse, lovgrundlag og karakteristika

Et virksomhedspant stiftes pa lige fod med gvrige viljesbestemte panterettigheder ved aftale mellem
panthaver og pantsatter.’® Parterne kan i vidt omfang tilrettelaegge deres indbyrdes retsposition, som
de gnsker. Gyldigheden af parternes aftale beror saledes primert pa obligationsretlige regler og
grundsatninger, som i overvejende grad er deklaratoriske.'* Sikkerheden er accessorisk, idet forméalet
med panteretten er at sikre opfyldelse af et underliggende skyldforhold.

De materielle regler om virksomhedspant er indfert i TL 8 47 c. Efter stk. 1, 1. pkt., kan indehaveren
af en erhvervsvirksomhed ved anvendelse af skadeslgsbrev eller ejerpantebrev underpantseette, hvad
virksomheden ejer og fremtidig erhverver. De aktivtyper, der kan veere omfattet af virksomhedspantet,
er positivt afgraenset i stk. 3, nr. 1-8. Opregningen er udtemmende. Stk. 4 undtager dog en raekke akti-
ver, der efter omsteendighederne ville kunne omfattes af ordlyden af stk. 3. Den relevante sikringsakt
er tinglysning, jf. stk. 2, 1. pkt.

Virksomhedspant er karakteriseret ved, at en kreditor har sikkerhed i en virksomheds samlede aktiver
eller en/flere grupper af virksomhedens aktiver, uden at det pa forhand er fastlagt, hvilke konkrete
genstande der er omfattet af sikkerheden.'? Pantet er flydende, hvorved forstas, at omfanget af det
pantsatte Igbende kan variere. Pantsatningen er saledes ikke til hinder for, at aktiver, bortset fra for-
dringer, udskilles ifalge regelmaessig drift af virksomheden, jf. TL 8§ 47 c, stk. 1, 2. pkt. Udskillelses-
retten er begrundet i, at virksomhedspantet skal fungere som et fleksibelt og attraktivt pantsatningsin-
strument, der ikke leegger ungdige b&nd pa pantsatterens normale drift af virksomheden.*®

Omvendt vil ogsa nye aktiver, virksomheden erhverver, blive grebet af sikkerheden, forudsat aktivet
efter sin art er omfattet af panteretten, jf. TL 8 47 c, stk. 3. Det reelle omfang af panthavers sikkerhed
kan derfor alene fastleegges ud fra et gjebliksbillede. Det er dog et grundleeggende panteretligt princip,
at et pantebrev, uanset de underliggende aktivers veerdi, ikke giver sikkerhed for et starre belgb end
dets pélydende, jf. U 1987.913 H.*

2.2 Frysning af pantet

Virksomhedspantets flydende karakter modificeres af bestemmelsen i TL § 47 f, stk. 1, hvorefter pan-
tet ikke omfatter aktiver erhvervet efter afsigelsen af konkursdekret. Frysningen indeberer, at virk-
somhedspantet &ndrer karakter til en individuel bestemt panteret i de aktiver, som indgik i pantet pa

® Se n@rmere ET 2008.203, s. 5
10 panteret, s. 21

1 panteret, s. 67

12 Bet. 2005:1459, s. 1

3 Virksomhedspant, s. 58

14 Bet. 2005:1459, s. 158
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fastfrysningstidspunktet.”® Det er panthavers bevisbyrde, at et aktiv er erhvervet inden konkursdekre-

tets afsigelse, og derfor er omfattet af sikkerheden.'® Den tidsmaessige skeeringsdag er indsat til vare-

tagelse af kreditorernes samlede interesser i overensstemmelse med det insolvensretlige ligeligheds-
S 17

princip.

Modstykket til, at virksomhedspantet ikke efter konkursdekretets afsigelse omfatter fremtidige er-
hvervelser, jf. TL § 47 f, stk. 1, er, at pantsatterens adgang til at udskille aktiver som led i regelmaes-
sig drift, jf. TL § 47 ¢, stk. 1, 2. pkt., opharer.*®

2.3 Neerstaende

Et virksomhedspant, der er stillet til fordel for skyldnerens eller pantsatterens neerstaende, jf. KL § 2,
er uden retsvirkning, jf. TL § 47 e, stk. 1, 1. pkt.”® Forbuddet geelder bade, hvor panthaver og skyldner
er narstaende (tredjemandspant), samt hvor panthaver og pantsatter er narstdende (pant for egen
geeld).?® Armslangdereglen hindrer derimod ikke, at skyldneren og pantsatteren er narstdende.”

Formalet med at begraense de personkonstellationer, der kan indga i et virksomhedspantearrangement,
er, at modvirke unddragelse af en virksomheds aktiver til skade for de usikrede kreditorer.?* | Bet.
2005:1459 naevnes til illustration, at en virksomhedsejer finansierer sit selskab med en lille egenkapi-
tal og et 1an, for hvilket der er stillet virksomhedspant. »Det ville skabe en narliggende risiko for, at
en virksomhedsejer ville kunne misbruge sin indflydelse pa pantsetteren til at vedligeholde virksom-
hedspantets veerdi til skade for de usikrede kreditorer [...] fx ved en planlagt konkurs til gennemfgrel-
se pa et tidspunkt, hvor de usikrede kreditorer er sarligt store.«?

Selvom pantebrevet skal indeholde en erklaering om, at pantet ikke stilles til fordel for nearstaende
parter, er det vanskeligt for tinglysningsdommeren at efterpreve indholdet.? Kurator kan imidlertid
rejse indsigelsen i forbindelse med fordringspravelsen og under en efterfglgende retssag, jf. fx U
2015.1086 @, hvor landsretten fandt, at en raeekke kapitalejere var omfattet af interessefellesskabet i
KL § 2, nr. 4. Virksomhedspantet, der skulle sikre indskuddet i selskabet, var herefter ugyldigt i sin
helhed, jf. TL § 47 e, stk. 1, 1. pkt.”

Bliver panthaver efterfalgende neerstaende til skyldneren eller pantsetteren (fx gennem to selskabers
fusion), kan pantet ikke tjene til sikkerhed for geeld, der stiftes efter dette tidspunkt, og ikke omfatte
aktiver, der erhverves efter dette tidspunkt, jf. TL § 47 e, stk. 1, 2. pkt.?® Reglen finder tilsvarende
anvendelse, hvis en narstaende subrogerer eller pa anden made indtraeder i panteretten, jf. TL § 47 e,
stk. 1, 3. pkt.

3. Omstgdelse

3.1 Generelt

KL kap. 8 indeholder mulighed for omstadelse, hvis sigte i et vist omfang er at afbgde skadevirknin-
gerne af skyldners dispositioner foretaget i strid med konkursrettens ligelighedsprincip. Det er hensy-
net til de gvrige kreditorer, der ggr omstgdelse aktuelt. Heraf falger, at alene dispositioner, der har
veeret til skade for skyldnerens kreditorer, kan omstades, jf. afsnit 4.1.

> Virksomhedspant, s. 111

18 FT 2004-05, 2. samling tilleg A, s. 7403

' Bet. 2005:1459, s. 173

'8 Bet. 2005:1459, s. 275

19 For uddybning af narstaendebegrebet se bl.a. Konkurs, s. 199 ff., Insolvensret, s. 62 ff. og U 2003B.387
20 \/irksomhedspant, s. 104

°1 Bet. 2005:1459, s. 313

22 panteret, s. 403 og Virksomhedspant, s. 104

> Bet. 2005:1459, s. 147

* \/irksomhedspant, s. 105

% Se endvidere U 1997.1381 H, U 1998.520 @ og SH 2013.P-0023-12
% Bet. 2005:1459, s. 148
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Omstadelse giver konkursen en vis tilbagevirkende kraft, da reglerne ger det muligt at tilsideseette
dispositioner, der er foretaget inden konkursen. Rakkevidden af omstgdelsesreglerne er en gennem-
snitlig afvejning af hensynet til erhvervslivets mulighed for at disponere i tillid til seedvanlige forret-
ningsmaessige dispositioner og hensynet til at opna en aktivfordeling, der harmonerer med konkursor-
denen (KL kap. 10).?

Med indfarelsen af den nugeldende konkurslov skete der en »... betydelig objektivering af reglerne
om omstadelse.«*® De objektive omstadelsesregler er karakteriseret ved, at det ikke er en betingelse,
at skyldneren ved dispositionen var/blev insolvent, ligesom den begunstigedes gode/onde tro er uden
betydning. Omstadelsen er i stedet knyttet til dispositionens karakter, nar den er foretaget inden for en
I bestemmelsen narmere angivet tidsfrist. Det modsatte ger sig geeldende i relation til de subjektive
omstadelsesregler i KL 88 72 og 74. Omstadelsesinstituttet bygger endvidere pa en paedagogisk skil-
lelinje mellem forringende og forrykkende dispositioner.

Retsvirkningerne af omstgdelse er reguleret i 88 75 og 76. For sa vidt angar objektiv omstadelse
fremgar det, at den begunstigede skal fraleegge sig den berigelse, han har vundet, dog ikke udover
boets tab, mens det i relation til subjektiv omstadelse er angivet, at den begunstigede skal svare er-
statning efter almindelige regler. Om baggrunden for ved objektiv omstadelse at begreense den begun-
stigedes tilsvar til berigelsen, udtalte udvalget: »Navnlig under hensyn til, at omstadelse efter udkastet
kan ske inden for ret lange frister og uden hensyn til modtagerens subjektive forhold, finder udvalget
imidlertid, at rimelig hensyntagen til den, over for hvem omstadelse sker, taler med betydelig vaegt for
at begraense hans tilsvar til berigelsen...«*

Det tostrengede omstadelsessystem medfarer, at boet, selv om betingelserne for objektiv omstadelse
er opfyldte, kan have en interesse i at bringe de subjektive regler i anvendelse, hvis boets tab oversti-
ger den begunstigedes berigelse.®

3.2 Omstgdelse af virksomhedspant

Det er oplagt at tage udgangspunkt i omstadelsesreglerne, nar kurator undersgger panthaver og pant-
setters dispositioner inden konkursen. Er betingelserne for at omstgde virksomhedspantet opfyldte,
vil en nedbringelse af kreditten far konkursen efter omsteendighederne kunne omstades, jf. afsnit 5.
Endvidere vil boet veere berettiget til at oppebeare provenuet ved salget af de virksomhedspantsatte
aktiver, forudsat belgbet ikke retmassigt tilkommer efterstaende rettighedshavere.

Det er hermed tilkendegivet, at omstgdelse af nedbringelsen af en (ved virksomhedspant) sikret kas-
sekredit som udgangspunkt ma ske i to adskilte tempi.

Selve virksomhedspantet kan pa lige fod med gvrige sikkerhedsrettigheder anfegtes gennem KL 8§§
70, 70 a, (72) eller 74. Den sarlige regel i § 70 a blev indsat i forbindelse med virksomhedspantets
indfarelse, idet det var udvalgets opfattelse, at de eksisterende omstadelsesbestemmelser ikke i til-
streekkelig grad var egnede til at regulere flydende panterettigheder.®

3.3KL§70

3.3.1 Indledning

Efter § 70, stk. 1, 1. pkt., er der hjemmel til at omstgde virksomhedspant, der er tilsagt efter geeldens
stiftelse (pant for gammel geaeld), eller som ikke er sikret mod retsforfglgning uden ungdigt ophold
efter geeldens stiftelse.

27 Erhvervskreditretlige emner, s. 55
%8 Bet. 1971:606, s. 140

% Bet. 1971:606, s. 164

% Konkursret, s. 160

*! Bet. 2005:1459, s. 199
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Det er en grundlaeggende forudsaetning for omstadelse, at sikringsakten er foretaget senere end 3 ma-
neder for fristdagen, jf. stk. 1, 1. pkt. og stk. 3. Er et virksomhedspant etableret i sa snaver tidsmassig
sammenhang med fristdagen, vil engagementet som oftest ikke have haft til formal at finansiere den
Igbende drift, men vil derimod jeevnligt veere begrundet i et gnske om at formindske bankens risiko
med henblik pd et forventet skonomisk sammenbrud.*? Panthavers forseg pa at sikre sit engagement
vil i dette tilfeelde ofte ske pa bekostning af de gvrige kreditorer og derved stride mod det insolvens-
retlige ligelighedsprincip.*

Omstgdelsesfristen er efter stk. 2, udvidet i relation til skyldnerens nzrstaende, men idet virksom-
hedspant ikke gyldigt kan stiftes til fordel herfor, jf. TL § 47 e, stk. 1, 1. pkt., er reglen uden relevans i
narvarende sammenhang (afsnit 2.3).>

3.3.2 Omstadelse af (virksomheds)pant for gammel geeld

KL § 70, stk. 1, 1. led, om pant for gammel geeld, er efter sin ordlyd ikke tilteenkt lgbende mellemvee-
render, hvor den samlede geldsstiftelse varierer i takt med beveegelserne pa kreditten. Med henblik pa
at tage hgjde for de sarlige forhold, som er karakteristisk for sddanne arrangementer, har Hgjesteret i
U 1984.981 H udviklet den sakaldte nettometode. Metoden er efterfglgende blevet fastslaet i et stort
antal domme og har veret genstand for indgéende akademisk analyse.®

Hvor savel den samlede gaeld samt sikkerhed varierer, anvendes nettometoden i en sarlig modificeret
variant.®® Til illustration kan henvises til Hgjesterets preemisser i U 2005.181 H, der imidlertid angik
omstgdelse af fakturabelaning: »1 en sag [....] med savel vekslende kredit som vekslende sikkerheds-
stillelse ma omstgdelsesperioden betragtes som en enhed, saledes at udviklingen i den samlede geld
og sikkerhedsstillelse i perioden sammenlignes. Kun i det omfang, kreditor inden for omstgdelsesfri-
sten har modtaget sikkerhed for et belgb, der overstiger den samtidige geeldsstiftelse, kan sikkerheden
anses for tilsagt for gammel geeld. Beregningen heraf ma ske pa grundlag af kredittens og sikkerhe-
dens starrelse ved omstadelsesperiodens begyndelse og pa fristdagen.«

Det er almindeligt antaget, at fremgangsmaden finder tilsvarende anvendelse for sa vidt angar ned-
bringelsen af en kassekredit, der er sikret ved virksomhedspant.*” Det afgarende er herefter, om der
foreligger en nettoforggelse af pantet, der ikke modsvares af en akvivalent nettoforggelse af den sik-
rede geeld. Har virksomhedspanthaver opnéet en nettosikkerhedsforsteerkning i omstadelsesperioden,

kan denne del omstades som pant for gammel geeld. Mellemliggende udsving er uden betydning.®
Ikke enhver &ndring af sikkerhedernes verdi skal imidlertid indga i beregningsgrundlaget, jf. U 1999.817 H:
»Det bemaerkes herved, at det forhold, at varelagerets vardi i perioden yderligere blev reduceret som falge
af prisfald, ikke kan tilleegges betydning for afgarelsen af spgrgsmalet om omstadelse.« Hvis en vare falder i
veerdi, indgar dette ikke i opgarelsen, og panthaver er séledes ikke berettiget til (uomstadeligt) at forgge an-
dre sikkerheder.® Kritisk heroverfor se J 2004.295 ff., Konkurs, s. 461 f. og Retsvirkninger af omstadelse, s.
141 f. Se sammesteds om veerdistigningers pavirkning pa omstgdelseskravet.

Omstedelsesperiodens begyndelse ma som udgangspunkt veare dagen efter 3-manedersdagen far frist-
dagen.”® Er der alene stillet sikkerhed p& et senere tidspunkt end denne dag, mé nettometoden anven-
des fra dét tidspunkt, hvor sikringsakten vedrgrende den farst stillede sikkerhed blev iagttaget.**

Boet kan have en interesse i alene at bringe nettometoden i anvendelse fra et senere tidspunkt end omstgdel-
sesperiodens begyndelse, hvis der i den farste del af omstgdelsesperioden er sket en nettokreditudvidelse, der

% publikation om ny erhvervslovgivning

% Virksomhedspant - samarbejde bygger bro, s. 316

* Virksomhedspant, s. 172

% Se af domme og artikler U 1993.268 H, U 1985B.37, U 1991B.135 og U 2005B.162
% Konkursretten, s. 143

%7 Bet. 2005:1459, s. 198 og 336

%8 Konkursretten, s. 141 og Fremtidige fordringer, s. 52

%% Konkursretten, s. 144

“% Virksomhedspant, s 159

! Konkurs, s. 464
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overstiger den nettosikkerhedsforggelse, der er indtradt i delperioden, jf. nsermere om muligheden herfor J
2004.295 ff.

Da 8§ 70 ikke efter sin ordlyd ses at veere begraenset til sikkerhed stillet inden eller pa fristdagen, ma
omstadelsesperiodens sluttidspunkt som udgangspunkt vaere tidspunktet for konkursdekretets afsigel-
se, jf. U 1987.665 H.* Det synes at vaere den udbredte opfattelse i litteraturen, at Hgjesterets generel-
le udtalelse i U 2005.181 H, om at anvende fristdagen som skearingstidspunkt, ikke kan tillegges
betydning i relation til virksomhedspant.*® For det farste svaekkes prajudikatsveardien af, at fristdagen
og dekretdagen var sammenfaldende i sagen. Spgrgsmalet om omstgdelsesperiodens sluttidspunkt
udgjorde saledes ikke et szrskilt tema under proceduren. For det andet tilsiger reglerne om virksom-
hedspantets frysning i TL § 47 f, stk. 1, at udviklingen ma falges helt frem til konkursdekretets afsi-
gelse.

Nettometoden udger en praktisk og retsteknisk enkel lgsning pa de vanskeligheder, som lgbende mel-
lemvarenders mange udsving indebarer for sondringen mellem gammel og ny geld efter § 70.** Ikke
desto mindre kan det haevdes, at metoden jeevnligt farer til utilfredsstillende resultater for banken, idet
veerdien af den stillede sikkerhed vil kunne variere betydeligt, navnlig henset til pantseetters vide ud-
skillelsesadgang (afsnit 2.1).

Hvorvidt der, ud over omstgdelse af pantet, tillige er grundlag for omstadelse af en eventuel nedbrin-
gelse af gaelden bedemmes efter reglerne om omstgdelse af betalinger (afsnit 5).*

3.3.3 Uden ungdigt ophold

Efter KL 8 70, stk. 1, 1. pkt., 2. led, kan der ske omstgdelse af virksomhedspant, hvis sikringsakten
ikke er foretaget uden ungdigt ophold efter geaeldens stiftelse. Reglens formal er at hindre, at skyldne-
ren og kreditor, ved antedatering af pantsatningsaftalen, kan camouflere et pant for gammel geeld som
et pant for ny geeld.*

Tidspunktet for geeldens stiftelse ma som udgangspunkt fastleegges ud fra en obligationsretlig be-
demmelse af, pa hvilket tidspunkt banken blev retlig forpligtet til at erleegge Ianeydelsen. En kon-
traktmaessig fordring anses for stiftet p& tidspunktet for aftalens indgéelse, jf. U 2000.194 H.*" Indhol-
det af Bet. 1971:606, s. 156, peger dog narmere i retning af at tillegge udbetalingstidspunktet betyd-
ning. Indtil dette tidspunkt kan langiver - efter reglerne om standsningsret - forhindre kreditgivningen,
medmindre l&ntager stiller betryggende sikkerhed.*® Er der tale om et Igbende gaeldsforhold, forelig-
ger der i sagens natur ikke ét udbetalingstidspunkt. Det afgarende ma veere, om virksomhedspantet er
tinglyst uden ungdigt ophold efter, at skyldneren har faet dispositionsret over kassekreditten. Hvor
sikkerheden stilles som led i en kreditudvidelse, ma tidspunktet for aftalen om udvidelsen legges til
grund.

Se modsat J 2004.295 ff. og Virksomhedspant, s. 158, hvori forfatteren antager, at det afggrende »... ma vaere, om
sikringsakten er foretaget uden ungdigt ophold efter pantsetningsaftalens indgaelse...« Henset til, at § 70, stk. 1, 1.
pkt., 2. led, utvetydigt angiver, at panteretten skal sikres uden ungdigt ophold efter geeldens stiftelse, forekommer det
i strid med ordlyden at leegge veegt pa tidspunktet for pantseetningsaftalens indgaelse.

Ethvert (selv kortvarigt) ophold, der ikke er ngdvendiggjort af ekspeditionsgangen, ma anses for ung-
digt.*”® Se hertil flertallets praemisser i U 2009.2320 H: »Det falger af ordene »uden ungdigt ophold« i
konkurslovens § 70, at sikringsakten ved pantsatning, sa vidt det er muligt, skal ske samtidig med

“2 \Virksomhedspant, s. 159, Konkurs, s. 465 og U 1993B.297, note 4 - méske anderledes KL med kommentarer,
s. 611

*% Virksomhedspant, s. 172, Konkurs, s. 466 og Insolvensret, s. 586

“U1997B.245,s. 1

“* Konkurs, s. 455

“® ET 2008.83 ff.

*" Obligationsret 1. del, s. 109

“® Konkursretten, s. 139, Konkurs, s. 452 og Fremtidige fordringer, s. 39

* Bet. 1971:606, s. 156
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stiftelsen af geelden [...] Konkurslovens § 70 er en objektiv omstadelsesregel, og vi finder det bedst
stemmende hermed og med bemarkningerne til bestemmelsen i betenkning nr. 606/1971, at der stilles
strenge krav til en professionel kreditgivers bevis for, at ekspeditionsgangen har ngdvendiggjort, at et
pantebrev til sikkerhed for et lan farst sendes til tinglysning efter den dag, lanet er udbetalt.«

Rummet for det ungdige ophold er ikke behandlet i trykt retspraksis efter indfgrelsen af digital ting-
lysning. Med panthavers mulighed for at sikre sig i realtid bliver indholdet af § 70, stk. 1, 1. pkt., 2.
led, reelt forvandlet til et krav om samtidighed.*® Ud fra et forsigtighedssynspunkt bgr banken séledes
afvente laneeffektueringen, indtil sikringsakten er opfyldt.>" Det kan imidlertid ikke udelukkes, at
panthaver kan indremmes et sneevert tidsrum (maske nogle timer) til at bringe sikringsakten i orden,
efter l&ngivningen er stillet til radighed for pantsatter.®® Henset til reglens formal vil det vere forma-
listisk, hvis omstgdelse gennemfares ved selv ubetydelige forsinkelser - uden risiko for antedatering.*

3.3.4 KL 8 70 i et praktisk perspektiv

Realiteten er, at et virksomhedspant ofte er tinglyst tidligere end tre maneder for fristdagen, jf. fx U
2013.429 H (afsnit 3.6.1).>* Omstadelse efter § 70 er hermed udelukket, jf. stk. 3. Udvalget var be-
kendt med problemstillingen, idet de anfarte, at »... et virksomhedspant i relation til omstgdelse som
hovedregel vil blive bedgmt efter den foresldede bestemmelse i konkurslovens § 70 a...«*

Den praktisk komplicerede bestemmelse i § 70 a har ikke fundet fodfaste i praksis.”® Lovreglen omta-
les af denne grund alene summarisk.®’

34KL§70a
Mens § 70 omfatter virksomhedspant tinglyst senere end 3 maneder far fristdagen, jf. § 70, stk. 3,
omfatter § 70 a alene virksomhedspant tinglyst senest 3 maneder far fristdagen, jf. § 70 a, 1. led.

Efter § 70 a, 1. pkt., kan den forggelse af pantet, der sker ved, at aktiver senere end 3 maneder far
fristdagen bliver omfattet af pantet, omstedes, medmindre forggelsen fremtradte som ordinzr. En
forggelse af virksomhedspantet, der alene er udtryk for, at aktiver, der allerede er omfattet af pantet,
stiger i vaerdi, berettiger ikke til omstgdelse efter § 70 a.*®

Om en forggelse er ordinar, beror p& en samlet vurdering.”® Bedemmelseskriterierne svarer til dem,
der geelder efter KL § 67, hvorefter en disposition er ordinar, hvis den er sket som et normalt, ikke af
konkurstruslen betinget led i driften af en virksomhed af den pégeeldende art.®® »S&fremt virksomhe-
den fortseetter sine vareindkeb og varesalg i nogenlunde samme omfang som hidtil, ma de deraf fal-
gende andringer i pantets omfang som udgangspunkt anses for ordinzare. Det er derimod som ud-
gangspunkt ikke ordinert safremt virksomheden i omstedelsesperioden gger sine vareindkeb og der-
med pantets omfang, medmindre der konkret kan pavises en forretningsmassigt begrundet arsag til de
ggede i6r11dkﬂb, sdsom et searligt fordelagtigt tilbud, omsetningsfremgang eller sesonbetingede ud-
sving.«

% Insolvensret, s. 581

> Konkursretten, s. 146

>2 \/irksomhedspant - samarbejde bygger bro, s. 317

%% Se ET 2008.83 for en generel kritik af retsstillingen

> Bet. 2005:1459 bilag IlI, s. 2

% Bet. 2005:1459, s. 339

% Virksomhedspant - samarbejde bygger bro, s. 274 og 322
%" For uddybning se bl.a. Bet. 2005:1459, s. 339 ff., Konkurs, s. 469 ff. og Virksomhedspant, s. 174 ff.
% Bet. 2005:1459, s. 340

% Bet. 2005:1459, s. 341

% KL med kommentarer, s. 618

%! Bet. 2005:1459, s. 341
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Bevisbyrden for, at forggelsen er ordinar, pahviler panthaver.®> Konstateres det, at der senere end 3
maneder fer fristdagen er sket en ikke-ordiner forggelse af virksomhedspantet, kan alle efterfalgende
forggelser omstades. Dette geelder uanset, om disse isoleret set ma betragtes som ordinzre, jf. § 70 a,
2. pkt.®

Efter 8§ 70 a, 3. pkt., er omstgdelse dog udelukket i det omfang, den samlede (pante)forggelse efter 1.
og 2. pkt. modsvares af en forringelse af virksomhedspantet eller nettoforggelse af den sikrede geld,
der er indtradt efter den i 1. pkt. nevnte forggelse. »Finansieres de ggede vareindkeb ikke via leve-
randgrkredit, men derimod via betaling over den sikrede kredit hos virksomhedspanthaveren, vil de
ggede indkeb [...] ikke resultere i et omstedelseskrav, i det omfang der er sket en nettoudvidelse af
kreditten, jf. 3. pkt.«®

Det er en grundbetingelse, at panthavers risiko er blevet formindsket - eller med andre ord: at der
foreligger en sikkerhedsforsteerkning.®® Betankningen angiver utvetydigt, at ikke alene forringelser,
der skyldes, at aktiver udgar af pantet men tillige forringelser, der skyldes verdifald, indgar i bereg-
ningen, forudsat veerdifaldet indtraeder inden panthavers tiltraedelse.®® § 70 a adskiller sig herved fra §
70 og den i U 1999.817 H fastlagte retsstilling (afsnit 3.3.2). Det er op til panthaver at sandsynliggare,
at betingelserne i 3. pkt. er opfyldte.®’

3.5 Seerlige afgraensningsspgrgsmal mellem KL §§ 67 og 70-70 a

Hvis en sikret kassekredit er blevet nedbragt inden konkursen, opstar spgrgsmalet, om panthavers
fyldestgerelse skal bedgmmes efter § 67 om omstadelse af betalinger eller i stedet efter reglerne om
omstgdelse af pant i 88§ 70-70 a. Det afgarende ma som udgangspunkt veere, om fyldestgarelsen er
opnéet gennem pantets vaerdi.?® Princippet er relativt enkelt at administrere, hvis kreditten nedbringes
gennem salgsprovenuet fra pantsatte aktiver. Bedgmmelsen kompliceres, hvis et virksomhedspant
omfatter fordringer, jf. TL § 47 c, stk. 1, nr. 1, og banken fyldestggres gennem fordringsdebitors ind-
betaling pa den sikrede kredit.

Er et virksomhedspant tinglyst senest 3 maneder far fristdagen, opstar afgraensningsspgrgsmalet mel-
lem 88 67 og 70 a. N@gleordet er panthavers tiltreedelse. »Sker indbetalingen som et led i panthave-
rens tiltreedelse af pantet, [...] vil spgrgsmalet om omstgdelse [...] skulle bedemmes efter den foresla-
ede regel i konkurslovens § 70 a.«® Har panthaver ikke tiltradt sin panteret, mé dispositionen derimod
kvalificeres som en betaling under § 67. Safremt indbetalingerne kan henfares til bade for og efter
tiltreedelsestidspunktet, ma omstadelsessegsmalet omfatte en gensidig anvendelse af §§ 67 og 70 a.

Afgransningen mellem §§ 67 og 70 er ikke sammenfaldende hermed.” Er et virksomhedspant ting-
lyst senere end 3 maneder for fristdagen, bedemmes indbetalingerne som en fyldestgerelse gennem
pantet, jf. § 70, uanset om panthaver har tiltradt eller ej.”* Retsstillingen harmonerer med den i rets-
praksis fastlagte afgraensning af § 67 over for gvrige panteformer, herunder pant i fordringer efter
GBL 8§ 31, jf. U 2005.181 H (afsnit 3.3.2) og fordringspant, jf. U 2014.1790 H (afsnit 6.3.1).

Uanset om banken fyldestgares gennem pantets veerdi, kan dispositionen veaere omstgdelig efter KL §
74, jf. nedenfor.

62 Bet. 2005:1459, s. 345

8 KL med kommentarer, s. 619, der anvender begrebet sneboldeffekten
% Bet. 2005:1459, s. 341

% Bet. 2005:1459, s. 342

% Bet. 2005:1459, s. 343

o7 Bet. 2005:1459, s. 344

% Konkurs, s. 473

% Bet. 2005:1459, s. 342 f.

0 Bet. 2005:1459, s. 343

™ Konkurs, s. 477 og Virksomhedspant, s. 173
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3.6 Omstadelse efter KL § 74

Efter § 74 kan der ske omstadelse af en virksomhedspantseetning, hvis pantsatningen utilbgrligt har
begunstiget en panthaver pa de gvrige kreditorers bekostning. Omstadelse er dog betinget af, at pant-
setteren var/blev insolvent ved pantsatningen, og at panthaveren kendte/burde kende til pantsatterens
insolvens og de omstaendigheder, der gjorde pantsetningen utilbgrlig. Boet har bevisbyrden for, at
omstadelsesbetingelserne er opfyldte. "

I modsetning til de gvrige omstadelsesregler indeholder § 74 principielt ingen omstgdelsesperiode.
Betingelsen om (uafbrudt) insolvens bevirker dog, at anvendelsesomrédet afgranses tidsmeassigt.”
De generelle betingelser for at omstede et virksomhedspant efter § 74 gennemgas nedenfor med ud-
gangspunkt i U 2013.429 H.

3.6.1U 2013.429 H

Bridema A/S (herefter B) blev erklearet konkurs den 27. apr. 2007 med fristdag den 13. s.m. Boet
nedlagde under en efterfalgende omstadelsessag pastand om, at selskabets primeere bankforbindelse,
Nordea Bank Danmark A/S (herefter N), skulle anerkende, at etableringen af virksomhedspant kr. 30
mio. den 29. sep. 2006, tinglyst den 4. okt. 2006, udgjorde en omstgdelig disposition. Anerkendelse-
spastanden udgjorde grundlaget for en fuldbyrdelsespastand, der indeholdt krav om betaling af kr. ca.
19 mio.

Landsretten udskilte spgrgsmalet om omstadelse af virksomhedspantet til saerskilt behandling, jf. RPL
§ 253.

Landsretten redegjorde indledningsvist for haendelsesforlgbet frem til tinglysningen af virksomheds-
pantet. B’s engagement med N blev Igbende evalueret og tilpasset B’s behov - men farst efter en raek-
ke krisetegn stillede N krav om virksomhedspant for den bestaende kredit. | tilknytning hertil meddel-
te N, at maksimum pa kreditten fremover ville blive udmalt i forhold til B’s varebeholdninger og de-
bitorer.

Regnskaberne illustrerede, at B’s drift allerede fra starten af 2006 blev underskudsgivende. | lgbet af
ni maneder (fra dec. 2005 til sep. 2006) var B’s egenkapital reduceret med 88 %. Foruden kreditfacili-
teten i N havde B et momslan hos SKAT pa kr. ca. 20 mio. Som konsekvens af den faldende omsaet-
ning kreevede SKAT lanet nedbragt ved arsskiftet 06/07. En revisionsgennemgang viste endvidere et
behov for en ekstraordinegr nedskrivning af varelagerets verdi. Indholdet af en reekke mgderapporter
synliggjorde, at N var bekendt med de gkonomisk belastende oplysninger.

Landsretten fandt under disse omstendigheder, at B var insolvent, da virksomhedspantet blev tinglyst,
og at N kendte eller burde have kendt til insolvensen. »Samtidig med at der blev etableret virksom-
hedspant med en panteret, der belgbsmassigt svarede til kreditten, blev det aftalt, at kredittens mak-
simum fremover skulle beregnes som en procentdel af varelager og udestaende fordringer. Herved, og
da Bridema arbejdede pa at nedbringe bade varelageret og debitormassen, skete der reelt en fremti-
dig indskraenkning af traekningsretten pa kreditten pa et tidspunkt, hvor parterne var eller burde veere
bekendt med, at momslanet delvis skulle indfries nogle maneder senere, uden at der var tilstraekkelig
likviditet til radighed.«

Og i relation til spargsmalet om utilbgrlighed: »Ved etableringen af virksomhedspantet blev der ikke
stillet nye kreditfaciliteter til radighed for Bridema, men tvaertimod skete der en fremtidig indskraenk-
ning af den eksisterende kredit, som ville vanskeliggare selskabets drift pa et tidspunkt, hvor dette var
insolvent. Under disse omstaendigheder finder landsretten, at etableringen af virksomhedspantet ikke
var en ordiner disposition, men alene betinget af den negative udvikling i Bridemas gkonomi. Etable-
ringen af virksomhedspantet indebar derved en utilbarlig begunstigelse af Nordea pa de gvrige kredi-

2 Konkursretten, s. 162 og Insolvensret, s. 597
® Konkursretten, s. 162
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torers bekostning, og Nordea kendte eller burde kende de omstaendigheder, der gjorde dispositionen
utilbarlig.«

Landsretten tog herefter boets pastand om omstadelse af virksomhedspantet til fglge, jf. KL § 74.
Boets fuldbyrdelsespastand var baseret pa dels et krav om omstgdelse af kreditnedbringelsen i perio-
den fra sikkerhedens etablering til konkursen, dels et krav om tilbagebetaling af det provenu, banken
havde oppebaret i forbindelse med boets salg af de virksomhedspantsatte aktiver.

Landsretten fremhaevede indledningsvist de samme forhold som ovenfor - kassekreditten var blevet
nedbragt pa et tidspunkt, hvor B var presset pa likviditeten, omsatningen og egenkapitalen. Det matte
sta N klart, at momslanet skulle nedbringes med ikke under kr. 10 mio., og at den aftalte udmaling af
kredittens maksimum i forhold til selskabets varebeholdning og debitorer indebar en vasentlig reduk-
tion af selskabets kreditfacilitet. »Under disse omstaendigheder var de foretagne nedbringelser ikke
ordinare dispositioner og indebar en utilbgrlig begunstigelse af Nordea pa de gvrige kreditorers
bekostning, hvilket Nordea vidste eller burde vide.«

Hgjesteret var overordnet set enige i landsrettens afgarelse: »Af de grunde, der er anfart af landsret-
ten, tiltreeder Hgjesteret, at stiftelsen af virksomhedspantet for gammel geaeld og nettonedbringelsen af
kassekreditten skete pa tidspunkter, hvor Bridema var insolvent, at Nordea var eller burde vare be-
kendt hermed og med, at banken herved blev begunstiget pa andre kreditorers bekostning, at der var
tale om utilbgrlige dispositioner, og at dispositionerne derfor kan omstgdes i medfer af konkurslovens
8§ 74 .«

3.6.2 Insolvens og ond tro herom

Det er en betingelse for omstgdelse efter KL § 74, at skyldneren var/blev insolvent ved dispositionen.
Kravet ma fortolkes i overensstemmelse med § 17, stk. 2, hvorefter en skyldner er insolvent, hvis han
ikke kan opfylde sine forpligtelser, efterhanden som de forfalder, medmindre betalingsudygtigheden
mé antages blot at vere forbigdende.” Det afggrende er, om skyldneren var eller blev illikvid - og i
princippet ikke om skyldnerens aktiver var stgrre eller mindre end skyldnerens passiver (insuffici-
ens).” Bevisbyrden for insolvens pahviler boet, mens den begunstigede har bevisbyrden for, at den
manglende betalingsdygtighed ma antages kun at vaere midlertidig.”

En skyldner, der i forvejen er i gkonomiske vanskeligheder, vil ofte blive illikvid, hvis denne ikke
lengere kan udnytte sine kreditfaciliteter i banken fuldt ud.”” Afhangighedsforholdet til banken bliver
seerlig udtalt, nar omsatningen svigter, og kassekreditten udgar skyldnerens eneste likviditetskilde.
Nar der som i U 2013.429 H sker en lgbende indskrenkning af treekningsretten pa et tidspunkt, hvor
skyldneren, som fglge af stor omseetningsnedgang og realisering af underskud, har tabt hovedparten af
sin egenkapital, foreligger der et indicium for, at insolvensbetingelsen er opfyldt. Og nar en prognose
over fremtiden viser, at et starre momslan skal delvis indfries, uden at der er tilstreekkelig likviditet til
radighed, er der en veasentlig formodning for, at skyldneren var/blev insolvent allerede ved virksom-
hedspantsatningen, selvom konkursen fgrst indtradte et halvt ar senere.

Omstedelse efter § 74 er endvidere betinget af, at den begunstigede var i ond tro om skyldnerens in-
solvens. | modsatning til skyldnerens gvrige forretningspartnere vil banken ofte have en betydelig
indsigt i skyldnerens gkonomi og kapitalgrundlag.” Gennem de bevaegelser, der registreres pa selska-
bets konti, vil banken dagligt kunne fglge indtjeningsevnen og likviditeten.” Og sarligt i kriseperio-
der er det sedvanligt, at banken - i bestrabelsen pa at redde engagementet og formindske sin egen
risiko - intensiverer overvagningen af skyldneren, fx gennem krav om jaevnlig rapportafleegning og

™ KL med kommentarer, s. 644
7> Bet. 1971:606, s. 71 ff.

® KL med kommentarer, s. 645
" Konkurs, s. 488

8 Konkurs, s. 489

™ Insolvensret, s. 607
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afholdelse af statusmgder, sml. U 2013.429 H, hvor N Igbende blev orienteret om B’s &endrede situa-
tion.

Det vil i gvrigt bero pa en konkret vurdering, om banken var i ond tro om skyldnerens insolvens.
Skyldes betalingsudygtigheden helt eller delvist, at banken har opsagt eller nedskrevet kreditten, kan
meget tale for at vende bevisbyrden, hvorefter det er op til banken at sandsynliggere, at denne ikke
var i ond tro om insolvensen.®

Konkursen skal veere indtruffet i kontinuation af den betalingsudygtighed, som forela pa dispositions-
tidspunktet. Omstadelse er udelukket, hvis skyldneren efterfglgende har veeret solvent, jf. U 2010.149
H.Sl

3.6.3 Utilbgrlighed og ond tro herom

Omstedelse efter KL § 74 kan alene gennemfares, hvis dispositionen er utilbgrlig. Ordlyden af be-
stemmelsen - pa utilbgrlig made - peger i retning af en friere vurdering af, om dispositionen strider
mod almindelige normer for rigtig og haderlig opfarsel i forretningslivet.*” Uden for omstadelse fal-
der saledes »[d]ispositioner, der pa handlingstidspunktet tegner sig som rimelig begrundet i skyldne-
rens og hans kreditorers felles interesser, [...] selv om de senere viser sig at medfgre ungdvendige
tab.«® Ifglge Bet. 1971:606, s. 163, ma der endvidere tages hensyn til, hvor kritisk skyldnerens situa-
tion er. »Star konkursen for dgren, indsneaevres hans (og trediemands) handlefrihed steerkt.« Derud-
over giver betenkningen dog kun begrenset vejledning i, hvad der skal forstas ved utilbgrlighed.

Landsretten udtalte sig mere generelt om kravet i U 2010.2743 V, der tilsvarende vedrgrte spargsma-
let om omstadelse af virksomhedspant, jf. § 74. En sparekasse havde til sikkerhed for en kassekredit
faet tilsagn om etablering af et virksomhedspant. Pantebrevet blev imidlertid farst oprettet og tinglyst
halvandet ar senere - efter skyldnerens realisering af et stort underskud. Landsretten fandt, at pantsat-
ningen var utilbgrlig og omstadte bortset fra et belgb, der kunne karakteriseres som pant for ny geld,
dispositionen efter § 74: »1 hvert fald nar kreditor som her ved eller bgr vide, at debitor er insolvent,
er sikkerhedsstillelse for usikret geeld som udgangspunkt utilbgrlig, og da der ikke foreligger omstaen-
digheder, der kan fare til at fravige dette udgangspunkt, tiltreedes det derfor, at det var en utilbgrlig
disposition, da sparekassen den 25. juni 2007 lod geelden sikre ved virksomhedspant, og at sparekas-
sen indsa eller burde have indset dette.« [egen understregning]

Der opstilles i U 2010.2743 V et udgangspunkt om, at »... nar kreditor [...] ved eller bgr vide, at
debitor er insolvent, er sikkerhedsstillelse for usikret geld [...] utilberlig...«** Udgangspunktet har-
monerer med, at de dispositioner, der er genstand for omstgdelse efter KL’s objektive bestemmelser,
som oftest vil veere utilbarlige.®® Preemisserne abner dog mulighed for at fravige formodningsreglen,
hvis de konkrete omstaendigheder tilsiger det.

I U 2013.429 H blev det tillagt betydning, at sikkerhedsstillelsen ikke indgik som led i en kreditudvi-
delse. Retten lagde veegt pd, at der »[v]ed etableringen af virksomhedspantet [...] ikke [blev] stillet
nye kreditfaciliteter til radighed for Bridema, men tvaertimod skete der en fremtidig indskraenkning af
den eksisterende kredit«. Se tilsvarende U 2010.149 H, hvor Hgjesteret i en sag om fakturabelaning
fandt, at banken var blevet utilbgrligt begunstiget bl.a. fordi, at »... factoringordningen ikke bevirkede
yderligere likviditet af vaesentlig betydning...« Kreditudvidelsen skal saledes have spillet en signifi-
kant rolle i parternes samlede aftale.®

8 Konkurs, s. 489

8. KL med kommentarer, s. 645
8 KL med kommentarer, s. 639
8 Bet. 1971:606, s. 163
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Bade i U 2013.429 H og i U 2010.149 H fremhaves det i preemisserne, at det var banken, der forlang-
te naermere sikkerhed. Og at virksomhedspantet i U 2013.429 H reelt set blev stillet med pistolen for
panden” understattes af vidneforklaringerne: »Det var et krav fra [N’s] side, at der skulle etableres et
virksomhedspant, og pa det punkt var der ikke sa meget at tale om. [B] vidste, at hvis de ikke accepte-
rede virksomhedspant, matte de finde en anden bank, hvilket ikke var realistisk, sddan som udviklin-
gen havde veeret i 2006.«

Er der stillet virksomhedspant som led i en samlet aftale, kan dispositionen savne det anstadelige
praeg, der er en forudsatning for omstadelse efter § 74.%” Né&r banken forlanger sikkerhed, uden selv at
skulle erlegge nogen (ny) modydelse, udnytter banken sin magtposition i forhold til skyldneren - og
det peger i retning af det utilbarlige, jf. ogsd U 2010.2743 V. At sikkerhedsstillelsen ikke er blevet
gennemtvunget, fritager dog ikke automatisk banken for omstedelse. Det ma kreeves, at dispositionen
er forretningsmaessigt begrundet. Selv en frivillig aftale om virksomhedspant er utilbgrlig, hvis dispo-
sitionen er motiveret af et snske om bevidst kreditorforrykkelse.®

Har boet som i U 2013.429 H bevist, at der blev stillet sikkerhed for gammel geld pa et tidspunkt,
hvor skyldneren var insolvent, og at banken matte veere bekendt hermed, skal der formodentlig ikke
meget til for at lgfte bevisbyrden om, at dispositionen var utilbgrlig. Og det samlede billede i U
2013.429 H vidner om, at etableringen af virksomhedspantet ikke skete i B’s interesse - med henblik
pa at bringe selskabet igennem krisen - men alene var til fordel for N, som fik sin kreditrisiko reduce-
ret pa bekostning af B’s gvrige kreditorer.

Selvom det konstateres, at en disposition er utilbgrlig, forudseetter omstgdelse, at den begunstigede
var i ond tro om de omstendigheder, som gjorde dispositionen utilberlig, jf. KL § 74. Den begunsti-
gede skal alene veere i ond tro om de faktiske forhold, der ger dispositionen utilbgrlig. Om den begun-
stigede finder virksomhedspantsatningen utilbgrlig, er derimod ikke afgerende.® Betingelsen vil
derfor ofte vaere opfyldt.*

3.6.4 Ordinere dispositioner efter KL § 74

Landsretten fremhavede i U 2013.429 H, at »... etableringen af virksomhedspantet ikke var en ordi-
neer disposition, men alene betinget af den negative udvikling i Bridemas gkonomi.« Selvom pramis-
serne (formentlig) alene skal anses som udslag af parternes anbringender, kan det overvejes, om det
har nogen betydning for utilbgrlighedsvurderingen, at pantsatningen var ordingr.

Ordinzrbegrebet er indeholdt i KL § 67 og § 70 a, hvorimod § 74 opererer med et utilbgrlighedskrite-
rium. Der synes at vaere konsensus i litteraturen om, at begreberne har visse bergringsflader, om end
det ikke er muligt at sette lighedstegn mellem utilbgrlig efter § 74 og ikke-ordingr efter 88 67 og 70
a."' Med afgarelserne U 1992.852 H og U 1999.34 H ma det anses for definitivt fastslaet, at en beta-
ling kan veere (specifik) ordiner, men samtidig utilbgrlig. Det er omvendt tvivisomt, om en betaling
kan veere ikke-ordinaer uden at veere utilbgrlig.*

Domstolene har ikke taget stilling til, om en virksomhedspantsatning kan vare ordiner, men samtidig
utilbarlig. Den omstadelsesretlige kvalifikation af sikkerhedsstillelse falder uden for anvendelsesom-
radet af § 67, og genstanden for omstgdelse efter § 70 a er ikke-ordinare forggelser af pantet - og ikke
selve sikkerhedsstillelsen. 8 70 a har i gvrigt ikke givet anledning til trykt retspraksis.

Om muligheden for at indfortolke en ordinarreservation i KL § 70 se Konkurs s. 457 ff., J 2004.295 ff.,
Konkursretten, s. 137 og Konkursret, s. 131.

87 Konkursret, s. 145 f.
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Nar banken i U 2013.429 H gjorde geeldende, at virksomhedspantsatningen var en ordinzr dispositi-
on, jf. KL § 74, skyldes det formentlig, at det ordinere peger i retning af det tilbgrlige. Af N’s egne
madereferater fremgar det imidlertid, at kravet om virksomhedspant blev fremsat pa baggrund af den
negative udvikling hos B. Dette harmonerer vanskeligt med et anbringende om, at virksomhedspant-
s@tningen var et normalt, ikke af konkurstruslen betinget led i driften af virksomheden. Og er pant-
setningen ikke ordiner, er der formentlig ikke megen - hvis overhovedet nogen - plads til at anse
dispositionen for tilbgrlig. Landsretten udtrykte det séledes, »... at etableringen af virksomhedspantet
ikke var en ordingr disposition, men alene betinget af den negative udvikling i Bridemas gkonomi.
Etableringen af virksomhedspantet indebar derved en utilbgrlig begunstigelse af Nordea pa de gvrige
kreditorers bekostning...« [egen understregning]

Banken frafaldt anbringendet i Hgjesteret, og den endelige afgarelse indeholder derfor ingen stilling-
tagen til, om pantseetningen var ordingr. Paedagogiske grunde tilsiger, at domstolene - uafhaengig af
parternes procedure - formulerer preemisserne i kongruens med den bestemmelse, der omstades efter.
Det kan skabe mere forvirring end gavn, nar landsretten i U 2013.429 H blander begreberne sammen,
og til statte for resultatet efter § 74 anfgrer, at etableringen af virksomhedspant ikke var en ordiner
disposition.

3.6.5 Bedommelsestidspunkt efter KL § 74

Som led i en analyse af § 74 ma det overvejes, hvilket tidspunkt der er afggrende, nar det skal vurde-
res, om betingelserne for omstadelse opfyldte. Tidspunktet kan have afgerende betydning for, om
omstadelse kan gennemfares.

Landsretten knyttede i U 2013.429 H bedgmmelsen til tidspunktet for sikringsaktens foretagelse.
»Virksomhedspantebrevet er [...] tinglyst den 5. oktober 2006, hvilket tidspunkt er afgerende for, om
betingelserne for at omstgde virksomhedspantet efter konkurslovens 8§ 74 er til stede.« Hgjesteret lag-
de derimod vaegt pa tidspunktet for »stiftelsen af virksomhedspantet«. Henvisningen peger i retning af
aftalen om virksomhedspant, men valget af terminologi skal ikke ngdvendigvis tillegges afgerende
betydning. Der blev ikke procederet pa spargsmalet, og parterne anvender begreberne ret vilkarligt.*®

Hverken ordlyden af § 74 eller forarbejderne bidrager veesentligt til lasningen. Omstagdelse efter § 74
er betinget af, at der foreligger en disposition. En aftale om virksomhedspant er utvivisomt en disposi-
tion i bestemmelsens forstand.** Og det er pd aftaletidspunktet, skyldner og panthaver disponerer.®
Selvom dispositionsbegrebet efter 8 74 fortolkes bredt, er det ikke narliggende at karakterisere ting-
lysning som en selvstaendig disposition.*® Sikringsakten har til formél at beskytte pantsatningen mod
gvrige aftaler, der i god tro indgas med pantets ejer, og mod retsforfglgning, jf. TL § 47 c, stk. 2, 1.
pkt.

Selvom det ikke er oplagt at leegge veegt pa sikringsaktens iagttagelse, har Hgjesteret i andre sammen-
hange taget udgangspunkt i dette tidspunkt. Se til illustration KL § 70 og begrebet tilsagt, der i relati-
on til nettometoden fortolkes som sikret.®” Hgjesteret fastslog i U 1993.268 H, at en panteret for et
Igbende mellemverende farst kan anses for tilsagt ved sikringsaktens foretagelse. Fortolkningen er
principielt i strid med ordlyden af § 70.% Ud fra en retspolitisk betragtning kan lgsningen dog forsva-
res, idet sikringsakten - med sin prioritetskonstaterende og offentligggrende funktion - er et for tred-
jemand lettere konstaterbart faktum end pantsatningsaftalens indgéelse.*

% ET 2016.254, s. 4
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Hgjesteret tilsluttede sig i U 2013.429 H landsrettens preemisser uden forbehold, og det er muligt at
anse »stiftelsen af virksomhedspantet« som en samlebetegnelse for pantets etablering, der ogsa omfat-
ter sikringsaktens foretagelse.'® Bedgmmelsen foretages i s& fald under inddragelse af hele handel-
sesforlgbet: fra den farste mundtlige aftale om sikkerhedsstillelse, virksomhedspantebrevets under-
skrivelse og frem til tinglysningstidspunktet.'**

Til illustration kan henvises til en nylig afgerelse fra Vestre Landsret.

3.6.5.1 V-dom af 16. december 2015 i sag nr. B-2202-14

Et selskab, der solgte campingvogne, indgik i kelvandet pa finanskrisen en aftale med sin bank om at
stille virksomhedspant for en allerede etableret driftskredit. Panterettens omfang og de naermere vilkar
blev ikke diskuteret i forbindelse med pantsatningsaftalens indgaelse. Landsretten fandt under disse
omstandigheder, at parternes drgftelser alene havde karakter af en hensigtserkleering. Aftalen om
virksomhedspant blev farst indgdet ved underskrivelsen af skadeslgsbrevet den 26. maj 2010.
Spergsmalet var herefter, om omstadelsesbetingelserne efter KL § 74 skulle vurderes pa dette tids-
punkt - eller pa tinglysningstidspunktet den 20. juli 2010.

Selskabets solvens blev truet som konsekvens af SKAT’s varsling af et momskrav pa kr. ca. 11 mio.
Banken blev bekendt med SKAT’s tilgodehavende den 19. maj 2010. "Lgsningen” blev en ansvarspa-
dragende og delvist omstgdelig virksomhedsoverdragelse til et sgsterselskab. Transaktionen blev
meddelt banken pa et mgde den 19. juli 2010, og banken informerede den 21. juli 2010 om, at den
ikke ville finansiere overdragelsen henset til risikoen for kreditorforrykkelser og omstadelse.

Landsretten udtalte pa den baggrund: »1 hvert fald i et tilfeelde som det foreliggende, hvor der gik
mere end 1% maned fra underskrivelsen af skadeslgsbrevet til det blev tinglyst, tiltreedes det, at det
afggrende tidspunkt i relation til omstgdelse efter konkurslovens § 74 er tinglysningsdatoen [...] Med
disse bemerkninger og i gvrigt af de grunde, som byretten har anfgrt, tiltreedes det, at banken ved
tinglysningen af virksomhedspantet var eller burde have veeret bekendt med selskabets insolvens og
med, at banken ved virksomhedspantet i tilflde af konkurs pa utilbgrlig made ville blive begunstiget
pa de gvrige kreditorers bekostning.« [egen fremhaevning]

Nar et hendelsesforlgb er preeget af relativt betydelige ekspeditionsmaessige forsinkelser, far de en-
kelte tidspunkter en relativt tilfeldig karakter sammenholdt med det omstadelige i dispositionen.®? |
et tilfeelde, hvor virksomhedspantet forst tinglyses laenge efter den farste mundtlige aftale (og knap to
maneder efter pantebrevets underskrivelse), forekommer det narliggende at inddrage samtlige om-
steendigheder frem til tinglysningstidspunktet. Der er ikke noget nevneveerdigt hensyn at tage til den
panthaver, som kunne have iagttaget sin sikringsakt tidligere. Den dbne regel i KL § 74 ger det muligt
for domstolene at foretage en helhedsvurdering over pantets etablering. En sadan bedemmelse harmo-
nerer med den foreliggende Hajesteretspraksis om kreditnedbringelser efter KL 8 67 (afsnit 5). Der er
imidlertid ikke grundlag for at tage VV-dom af 16. december 2015 i sag nr. B-2202-14 til indteegt for, at
sikringsaktstidspunktet stedse skal anvendes som bedemmelsestidspunkt efter KL § 74. Spgrgsmalet
er forsat delvist uafklaret.

4. Tab/berigelse

4.1 Neermere om tab/berigelse som betingelse for omstadelse

Som navnt under afsnit 3.1 kan der i forbindelse med omstadelse opstilles en generel betingelse om,
at en disposition skal have veeret til skade for skyldnerens kreditorer. Kravet kan navnlig udledes af
bestemmelserne om omstagdelsens retsvirkninger, jf. ordlyden af KL § 75 »ikke ud over boets tab« og
§ 76 »svare erstatning efter almindelige regler«.'®

100 ET 2016.254, s. 4
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Der opstilles til illustration falgende eksempel. Efter KL § 67, stk. 1, er der bl.a. hjemmel til at om-
stede betaling af geeld foretaget senere end tre maneder far fristdagen, hvis betalingen afgerende har
forringet skyldnerens betalingsevne, medmindre betalingen fremtradte som ordineer. Retsvirkningerne
af (objektiv) omstadelse fastleegges efter § 75. Den begunstigede skal herefter fraleegge sig den beri-
gelse, han har vundet, dog ikke udover boets tab, jf. stk. 1. Hvis boet ikke har lidt noget tab, er der
ikke noget at omstgde, og dermed bliver det i realiteten en betingelse for omstadelse, at boet har lidt
et tab og tilsvarende en betingelse, at den begunstigede har opnéet en berigelse.**

Retsvirkningerne af omstadelse efter de subjektive regler reguleres af § 76, der fastslar, at den begun-
stigede skal svare erstatning efter almindelige regler. Et erstatningskrav forudsatter, at der er lidt tab.
Har boet ikke lidt noget tab, er omstedelse udelukket.

Det er forholdene pa dispositionstidspunktet, der er afggrende, nar det skal vurderes, om en dispositi-
on var til skade for skyldnerens kreditorer, jf. fx U 2015.2219 H: »Ved vurderingen af, om overdra-
gelsen af aktierne i FC Nordsjalland Holding indeholdt et gaveelement, ma der tages udgangspunkt i
vaerdien af aktierne pa overdragelsestidspunktet.«'®

Hensynet til den begunstigede tilsiger, at vedkommende bar kunne vurdere falgerne af sin handling pa
dét tidspunkt, hvor dispositionen foretages. Efterfalgende udsving i aktivets veerdi har saledes ikke
betydning for vurderingen af, om dispositionen kan omstagdes. Konstateres det, at skyldnerens kredito-
rer er blevet pafgrt skade ved dispositionen, og er de gvrige betingelser for omstadelse opfyldte, kan
veerdiudsving imidlertid have betydning for opggrelsen af omstadelseskravet. En disposition kan der-
for vaere omstadelig, men tilbagebetalingskravet opgares til nul, jf. fx U 1999.1587 H, hvor en beta-
ling far normal betalingstid var omstgdelig efter KL § 67.'% Idet dispositionen ikke havde fart til en
berigelse hos den begunstigede, afviste Hgjesteret imidlertid at tilkende boet noget krav (afsnit 4.7.1).

Hermed er det tilkendegivet, at der i princippet ma sondres mellem tab/berigelse som betingelse for
omstgdelse og udmaling af kravet i forbindelse med omstadelsens retsvirkninger. Graensen er imidler-
tid flydende, og det kan haevdes, at »[e]n behandling af, hvorvidt omstadelse i graensetilfelde skal
afvises med en henvisning til, at der ikke er lidt et tab ved dispositionen, eller om omstgdelse skal
gennemfgres, men omstadelseskravet udmales til 0 kr., har [...] mere teoretisk end praktisk vaerdi.«'%’

Sondringen har dog afgagrende betydning i de tilfelde, hvor skyldnerens kreditorer ganske vist har lidt
et tab, men hvor dette skyldes forhold efter dispositionstidspunktet, fx at et ombyttet pant stiger i veer-
di. Er sikkerheden pa ombytningstidspunktet ikke udvidet, er omstgdelse udelukket. Endvidere kan
domstolenes valg af terminologi have betydning i praejudikatmeassig sammenhang.'%

4.2 Differencelaeren

Hvorvidt tabs-/berigelsesbetingelsen er opfyldt, kan i overensstemmelse med den almindelige erstat-
ningsret fastslas ved at sammenholde den faktiske situation (med den foretagne disposition) med en
hypotetisk situation (uden den foretagne disposition) - en vurdering af hvad der mest sandsynligt ville
vare sket, hvis begivenhedsforlgbet havde veeret et andet.'® Viser sammenligningen, at skyldnerens
formue er mindre, end den ville vaere uden den foretagne disposition, har boet lidt et tab. Omvendt
gelder det, at er den begunstigedes formue starre, end den ville veere uden den foretagne disposition,
har den begunstigede opnet en berigelse.**°
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Den sakaldte differencelaere har veeret genstand for en del kritik i den erstatningsretlige litteratur. Se bl.a. Er-
statningsretten, s. 340, hvor det anfares, at laeren ofte er upraktisk og ikke kan veere undtagelsesfri.

Differencelaeren omtales implicit i Bet. 1971:606, s. 164, idet det fremgar: »Nar kravet begreanses til
den indvundne berigelse, bliver den begunstigede stillet, som om dispositionen ikke var sket.«*** Ud-
over udvalgets angivelse af en raekke konkrete eksempler, fremgar det ikke nzrmere, hvad det inde-
beerer, at den begunstigede skal stilles, »som om dispositionen ikke var sket«. Fastleeggelsen af diffe-
renceleerens indhold er herefter i vidt omfang overladt til retspraksis.

4.3 Betydningen af hel eller delvis uomstgdelig sikkerhed

I litteraturen fremhaeves til illustration ofte det eksempel, at en kreditor modtager en omstgdelig beta-
ling, idet vedkommende samtidig er sikret ved tilstraeekkelig og uomstadelig sikkerhed i skyldnerens
aktiver."? Det antages herefter, at betalingen ikke kan omstades, idet kreditor ogsé bortset fra betalin-
gen ville veere blevet fyldestgjort. Synspunktet er som udgangspunkt rigtigt og stemmer overens med
det i Bet. 1971:606, s. 162, anfarte, at en disposition ikke har veeret til skade for kreditorerne, »...
safremt der betales geld, for hvilken der var stillet tilstreekkeligt og uomstedeligt pant...«

Til illustration kan henvises til landsrettens preemisser i U 2003.1955/2 @, der angik spgrgsmalet om
omstgdelse af en nedbringelse af kassekreditten, jf. KL § 67. »Der er enighed om, at Nordea Bank
Danmark A/S havde fuld, uomstgdelig sikkerhed for sit krav [...] Allerede af den grund er betingel-
serne for omstgdelse af nedbringelsen af kassekreditten efter konkurslovens § 67, jf. 8 75, ikke opfyldt
i forhold til banken.« Resultatet er i overensstemmelse med differencelaren. Alternativet til det aktu-
elle haendelsesforlgb var en fyldestgerelse gennem sikkerheden. Idet retten kunne laegge til grund som
ubestridt, at banken havde fuld sikkerhed for den nedbragte gald, var banken ikke blevet beriget efter
KL § 75.

Hvis sikkerheden ikke kan deaekke det omstadelige belgb fuldt ud, opstar spgrgsmalet, om der ved
tabs-/berigelsesvurderingen skal tages hensyn til den delvise sikkerhed. Spargsmalet blev forelagt
Hajesteret i U 1994.297 H. Afgarelsen er srdeles illustrativ - ogsa i relation til besleegtede problem-
stillinger om tab/berigelse. Hvorvidt U 1994.297 H, herunder sarligt flertallets praemisser, kan over-
fares til en situation med virksomhedspant, behandles under afsnit 4.6.3.

4.3.1U 1994.297 H

Et selskab havde en kreditfacilitet og et lan i en bank. Til sikkerhed for engagementet havde selska-
bets eneanpartshaver stillet kaution og givet banken pant i nogle veerdipapirer. Senere blev mellemvae-
rendet udvidet gennem etableringen af en fakturabelaningsordning. Pa dette tidspunkt, den 21. okt.
1988, udgjorde bankens samlede tilgodehavende kr. 2.209.707. Kassekreditten blev herefter delvist
nedbragt i perioden frem til konkursen, den 30. dec. 1988.

Banken solgte den 3. jan. 1989 de pantsatte veerdipapirer for kr. 1.225.832, og set i forhold til belgbet
pa kr. 2.209.707 manglede der saledes kr. 983.875. Kautionistens betalingsevne var ifglge en opgarel-
se fremlagt under omstgdelsessagen opgjort til kr. 641.142. Bankens samlede usikrede tilgodehavende
udgjorde falgelig kr. 342.733. Parterne var enige om, at boets tab beregnet efter nettometoden androg
kr. 822.498. Omdrejningspunktet for parternes procedure og Hgjesterets afgarelse blev derefter i det
vaesentligste spargsmalet om bankens berigelse efter KL § 75. Hgjesteret konstaterede enstemmigt, at
betingelserne for omstadelse var opfyldte.

Flertallet (tre dommere) afstod fra at tillegge kautionen betydning for berigelsesvurderingen. »Ved
omstadelse efter konkurslovens § 70 falger det af lovens § 75, at den begunstigede skal fralegge sig
berigelsen, dog ikke ud over boets tab. Da risikoen for kautionistens solvens bgr pahvile banken frem
for boet, ma det i et tilfzlde som det foreliggende laegges til grund, at berigelsen svarer til boets tab,
medmindre banken kan godtgare, at et belgb svarende til de omstadelige betalinger utvivisomt kunne
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veere daekket fuldt ud ved boets indtraeden i bankens krav mod kautionisten, jf. konkurslovens § 80.«
[egen understregning]

Afgarelsen er udtryk for en smidig fortolkning af berigelseskravet.!* Det fglger udtrykkeligt af be-
teenkningen, at formalet med § 75 er at stille den begunstigede, som om dispositionen ikke var foreta-
get.™* En stringent berigelsesbetragtning farer til, at der ved udmélingen tages hensyn til, at banken
kunne have opnaet delvis daekning for sit tilgodehavende hos kautionisten. Hverken ordlyden eller
forarbejderne til 8 75 synes at indikere, at anvendelsen af bestemmelsen forudsetter, at boets tab
»utvivisomt« kunne veere dekket »fuldt ud« af den stillede kaution.

Mindretallet (to dommere) fandt det godtgjort, at kautionisten ville have veeret i stand til delvist at
klare sin kautionsforpligtelse for sa vidt angik kr. 641.142. Banken havde saledes alene opnaet en
berigelse pa kr. 342.733 ved de omstgdelige indbetalinger. Med flertallets afgarelse ma det imidlertid
anses for definitivt fastslaet, at berigelsessynspunktet kun slar igennem til fordel for fordringshaveren,
hvis det godtgeres, at kautionisten fuldt ud er god for omstedelsesveerdien.™™ Det overlades hermed til
domstolene at administrere berigelsesreglen pa en retsteknisk enkel og praktisk hensigtsmassig made.

4.4 Tab/berigelse i relation til virksomhedspant

Det fremgar som allerede naevnt af Bet. 1971:606, s. 162, at en disposition ikke har veeret til skade for
kreditorerne, »... safremt der betales geeld, for hvilken der var stillet tilstreekkeligt og uomstgdeligt
pant...« Arsagen til, at dispositionen ikke har veeret til skade for kreditorerne, og derfor er uomstgde-
lig, m& s@ges i det forhold, at betalingen udlgser en tilsvarende frigivelse af pantet.*® Idet friveerdien
indgar i konkursmassen, forringes de gvrige fordringshaveres daekning ikke ved en sadan betaling, og
et omstedelseskrav mod kreditor er illusorisk.*"’

Bet. 1971:606, s. 164, stgtter validiteten i dette reesonnement: »Har en kreditor ved en omstagdelig
betaling af geeld opgivet et uomstadeligt pant, [...] ma den fyldestgarelse, som kunne vare opnaet
gennem det opgivne pant lige som efter geldende ret fradrages i tilsvaret, dersom den tidligere pante-
sikkerhed ikke genoprettes.«

I lyset af motivudtalelsen er det veesentligt at holde fast i pantets opgivelse.’*® Udelukkende s&fremt
panthaver »opgive[r] et uomstedeligt pant«, og »dersom den tidligere pantesikkerhed ikke senere
genoprettes«, skal den fyldestgarelse, der kunne vaere opnéaet gennem det uomstadelige pant, fradra-
ges i boets omstagdelsestilsvar. Kun i denne situation foreligger der ingen berigelse. Gennem frigivel-
sen af det uomstadelige pant markeres, at pantet var et alternativ til den omstgdelige betaling, og den
frigivne veerdi neutraliserer betalingen.'*® Boet har saledes tilsvarende ikke lidt noget tab, om end det
bemeerkes, at der ikke i almindelighed kan opstilles et udgangspunkt om, at den begunstigede har
opn&et en gevinst, der starrelsesmassigt svarer til det lidte tab, jf. KL §§ 75 og 76.'%°

Der henvises i beteenkningen til »gaeldende ret« og dermed formentlig U 1927.350 H.*** Sagen angik
spgrgsmalet om omstgdelse af en usadvanlig betaling. Den begunstigede havde som led i betalingen
frigivet et fyldestgarende pant. Dispositionerne skulle ifglge Hgjesteret »betragtes som en Enhed,
hvorefter kreditorerne ikke havde lidt nogen skade. Helhedsbetragtningen genfindes i adskillige nyere
domme.? Det er op til den begunstigede at godtgere, at der skal anlegges en samlet vurdering frem
for en isoleret vurdering, jf. U 2014.390 H - en bank havde ikke bevist, at nogle pantsatte aktier blev
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frigivet helt eller delvist ved de omstadelige betalinger.'® Pantet tjente herefter forsat til sikkerhed for
senere indbetalinger, og beslutningen herom bandt banken.***

Det afgarende ma veere, om der pa dispositionstidspunktet (dvs. tidspunktet for de omstgdelige indbe-
talinger) kan konstateres en sammenhang mellem nedbringelsen af kreditten og pantets opgivelse.'?
Har virksomhedspanthaver ikke opgivet en med den nedbragte geeld tilsvarende del af pantet, vil boet
kunne argumentere for, at tabs-/berigelsesbetingelsen er opfyldt, jf. nedenfor. Det anfarte rejser en
raekke vanskelige og (til dels) uafklarede spgrgsmal, herunder bl.a. om fremgangsmaden ved virk-
somhedspantets opgivelse.

4.5 Den praktiske fremgangsmade

| forlengelse af ovenstdende ma det overvejes, hvordan panthaver rent praktisk skal opgive en del af
sin sikkerhed i bestreebelsen pa at undga omstgdelse. Svaret ma afhange af sikkerhedstypen.

En héndpantsat lgsgregenstand ma skulle tilbagegives til hindpantsetteren.’® Ved virksomhedspant
er det derimod neppe tilstrekkeligt dels at relaksere visse konkrete aktiver fra sikkerheden, dels at
relaksere visse aktivtyper fra sikkerheden smh. TL § 47 c, stk. 3, nr. 1-8. Idet virksomhedspantet er
flydende, sikres det ikke herved, at panthavers fortrinsret begreenses med de allerede oppebarne indbe-
talinger.

Den retmaessige fremgangsmade ma vere at nedskrive pantebrevets nominelle palydende. Banken vil
dog veere tilbageholdende med at acceptere en nedlysning, medmindre kredittens maksimum nedskri-
ves tilsvarende. Kun pa denne made sikrer panthaver sig de facto fyldestgerelse for den nu opgivne
sikkerhed. Dette rejser imidlertid nogle afledte spgrgsmal i relation til panthavers tiltreedelse (afsnit
6). Forfalgelsen af de neevnte skridt ma efter omstendighederne kunne fare til, at banken har tiltradt
sin panteret. Henset til muligheden for at tiltreede delvist ma panthaver dog kunne iagttage den naevnte
procedure uden risiko for at veere tiltradt pantet i sin helhed - og det ma under alle omstaendigheder
veere panthavers (netto)fyldestgerelse, der farer til en nedskrivning af sikkerhedsrammen (afsnit 6.4).

Sa vidt ses, anvendes fremgangsmaden ikke i praksis. Dette skyldes formentlig flere forhold, herunder
iseer at retsstillingen er praeget af en vis usikkerhed. Forudsat panthaveren ikke har handlet ansvarspa-
dragende, er risikoen ved at undlade at nedskrive sikkerhedsrammen i gvrigt forholdsvis begranset.
Idet omstgdelsesreglerne ikke indeholder pgnale elementer, er worst-case scenario, at belgbet omste-
des. Mere pragmatisk - eller kynisk om man vil - kan panthavers tankesat maske udtrykkes med mot-
toet: »gar den, sa gar den.

Det lzegges i det falgende til grund, at panthaver ikke har opgivet en del af sit pant i forbindelse med
nedbringelsen af kassekreditten. Boet vil pa den baggrund kunne argumentere for, at tabs-
/berigelsesbetingelsen er opfyldt. Banken har jo faet betaling, uden at virksomhedspantet - pa disposi-
tionstidspunktet - er blevet reduceret med fyldestgarelsen. Safremt de gvrige omstgdelsesbetingelser
er opfyldte, jf. afsnit 5, vil der saledes principielt veere grundlag for omstagdelse.

Tilbage henstar imidlertid en vurdering af de med omstgdelse forbundne retsvirkninger, jf. KL 88§ 75
0g 76. Banken vil ud fra en logisk betragtning gaere geldende, at sikkerheden forsat er intakt/uberart,
og at der ved udmalingen af omstgdelseskravets starrelse skal tages hensyn hertil. | forleengelse heraf
aktualiseres spgrgsmalet om tidspunktet for opgarelsen af boets omstadelseskrav.

4.6 Tidspunkt for tabs-/berigelsesudmalingen
Tidspunktet kan have afggrende betydning, idet virksomhedspantets veerdi er vekslende, og idet veer-
dien som oftest vil veere lavere ved konkursdekretets afsigelse end under den lgbende drift. Ved valg
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af tidspunkt star flere muligheder abne. Er det pa tidspunktet for den omstgdelige disposition, pa kon-
kurstidspunktet, pa domstidspunktet, eller pa dét tidspunkt, hvor det endeligt skal vise sig, hvor meget
virksomhedspantet kan realiseres til? | praksis vil en aftalt eller pa anden made objektiv konstaterbar
vardi af bevismassige arsager ofte blive lagt til grund.?’

4.6.1 Set med bankens gjne

Panthaver har en abenbar interesse i, at tabs-/berigelsesudmalingen foretages péa dét tidspunkt, hvor
virksomhedspantet har den starste veardi. Det er notorisk, at banken ikke kan valge et vilkarligt be-
dgmmelsestidspunkt. Et fast tidspunkt sikrer en rimelig balance mellem boets og panthavers respekti-
ve interesser.'®

Fra bankens synsvinkel vil det ofte veere gnskeligt, at bedemmelsen foretages pa dispositionstidspunk-
tet frem for senere (evt. efter konkursdekretets afsigelse). Selvom boet efter omsteendighederne har
mulighed for at s&lge de pantsatte aktiver til going concern-priser, har konkursens indtreeden som
oftest en veaesentlig negativ indvirkning pa veerdien.'®

Hverken KL eller Bet. 1971:606 indeholder en stillingtagen til spargsmalet, men dispositionstids-
punktet har en vis stgtte i den juridiske litteratur. »Selv om betingelserne for omstadelse af en indbeta-
ling er opfyldt, vil der dog ikke kunne ske omstadelse (for noget belgb), hvis kreditten pa indbetalings-
tidspunktet var fuldt ud sikret ved uomstgdeligt virksomhedspant, jf. § 75.«** [egen understregning]

Synspunktet uddybes ikke naermere, men eksemplet harmonerer - i hvert fald delvist - med indholdet
af betenkningen, hvorefter en disposition ikke har veret til skade for kreditorerne, »... safremt der
betales geeld, for hvilken der var stillet tilstraekkeligt og uomstadeligt pant...«*** Om en disposition er
omstgdelig fastleegges ud fra forholdene pa dispositionstidspunktet (indbetalingstidspunktet), jf. afsnit
4.1. Kan banken imidlertid ikke pege pa en sikkerhedsfrigivelse, der har forngden sammenhzang med
betalingen, har skyldnerens kreditorer som udgangspunkt lidt skade.*® Forudsat de gvrige omstadel-
sesbetingelser er opfyldte, bliver det herefter et spargsmal om kravets starrelse og retsvirkningerne af
omstadelse, jf. KL 88 75 og 76.

4.6.2 Set med boets gjne

Almindelige betragtninger om tab/berigelse indebarer et forseg pa at falge aktivets skaebne.*** Ved
objektiv omstadelse efter § 75 tilsiger hensynet til den begunstigede, at berigelseskravet udmales sa
sent som muligt, idet der herved tages hensyn til en eventuel efterfalgende formindskelse.*** Ved
tabsudmalingen efter § 76 er det hensynet til boet, der varetages. Ogsa her kan anfgres, at udgangs-
punktet ma vere en opgerelse af veerdien sa sent som muligt. Herved stilles boet, som om dispositio-
nen ikke var foretaget, og som om det overdragne forsat var i skyldnerens besiddelse.™®

Udgangspunktet modificeres, hvis omstgdelseskravet er et pengekrav, eller hvis kravet senere omseettes til
penge, idet kravet herved fikseres til belgbet, jf. § 75, stk. 1, 2. pkt. Tidsfaktoren spiller dermed ingen rolle
ved opgerelsen. Det antages, at tilsvarende ger sig geldende i relation til § 76.** Udgangspunktet fraviges
endvidere, hvis det ma formodes, at skyldneren eller boet ville have solgt aktivet pa et vist tidspunkt, hvoref-
ter tabet/berigelsen hgjst kan opgares til den forventelige salgssum, jf. fx U 2015.2219 H: »Hgjesteret tiltree-
der, at boets tab mé fastsettes ud fra en vurdering af, hvilken veerdi aktieposten i FC Nordsjalland Holding
ma antages at have haft pa tidspunktet for boets forventede salg af aktieposten...«

127 Retsvirkninger af omstedelse, s. 183

128 Konkurs, s. 464

129 Om boets mulighed for at s&lge til going concern-vaerdier se Konkurs, s. 512 og ET 2015.193
130 \/irksomhedspant, s. 193

131 Bet. 1971:606, s. 162

2 ET 2016.254,s. 5

133 Konkursretten, s. 165

134 Retsvirkninger af omstadelse, s. 74

135 Retsvirkninger af omstadelse, s. 75, Konkurs, s. 497 og KL med kommentarer, s. 654

138 Konkurs, s. 498

RETTID 2017/Cand.jur.-specialeafhandling 4 21



Ogsa virksomhedspantets karakter som et sovende pant taler for at skubbe tabs-
/berigelsesvurderingen. Det harmonerer ikke med virksomhedspantets konstruktion, at banken - uden
at have tiltradt pantet - paberaber sig, at den kunne have veekket pantet, og at pantet skal have virk-
ning som et vagent pant. Banken anvender i sé fald pantet to gange. Farst til deekning af den omstgde-
lige betaling og derefter til deekning af det anmeldte krav i boet, nar pantet realiseres med henblik pa
udlodning.™" Er pantebrevets sikkerhedsramme utilstraekkelig til at daekke bade den omstadelige beta-
ling og det anmeldte krav, er banken reelt set blevet fyldestgjort udover pantebrevets nominelle veerdi.
Dette strider med ordlyden af Bet. 2005:1459, jf. afsnit 6.1. Og selv hvor den omstgdelige betaling og
det anmeldte krav kan rummes inden for rammen, kan man argumentere for, at valget om ikke at til-
treede pantet binder panthaveren ud fra et standpunktssynspunkt, jf. U 2014.390 H.

Endelig kan mere pragmatiske hensyn anfares til statte for at foretage opgarelsen pa et senere (samlet)
tidspunkt. Det ville saledes veare ubehandigt, hvis domstolene under omstadelsessagen skulle ga til-
bage til hver enkelt indbetaling og sammenholde disse med pantets underliggende veerdi. For det far-
ste findes der ofte ikke en ngjagtig opgerelse over omfanget af de virksomhedspantsatte aktiver, her-
under den lgbende veerdi af disse. For det andet giver kassekredittens natur anledning til betydelige
udsving. En indbetaling er saledes ikke udtryk for panthavers definitive fyldestgerelse, sa leenge kon-
toen fungerer som en stdende kreditfacilitet.'*®

Afggrelsen U 1994.297 H** kan illustrere muligheden for at opgare sikkerhedens veerdi pé et senere
tidspunkt end indbetalingstidspunktet.

4.6.2.1U1994.297 H

| afgarelsen blev nedbringelsen af en kassekredit omstadt efter KL § 70 uden hensyntagen til en af
tredjemand stillet kaution. Den fremlagte opgarelse over kautionistens gkonomi var dateret pa tids-
punktet for konkursdekretets afsigelse. Selvom flertallet ikke tog udtrykkeligt stilling til spargsmalet
om bedgmmelsestidspunkt, falger det indirekte af preemisserne, at konkurstidspunktet blev lagt til
grund. Der foreld imidlertid ikke oplysninger om kautionens veerdi pa andre tidspunkter. Og da der
ikke var procederet sarskilt pa spargsmalet, kan det ikke udelukkes, at flertallet havde lagt et andet
tidspunkt til grund, hvis en af parterne havde fremsat anbringende herom.'*

Mindretallet udtalte sig mere eksplicit om spargsmalet, idet de lagde til grund, at konkurstidspunktet,
den 30. dec. 1998 »... - som sagen er oplyst og procederet - ma fastsattes som opgarelsestidspunktet
for berigelsen.« Som det ses, bygger premisserne pa parternes (indirekte) procesvedtagelse, og dom-
men har derfor alene prajudikatsveerdi inden for denne ramme.*! Afggrelsen vidner sammen med
indholdet af U 1994B.431 (en domskommentar afgivet af en af mindretallets dissentierende dommere)
samlet set om, at spgrgsmalet om bedemmelsestidspunkt ikke er afklaret.

I U 1991.555 H blev veerdien af aktiverne pa tidspunktet for domsforhandlingen i landsretten anvendt. Idet
parterne var enige om, at disse veerdier skulle laegges til grund ved en eventuel omstadelse efter KL § 67, har
dommen tilsvarende ingen retskildemaessig relevans i relation til tidspunktet for berigelseskravets udmaling.

4.6.2.2 U 1994.297 H i en virksomhedspanteretlig kontekst

Nar sikkerheden ikke opgeres og frigives pa tidspunktet for den omstagdelige disposition, glider be-
demmelsen fra differencelaren til de faktiske dispositioner.'” Meget taler i s fald for at falge ta-
bet/berigelsen - i hvert fald til det seneste tidspunkt, hvorom oplysninger om virksomhedspantets
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vardi er tilvejebragt under omstadelsessagen.*® Det har (set fra boets synspunkt) den fordel, at virk-
somhedspantet pa dette tidspunkt oftere ikke kan dakke de omstadelige betalinger.***

Realiteten heraf kan illustreres ved nedenstaende eksempel, der af padagogiske arsager kan synes en
smule simplificeret.

Eksempel

Virksomhed (V) har - til sikkerhed for en kassekredit p& kr. 10 mio. - givet bank (B) uomstgdeligt virksom-
hedspant med en tinglyst sikkerhedsramme pé tilsvarende kr. 10 mio. V gar konkurs med fristdag den
01.01.2017. Den 01.11.2016 er kassekreditten pa bankens foranledigende nedbragt fra kr. 10 mio. til kr. 4
mio. Den relevante omstagdelseshjemmel er KL § 67, jf. afsnit 3.5. Det leegges til grund, at betingelserne for
omstgdelse er opfyldte. B gar nu geldende, at der ikke kan ske omstgdelse, idet indbetalingen af de kr. 6
mio. er sikret ved tilstreekkeligt og uomstadeligt virksomhedspant. V’s kreditorer har med andre ord ikke lidt
noget tab. Som anfart ovenfor kan der herimod indvendes, at B ikke har opgivet en med indbetalingen tilsva-
rende del af sit pant. B’s indsigelse er derfor uholdbar. Tabs-/berigelsesvurderingen skubbes nu til et senere
tidspunkt. Viser det sig, at de underliggende virksomhedspantsatte aktiver som fglge af konkursens indtree-
den er faldet betragteligt i veerdi, og ifelge en opgarelse fremlagt under omstgdelsessagen alene har en vardi
af kr. 5 mio., er banken blevet fyldestgjort med kr. 1 mio. ud over pantets vardi. Der kan derfor - forudsat
”modregning” finder sted - omstades kr. 1 mio., jf. 88 67, jf. 75. Havde banken i forbindelse med indbetalin-
gen af kr. 6 mio. i stedet opgivet en tilsvarende del af virksomhedspantet (nedskrevet rammen med kr. 6
mio., jf. afsnit 4.5), ville der ikke vare grundlag for at omstgde noget belgb, safremt veerdien af de underlig-
gende aktiver pa dette tidligere tidspunkt udgjorde minimum kr. 6 mio.

Eksemplet er udtryk for en almindelig berigelsesbetragtning i overensstemmelse med mindretallets
opfattelse i U 1994.297 H. Selvom der med en vis vagt kan argumenteres for, at den begunstigede
ikke havde opnaet en berigelse for sa vidt angik den sikrede del af fordringen, afstod flertallet fra at
tillegge kautionen betydning for omstadelseskravet.'* Forudsat afgerelsen kan overfares til ovensta-
ende eksempel, ville der med afseet i flertallets preemisser kunne omstades kr. 6 mio., og ikke - som
antaget i eksemplet - alene kr. 1 mio., idet nedbringelsen af kassekreditten ikke kunne veere deekket
»fuldt ud« af virksomhedspantet. Herved omstgdes hele nedbringelsen uden hensyntagen til den un-
derliggende sikkerhed. Det vil med andre ord betyde, at den i eksemplet foretagne "modregning” ude-
lukkes.

Preemisserne i U 1994.297 H synes i hgj grad at veere centreret om det forhold, at der var tale om kau-
tion, jf. bl.a. henvisningen til KL § 80. Det er pa den baggrund ikke abenbart, at flertallets opfattelse
kan udstreekkes til at omfatte sikkerhed i skyldnerens - modsat tredjemands - aktiver.**® Ifglge doms-
kommentaren geelder flertallets begrundelse kun i den situation, hvor det er tvivisomt, om kautionisten
fuldt ud kan indfri sin kautionsforpligtelse. »Spgrgsmalet om f.eks. delkaution eller tredjemands pant
for en del af galden er ikke afgjort under sagen.«**” Noget kunne séledes tyde p&, at Hajesteret har
vaeret opmarksom pa at begraense afgarelsens reekkevidde.

Selvom der ikke umiddelbart er deekning i U 1994.297 H for at udstreekke dommen til en situation
med virksomhedspant, taler flere forhold for at fglge tabet/berigelsen til sikkerhedens veerdi pa tids-
punktet for aktivernes faktiske realisation.

Spergsmalet om tidspunkt for omstgdelseskravets udmaling har nazr sammenhang med det under afsnit 4.3
behandlede spargsmél - betydningen af hel eller delvis uomstadelig sikkerhed. Antages det, at ta-
bet/berigelsen falges til sikkerhedens vaerdi pa tidspunktet for den faktiske realisation, har en hel eller delvis
uomstadelig sikkerhed ingen betydning for opgerelsen af omstgdelseskravet, forudsat realisationstidspunktet
indtraeder efter omstadelsessagens afslutning.

Det kan vaere hensigtsmaessigt at tage skridtet fuldt ud og anskue problemstillingen som et spgrgsmal
om daekning i konkurs. Konsekvensen heraf kan beskrives saledes: »Nar betalingen omstagdes, kan

143 Gavebegrebet, s. 447

144 \/irksomhedspant - samarbejde bygger bro, s. 260
1 Konkursretten, s. 166

10 Kreditorerne, s. 203
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den betalte fordring anmeldes i boet, og er den anmeldte fordring sikret gennem pant, der i forbindel-
se med boets behandling giver fuld deekning, er der maske nok et omstgdelseskrav - men der skal i s&
fald blot skubbes penge frem og tilbage.«'*

Selvom Hagjesterets flertal i U 1994.297 H ikke under omstgdelsessagen tog hgjde for kautionistens
betalingsevne, vil banken - i det efterfalgende opger med kautionisten - veere berettiget til at kreeve
kautionsforpligtelsen indfriet. | relation til virksomhedspant er det som udgangspunkt kurator, der
forestar salget af de virksomhedspantsatte aktiver. Provenuet udbetales derfor i farste omgang til boet.
Er der ikke under omstgdelsesopgearet taget hgjde for virksomhedspantets veerdi, tilkommer realisati-
onsprovenuet panthaver - dog saledes at bade vaerdien af de underliggende aktiver, virksomhedspant-
havers fordring og pantebrevets nominelle palydende satter en graense for fyldestgarelse.

Udgangspunktet om, at kurator sgrger for realisering af de virksomhedspantsatte aktiver, modificeres af KL §
91, stk. 3. Panthaver er herefter tillagt en valgfri mulighed for selv at sta for inddrivelsen af virksomheds-
pantsatte fordringer, jf. TL § 47 c, stk. 3, nr. 1.2

For at undga at penge blot »skubbes frem og tilbage«, ber "modregning” accepteres. Se til statte her-
for Mogens Munch i U 1973B.120: »... pantekreditor [...] kan »modregne« det pantesikrede krav
over for afkreeftelseskravet, dvs. afkraeftelse kan praktisk set ikke finde sted.« Ved at flytte "modreg-
ningsadgangen” eller tabs-/berigelsesvurderingen fra tidspunktet for omstadelsessagen til realisations-
tidspunktet, kommer risikoen for virksomhedspantets reelle veerdi imidlertid til at pahvile panthaver -
i trad med flertallets preemisser i U 1994.297 H: »risikoen for kautionistens solvens bgr pahvile ban-
ken frem for boet«. En divergens mellem opgerelsen af virksomhedspantets veerdi pa tidspunktet for
omstadelsessagen hhv. tidspunktet for den faktiske realisation bliver derved bankens fare.

U 1994.297 H indeholder imidlertid en modifikation for sa vidt angar den situation, hvor sikkerheden
»utvivisomt« kan dakke de omstadelige betalinger »fuldt ud«, idet omstgdelse herved ma anses for
udelukket. En sadan vurdering forudsetter, at virksomhedspantets veardi fikseres til et neermere be-
stemt tidspunkt. Hgjesteret lagde i U 1994.297 H veegt pa veerdien pa konkurstidspunktet, men
spgrgsmalet kan - henset til parternes procedure - ikke anses for definitivt afklaret. Alternativt kan
man forestille sig, at boet allerede har afhzndet de virksomhedspantsatte aktiver pa tidspunktet for
omstgdelsessagens afslutning. Er provenuet endnu ikke udbetalt til panthaver, og daekker belgbet fuldt
ud den i omstadelsesperioden nedbragte geeld, kan der ikke omstades, forudsat veerdien kan rummes
inden for sikkerhedsrammen.

Antages det, at tabet/berigelsen skal falges til sikkerhedens vardi pa realisationstidspunktet, kan det
diskuteres, i hvilket omfang det er hensigtsmaessigt at operere med en undtagelse for det tilfalde, hvor
det under omstgdelsessagen - med den tilstrekkelige grad af bevissikkerhed - lykkes banken at sand-
synliggare, at virksomhedspantet kan deekke de omstadelige betalinger »fuldt ud«.

Generelt kan det anfores, at flertallet i U 1994.297 H i forvejen straekker sig langt i fortolkningen af
berigelsesspargsmalet. Hensynet til lovens ordlyd tilsiger, at domstolene ber tage hgjde for virksom-
hedspantets veerdi ved omstadelseskravets udmaling. Omvendt er U 1994.297 H ikke desto mindre
udtryk for Hgjesterets velvillighed til at graduere tabs-/berigelsesbetragtninger med henblik pa at opna
praktisk hensigtsmassige resultater. De omstgdelsesretlige principper om tab/berigelse tilpasses i
praksis omstadelsesretlige hensyn, og virksomhedspantets searlige karakter kan pavirke fortolknin-
gen™ - ligesom det var tilfeeldet i U 1994.297 H for kaution. Ved at omstgde hele nedbringelsen und-
gar domstolene at skulle tage stilling til mere hypotetiske betragtninger om, hvor meget virksomheds-
pantet kan forventes at indbringe i salgsprovenu. De hermed forbundne usikkerhedsmomenter vil dog
i et vist omfang kunne imgdekommes ved at paleegge banken bevisbyrden for pantets verdi og ved at
skeerpe kravene til bevisets styrke (afsnit 4.7).

148 ET 2016.254, 5.5
149 Bet, 2005:1459, s. 346
10 ET 2016.254, s. 4
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| U 2003.1955/2 @™* var banken fuldt sikret ved uomstgdelig pant og kaution stillet af selskabets
direktgr. Landsretten afviste at omstede nedbringelsen af kreditten, jf. KL 88 67, jf. 75. Til statte for
resultatet er der i en note henvist til U 1994.297 H. Afgarelsen bidrager dog ikke naermere til en afkla-
ring af, om der gaelder noget seerligt i relation til virksomhedspant.

4.6.3 Sammenfatning

Om tabet/berigelsen opgeres under omstadelsessagen eller pa tidspunktet for aktivernes faktiske reali-
sation, har alene belgbsmaessig betydning, hvis de pantsatte aktiver seelges til en anden veerdi end den
anslaede. Der kan fremfgres en raekke argumenter for at fglge tabet/berigelsen til tidspunktet for virk-
somhedspantets faktiske realisation. Disse indbefatter almindelige betragtninger om at fglge aktivets
skaebne, virksomhedspantets karakter og hensigtsmassigheden i at anskue problemstillingen som et
spgrgsmal om deekning i konkurs. Hermed undgas endvidere den usikkerhed, som kan veere forbundet
med at ansla vardien af de pantsatte aktiver. Det er tvivisomt, om en sadan tilstand er forenelig med
lovens ordlyd og formal. § 75, stk. 1, angiver utvetydigt, at den begunstigede alene skal fraleegge sig
berigelsen, dog ikke udover boets tab. Ved at folge tabet/berigelsen til realisationstidspunktet - og
dermed ofte udover omstgdelsessagens afslutning - ville man fratage retsvirkningsbestemmelsen i §
75 sin selvstendige betydning.

Det falger af den foreliggende retspraksis om gvrige sikkerhedsformer, at omstgdelse er udelukket,
nar sikkerheden er tilstreekkelig til at deekke de omstgdelige betalinger fuldt ud, jf. U 1994.297 H og
U 2003.1955/2 @. Resultatet er i overensstemmelse med almindelige tabs-/berigelsesbetragtninger og
ma saledes ogsa sla igennem til fordel for en virksomhedspanthaver. Betaenkningen statter dette resul-
tat. Omstadelse er udelukket, safremt nedbringelsen er sikret ved tilstreekkeligt og uomstadeligt
pant.*® Og selvom sikkerheden ikke kan dakke de omstedelige betalinger fuldt ud, er det min opfat-
telse, at vaerdien ma fraga ved opgarelsen af boets krav.™® Der er séledes ikke grundlag for at anvende
U 1994.297 H analogt pa en situation med virksomhedspant.

U 1994.297 H belyser et tilbagevendende dilemma, nar retsvirkningerne af omstedelse skal fastszttes.
Bar domstolene tilstreebe at opna det materielt korrekte resultat, eller skal de veelge en retsteknisk
enklere lgsning, der sikrer en stagrre grad af forudberegnelighed i fremtidige sager? Idet loven er de-
mokratisk legitimeret, bgr domstolene som hovedregel valge det fortolkningsresultat, der harmonerer
bedst med bestemmelsens ordlyd og formal. Hertil bemzrkes, at materielt korrekte lgsninger ikke
ngdvendigvis farer til, at gvrige hensyn kompromitteres.

Virksomhedspantets vaerdi skal herefter fikseres til et neermere bestemt tidspunkt. I mangel af narme-
re vejledning i loven og forarbejderne er det oplagt at fglge tabet/berigelsen til det seneste praktiske
tidspunkt: en veerdiansattelse under en eventuel retssag.™ For at sikre en starre grad af forudsigelig-
hed ma det tilrades, at der indfares klare objektive kriterier for bedemmelsen - enten gennem lovgiv-
ningsmaessige tiltag eller gennem preejudikatsskabende domspraksis.

4.7 Bevisbyrde og -krav

Er kreditten blevet nedbragt i tilknytning til konkursen, vil banken ofte gare geeldende, at de pantsatte
aktiver fuldt ud deekkede bankens tilgodehavende i denne periode. Re&sonnementet er saledes, at der
ikke foreligger en berigelse for banken eller et tab for boet, idet alternativet til det skete var en fyl-
destgerelse gennem virksomhedspantet (differenceleeren). Opggarelsen af sikkerhedens vardi vil ofte
udgere et bevismassigt stridspunkt under omstedelsessagen.® | forlengelse heraf aktualiseres
spargsmalet om bevisbyrdefordeling, herunder hvilke krav der stilles, for at bevisbyrden kan anses for
|oftet.

51 Dommen er behandlet under afsnit 4.3
152 Bet. 1971:606, s. 162
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Ved bevisbyrde forstds regler om risikoen for manglende bevis.™ Det er som udgangspunkt boet, der
skal sandsynliggere, at betingelserne for omstgdelse er opfyldte.™ Det er op til boet at bevise, at de
omstadelsesrelevante fakta er til stede og ikke op til den begunstigede at godtgere mangel pa samme.
Boet skal bevise, at det har lidt et tab ved dispositionen - og i relation til objektiv omstgdelse, at den
begunstigede har opnaet en berigelse. Endvidere skal boet fare bevis for den konkrete stgrrelse af
omstadelseskravet. Idet det ofte er vanskeligt at fare ngjagtigt bevis for omfanget af formueskade,
udmales kravet undertiden skansmassigt, jf. fx U 2015.2219 H om FC Nordsjelland: »Efter det an-
farte [...] finder Hgjesteret imidlertid, at gaveelementet ved overdragelsen skansmassigt ma fastseet-
tes til 10 mio. kr.«

Bevisfarelsen om et hypotetisk handelsesforlgb indebarer en vis grad af usikkerhed.™ Ud fra en
hensigtsmassighedsbetragtning kan man argumentere for, at det ikke er rimeligt, at den hermed for-
bundne bevisusikkerhed altid skal komme boet til skade. Hensynet til boet kan i visse tilfeelde tale for,
at bevisbyrdefordelingen andres.™™ Ved afgarelsen af, om bevisbyrden skal vendes, kan der indgd
momenter af forskellig art: 1) hvem er naermest til at sikre sig bevis, 2) formalet med de materielle
regler og 3) hvem bar baere risikoen for, at et forhold ikke kan oplyses tilstraekkeligt."®

Der kan vanskeligt opstilles generelle retningslinjer for kravene til bevisets styrke.*®* I nogle situatio-
ner vil den blotte sandsynlighedsovervagt - at det omtvistede punkt forekommer mere sandsynligt end
det modsatte - veere tilstraekkelig(t). Oftest vil domstolene dog fordre en hgjere grad af sandsynlighed.

Til illustration kan henvises til U 1999.1587 H.

4.7.1U 1999.1587 H

Sagen vedrgrte spgrgsmalet om omstgdelse af en betaling far normal betalingstid fra det konkursram-
te selskab Burmeister & Wain Skibsvarft A/S til en af selskabets leverandarer (herefter L). Det var
L’s pastand, at denne ikke havde opnéet nogen berigelse ved dispositionen, idet L under alle omstaen-
digheder ville veere blevet fyldestgjort til normal betalingstid.

Et flertal (tre dommere) udtalte om berigelsesvurderingen: »Ved omstgdelse efter konkurslovens § 67
fglger det af lovens § 75, at den begunstigede skal fraleegge sig berigelsen. Formalet med bestemmel-
sen er at stille den begunstigede, som om dispositionen ikke var blevet foretaget. For at det ved afgg-
relsen af, om den begunstigede har opndet en berigelse, kan tilleegges betydning, at fristdagen ind-
tradte efter den normale betalingstid, ma det - ud fra formalet med de objektive omstgdelsesregler -
kraeves, at den begunstigede godtger, at fordringen med en betydelig grad af sikkerhed ville veere
blevet betalt til den normale betalingstid.« [egen understregning]

Hgjesteret tog med den indledende argumentation direkte afsat i Bet. 1971:606 og differenceleren, jf.
afsnit 4.2. »[U]d fra formalet med de objektive omstadelsesregler« fandt flertallet imidlertid anled-
ning til at nedtone lzren, idet de dels valtede bevisbyrden over pa den begunstigede, dels skaerpede
kravene til bevisets styrke. Gennemfarelsen af KL af 1977 og den hermed betydelige objektivering af
omstadelsesreglerne var bl.a. begrundet i et snske om at undga de vanskeligheder, der kan vere for-
bundet med at fare bevis for rent subjektive forhold.'® Malet var at sikre en starre grad af forudbe-
regnelighed gennem anvendelsen af klare objektive omstgdelseskriterier. De hermed forbundne bevis-
lettelser har utvivisomt gjort omstadelse lettere savel processuelt som materielt, idet det bemaerkes, at
ogsa tidsfristerne for omstadelse blev forleenget med KL af 1977.'%

1% Den civile retspleje, s. 490

157U 1991B.40 og Den civile retspleje, s. 490
158 Retsvirkninger af omstgdelse, s. 70
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Ved en almindelig ligefrem bevisbyrde ville det vere op til boet at sandsynliggere, at ogsa et alterna-
tivt haendelsesforlgb ville have fart til, at L ikke havde faet betaling til normal betalingstid. Boets
omstgdelsesmuligheder ville hermed veere vasentligt indskraenkede - i strid med formalet bag objek-
tiveringen. Serlige insolvensretlige hensyn begreaenser séledes differencelaren.’® Ud fra de faktiske
omstendigheder i sagen var det imidlertid havet over enhver tvivl, at den pagaldende betaling ville
vare blevet gennemfart p& uomstadelig vis.'® L havde derfor ikke opndet nogen berigelse ved dispo-
sitionen, der ikke kunne omstgdes.

Et dissentierende mindretal pa én dommer anfgrte: »Jeg finder det bedst stemmende med de anfarte
hensyn bag objektiveringen af omstgdelsesreglerne, at omstgdelse af en disposition, der er omfattet af
§ 67, kun kan undgas, hvis det ma anses for ganske utvivisomt, at de gvrige fordringshavere ikke har
lidt tab. Dette vil f.eks. kunne veere tilfeeldet, hvis geelden har veeret sikret ved tilstraekkeligt pant.«
[egen understregning]

Sammenholdt med flertallet gnskede denne dommer saledes at hgjne beviskravet yderligere, idet
dommeren henviste til, at kravet vil kunne vere opfyldt, hvis gelden har veeret sikret ved »tilstreekke-
ligt [og uomstadeligt] pant« smh. Bet. 1971:606, s. 162. Spgrgsmalet, om en fordringshaver ville
have faet betaling til normal betalingstid, vil alt andet lige veere forbundet med starre usikkerhed end
en vurdering af, om geelden var sikret ved betryggende pant. Mens fgrstnaevnte i stgrre grad forudseet-
ter rent spekulative betragtninger om, hvad der mest sandsynligt ville veere sket, forudsatter sidst-
navnte “alene” at pantets veerdi fikseres, om end ogsa dette kan veere forbundet med en vis usikker-
hed.

Et andet mindretal pa én dommer gnskede slet ikke at tillade bevisfgrelse om hypotetiske haendelser.
Sammenholdt med formalet bag objektiveringen har ogsa dette synspunkt vaegtige grunde for sig. Det
er i strid med gnsket om enkle procesbesparende regler at &bne op for yderligere bevisprocesser.'® En
vanskeliggerelse af muligheden for at forhandsbedgmme et resultat kan fare til en forringelse af par-
ternes interesse i at medvirke til udenretlige lgsninger. Det er imidlertid vanskeligt helt at bortfortolke
betenkningens henvisning til differenceleren, og flertallets afgerelse forekommer pa den baggrund
mest rigtig.'®” Ogsa princippet om fri bevisfarelse tilsiger, at muligheden for, at oplyse sagen gennem
differencebetragtninger, bevares.

Afgarelsen harmonerer med U 1994.297 H, hvor Hgjesterets flertal ligeledes varetog hensynet til boet
og overlod det til »kreditor [at] godtgere«, at et belgh svarende til de omstadelige betalinger »utvivl-
somt« kunne vare daekket af kautionisten. Den kreditor, der har kaution for sit krav mod skyldneren,
ma somlcggtest veere neermest til at tilvejebringe de forngdne oplysninger om kautionistens gkonomiske
forhold.

4.7.2 Sammenfatning

Spergsmalet om bevisbyrde og -krav ses ikke at vare forelagt domstolene i relation til veerdien af
virksomhedspant. De ovennavnte afgarelser viser dog, at Hgjesteret generelt set har nedtonet diffe-
renceleeren og det alternative heendelsesforlgb. Med afseet i retspraksis kan man argumentere for, at
banken er nermest til at sikre sig bevis for vaerdien af sin sikkerhed. Og formalet med de objektive
omstgdelsesregler tilsiger, at et konkursho ikke bar kastes ud i vanskelige bevisprocesser.*® Modsat
star hensynet til skyldnerens medkontrahent, der skal kunne disponere i tillid til sedvanlige forret-
ningsmaessige dispositioner.

164 Retsvirkninger af omstgdelse, s. 57
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Er kreditten blevet nedbragt i omstadelsesperioden, og er de gvrige betingelser for omstgdelse opfyld-
te, er der givetvis en formodning for, at bankens fyldestgerelse er sket pa bekostning af de gvrige
kreditorer - i strid med det insolvensretlige ligelighedsprincip. Afhangig af sagens konkrete omstan-
digheder vil det herefter veere op til banken at sandsynliggare, at der pa grund af virksomhedspantets
veerdi ikke foreligger et tab/en berigelse, jf. KL 8§ 75 og 76.

Hgjesteret stiller strenge krav til beviset styrke, jf. preemisserne i U 1994.297 H »utvivisomt« og U
1999.1587 H »betydelig grad af sikkerhed«. Sammenholdt med virksomhedspantets karakter, hvor
sikkerheden helt indtil konkursdekretets afsigelse er flydende, jf. TL § 47 f, stk. 1, har banken en van-
skelig bevishyrde at lgfte. Og selvom pantet pa dette tidspunkt fastfryses, vil de enkelte aktiver forsat
kunne veksle i vaerdi. Om der skal tages hgjde herfor ved udmalingen af kravet, afhenger af omste-
delseshjemlen. Spgrgsmalet er delvist behandlet under afsnit 3.3.2.

5. Omstgdelse af kassekredittens nedbringelse efter § 67

Safremt virksomhedspantet omstades, jf. afsnit 3.2-3.6, eller det viser sig, at virksomhedspantet ikke
kan daekke det belgb, gelden er blevet nedbragt med, jf. ovenfor, bliver naste skridt at overveje, om
betingelserne for at omstade nedbringelsen af kassekreditten er opfyldte, jf. KL § 67 (eller § 74).

Det har givet anledning til en del retlige overvejelser, hvorvidt en kreditnedbringelse skal rubriceres
under KL § 67, stk. 1, 2. eller 3. led, men Hgjesteret har i et vist omfang lgsrevet sig fra bestemmel-
sens ordlyd.'™ KL og Bet 1971:606 giver kun begreanset vejledning i, under hvilke omstandigheder
en nedbringelse af kassekreditten kan omstades. En righoldig domspraksis bidrager dog vesentligt til
at belyse omradet.

Domstolene har (tidligere) tillagt seerligt to forhold betydning: »1) om der inden for omstedelsesfri-
sten kan pavises en @ndring i betalingsmanstret (har skyldneren indstillet eller reduceret betalingerne
fra kassekreditten til andre kreditorer og dermed nedbragt kassekreditten gennem de fortsatte indbe-
talinger pa denne), jf. U 1984.437 @ og U 1991.646 H, og der foretages i denne forbindelse 2) en
sammenligning med tidligere udsving p& kassekreditten, jf. U 1986.474 H.«'™*

I U 1986.474 H var en kassekredit nedbragt med kr. ca. 0,5 mio. inden for omstgdelsesfristen. Hgje-
steret fandt ikke grundlag for omstadelse, idet nedbringelsen var ordinar. »Af de fremlagte kontoud-
skrifter fremgar, at interessentskabets geeld ifalge kassekreditten flere gange tidligere i 1981 har vee-
ret af samme stgrrelse som ved konkursens indtreeden den 6. oktober 1981, og at nedbringelsen af
geelden ved indbetaling pa kassekreditten i tiden fra den 11. september til den 6. oktober 1981 hver-
ken starrelsesmaessigt eller i tidsmaessig udstraekning afviger fra, hvad der tidligere var forekommet.«

I U 1991.646 H blev nedbringelsen af en kassekredit muliggjort ved, at skyldneren, der var forpagter
af en tankstation, misligholdt sin forpligtelse til lsbende at afregne indtaegten fra benzinsalget over for
leverandgren. Hgjesteret omstgdte nedbringelsen efter 8 67, stk. 1. »Selv om Anders Borregaard Mik-
kelsen i efteraret 1987 havde alvorlige likviditetsproblemer, blev hans kassekredit, hvis maksimum
var 400.000 kr., i perioden fra den 9. oktober 1987 til den 29. s.m., da kontoen blev lukket, nedbragt
fra ca. 640.000 kr. til ca. 150.000 kr. Denne nedbringelse blev alene muliggjort ved, at Mikkelsen, der
var forpligtet til Igbende at afregne indtaegten fra benzinsalget til Statoil [...], og som efter det oplyste
hidtil havde overholdt denne forpligtelse ved traek pa kassekreditten, helt ophgrte med at afregne til
Statoil .«

Dommene giver kurator handfaste kriterier at navigere efter og ger det narliggende at sgge efter en
nedbringelse af kreditten, der - enten starrelsesmaessigt eller tidsmaessigt - fraviger det seedvanlige, og
andre kreditorer der ikke er betalt i samme periode.*” En raekke nyere afgarelser fra Hgjesteret viser
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imidlertid en tendens mod at tilleegge bankens kendskab til nedbringelsens omstgdelige karakter vee-
sentlig betydning."

| U 2007.1240 H indgik der kr. ca. 1,1 mio. pa et selskabs kassekredit, og et par timer senere nedskrev
banken maksimum med et tilsvarende belgb. Sagen angik spargsmalet, om nedskrivningen var udtryk
for taktiske overvejelser'™, eller om der - med bankens ord - var tale om et lykketreef. Hgjesteret fandt,
at betalingen afggrende havde forringet skyldnerens betalingsevne. Retten lagde herefter vaegt pa, at
banken matte have haft kendskab til skyldnerens usikre gkonomiske situation og likviditetsvanske-
ligheder, og at banken var bekendt med, at indbetalingen skulle bruges til at finansiere driften midler-
tidigt, indtil en endelig aftale om rekonstruktion var ferdigforhandlet. Betalingen fremtradte herefter
ikke som en ordiner disposition. 1 U 2009.1918 H var en kassekredit blevet nedbragt i henhold til en
aftale om midlertidigt overtreek. Bade landsretten og Hajesteret afviste at omstede, idet banken hver-
ken havde overtaget styringen af driftskreditten eller ansas for vidende om den negative udvikling i
selskabets gkonomi.

Ved at leegge vaegt pa bankens viden/burde-viden til dispositionens omstgdelige karakter sveekkes
bestemmelsens objektive funktion, og graensen til en subjektiv vurdering udviskes.'”

Til illustration kan endvidere henvises til U 2010.3122 H.

5.1U 2010.3122 H

Selskabet Panda Service & Holding ApS (herefter P) havde en kreditfacilitet i Jyske Bank A/S (heref-
ter J). Pa et made i aug. 2004 aftalte parterne at forhgje maksimum til kr. 1,8 mio., hvorefter kreditten
lgbende skulle nedbringes til aftalte terminer frem til 1. jan. 2005, pa hvilket tidspunkt maksimum
skulle udgere kr. 0,7 mio. Den aftalte regulering fulgte selskabets likviditetsbudget. J blev Igbende
orienteret om selskabets situation i form af manedsregnskaber, der i det vaesentligste viste et darligere
resultat end forventet.

Den 1. jan. 2005 var galden pa kassekreditten kr. ca. 1,1 mio. Traekket blev herefter lgbende nedbragt
frem mod P’s konkurs. Hgjesteret omstgdte nedbringelsen inden for 3-manedersfristen, jf. KL § 67,
stk. 1. »... [E]fter udviklingen i de realiserede resultater sammenholdt med budgettet [matte det] sta
savel selskabet som banken klart, at en nedbringelse af kreditten, [...] alene kunne ske ved, at selska-
bet undlod at betale andre kreditorers forfaldne fordringer. Pa denne baggrund fremtreeder den ve-
sentlige nedbringelse af kassekreditten, som fandt sted i tiden efter den 1. januar 2005, efter Hgjeste-
rets opfattelse ikke som ordinar, selv om den skete i henhold til den tidligere indgaede aftale om ned-
settelse af kredittens maksimum.«

Hgjesteret beveeger sig med disse preemisser mod en mere subjektiv bedemmelse. Safremt det matte
sta klart for parterne, at P ikke kunne betale andre forfaldne kreditorer, er man teet pa at opfylde det i §
74 indeholdte krav om insolvens og ond tro.*”® Og en s&dan disposition, der er bevidst kreditorforryk-
kende, er som oftest ogsa utilbgrlig (afsnit 3.6.3). Nedbringelsen skete imidlertid i henhold til en for-
udgéaende aftale, der var forretningsmaessigt begrundet. Dette peger isoleret set mod det ordinare, men
det er kun et moment i den samlede vurdering, jf. preemisserne. J fulgte P’s gkonomiske forhold teet
og var saledes bekendt med, at gennemtvingelsen af en nedbringelse som oprindeligt forudsat ville
fare til en kreditorforrykkelse. For at undga omstgdelse ma det kraeves, at banken lgbende tilpasser
afviklingstempoet med likviditetsbudgettet.
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Sammenholdes preemisserne i U 2010.3122 H og U 2013.429 H (afsnit 3.6.1), vil man erfare, at boet
efter nogenlunde samme principper kan bruge KL § 74 til at omstgde nedbringelser, der er foretaget
inden for 3-ménedersperioden.*’”’

5.2 En objektiveret helhedsvurdering

Retsstillingen kan sammenfattes saledes, at det afgarende er, om nedbringelsen er udtryk for alminde-
lige forretningsmaessige dispositioner, og om banken ma antages at veere bekendt med skyldnerens
gkonomiske vanskeligheder.'® Hgjesteret foretager en bred helhedsvurdering, hvori den begunstige-
des objektiverede kendskab (burde-viden) til nedbringelsens omstgdelige karakter udger et centralt
element.'”® Omstadelse er serligt narliggende i tilfaelde, hvor banken har overtaget kontrollen med
kreditfaciliteten, og der foretages en bevidst styring af udbetalingerne med henblik pa at nedbringe
engagementet pa bekostning af de gvrige kreditorer.

Har skyldneren haft mulighed for at anvende kassekreditten uden bankens indblanding, vil omstadelse
sjeldent veere muligt."® Et usendret betalingsmenster med sadvanlige ind- og udbetalinger peger i
retning af det ordinare - eller med andre ord: en nedbringelse vil savne det anstgdelige praeg, der er en
forudseetning for omstedelse. Dette harmonerer med kassekredittens natur. Ferst nar kontoen ikke
leengere tjener sit formal - at veere en stdende kreditfacilitet - er en nedbringelse ikke lengere noget
ordinzrt og forretningsmaessigt seedvanligt.'®* Det er den begunstigedes bevisbyrde, at en betaling var
ordinger.

Den praktiske anvendelse af KL § 67 har distanceret sig fra bestemmelsens ordlyd, og det er ikke i
samme omfang tilstraekkeligt at pavise objektive omstendigheder, der rejser mistanke om kreditorbe-
gunstigelser. Kurator skal i hgjere grad sandsynliggere, at hensigten har veeret at begunstige banken'®?
- at nedbringelsen er styret af pengeinstituttet eller dog sker under dennes ngje og interesserede beva-
genhed.'® Hpgjesteret har herved balanceret konkursretlige hensyn over for hensynet til den tredje-
mand, der har indrettet sig i tillid til skyldnerens dispositioner.”® Ud fra retspolitiske betragtninger
kan det diskuteres, om Hgjesteret har fundet den rette balance (de lege ferenda). Det strider mod
grundleeggende hensyn bag objektiveringen at tilleegge subjektive forhold afgarende betydning for §
67-vurderingen. Nar omdrejningspunktet bliver den begunstigedes objektiverede kendskab til det
kreditorforrykkende element, vil omstgdelse imidlertid sjeeldent udgere en overraskelse for banken.'®

6. Panthavers tiltraedelse

6.1 Generelt

Som et alternativ til omstagdelse kan boet forsgge at angribe virksomhedspantet ud fra tiltreedelsesbe-
tragtninger. Pa trods af virksomhedspantets flydende karakter er det et grundlaeggende princip i dansk
ret, at et pantebrev ikke giver sikkerhed for et starre belgb end dets palydende.'® Pantebrevets nomi-
nelle veerdi udggr graensen for, hvad der ved fyldestgarelse i det pantsatte kan indkomme til daekning
af det pantesikrede krav.**’

Den primare retsvirkning af, at banken tiltreeder sin panteret, er, at banken opbruger en del af den
sikkerhedsmassige ramme, virksomhedspantebrevet repraesenterer.’®® Nar rammen er fuldt ud ned-
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skrevet som fglge af en fyldestgarelse gennem de pantsatte aktiver, tilfalder et evt. overskydende be-
lgb de efterstaende rettighedshavere - subsidiart boets gvrige kreditorer i den i KL kap. 10 angivne
rangfalge. Den forhenveerende panthaver vil herefter vaere henvist til at anmelde sit restkrav pa § 97-
niveau i konkurrence med de almindelige kreditorer.

Panthavers tiltreedelse har endvidere betydning for valg af omstadelseshjemmel, jf. afsnit 3.5. Og fra
der traedes til pantet, mister pantsetteren sin ret til at udskille aktiver ifalge regelmeassig drift."® Nye
aktiver vil dog blive omfattet af sikkerheden, efterhanden som de erhverves af pantsatteren, uanset
om panthaveren har tiltr&dt panteretten.*®

Lovgivningen indeholder ingen kriterier for tiltreedelse. Dette blev i beteenkningen begrundet saledes:
»Udvalget har fundet, at spgrgsmalet om, hvornar panthaveren ma anses for at have tiltradt sit pant,
ikke er egnet til at regulere i lovteksten, da panthaveren i praksis vil kunne tiltreede pantet pa en rak-
ke forskellige mader, ligesom den beskrevne retsvirkning af, at panthaveren har tiltradt pantet, ma
antages at fglge af grundleggende retsprincipper.«*** Spargsmalet om narmere retningslinjer for
tiltreedelse blev atter bragt pa banen i et hgringssvar som led i lovovervagning af reglerne om virk-
somhedspant. Justitsministeriet fandt imidlertid ikke grundlag for at revurdere behovet for objektive
tiltreedelseskriterier (flagningsregler).**?

Panthaverens tiltreedelse vil ifglge Bet. 2005:1459, s. 159, kunne have mange former. For det farste er
det anfgrt, at panthavers inddrivelse og realisation efter KL og RPL, herunder om udleg i lgsgre og
om inddrivelse af fordringer i medfer af RPL § 538 a, er udtryk for, at panthaveren har tiltradt sit
pant. For det andet bar der efter udvalgets opfattelse foreligge tiltraedelse, hvis panthaveren pa grund
af misligholdelse meddeler pantseetteren, at denne ikke leengere har ret til at selge sit varelager ifglge
regelmassig drift. Endvidere bgr tiltreedelse foreligge, »... hvis panthaveren (et pengeinstitut) [...]
hindrer pantsetteren i at rade over summer, der indbetales pa pantsatte fordringer pa pantsatterens
egen konto.«

Pa baggrund af beteenkningen kan der overordnet set sondres mellem 1) lovhjemlet tiltreedelse, 2)
meddelt tiltreedelse og 3) andre tilfelde af tiltraedelse. Det er den sidstnaevnte gruppe, der er genstand
for undersggelse i det fglgende.

Det er karakteristisk for de angivne typetilfeelde, at de i et vist omfang indskreenker pantsatterens ret
til at disponere. Radighedsfratagelsen ma imidlertid ikke sammenlignes med almindelig panteretlig
radighedsbergvelse og kravene hertil. »Det bgr saledes efter udvalgets opfattelse ikke vaere noget
krav, at radighedsbergvelsen ved tiltreedelsen er effektiv, i den forstand at pantsetteren faktisk er
bergvet muligheden for at rade over aktiverne i forhold til tredjemand.«'*® Tiltredelse m& dog forud-
seette, at radighedsfratagelsen er effektiv inter partes mellem panthaver og pantseetter.'*

Nu foreligger den farste afgerelse pa omradet. Den sakaldte Cimber-sag bidrager til at klargere den
retlige behandling af virksomhedspant, og dommen danner grundlag for nogle overordnede betragt-
ninger om panthavers skjulte” tiltreedelse og de hermed forbundne retsvirkninger.

Tiltredelsesbetingelserne er alene behandlet sporadisk i den juridiske litteratur. Se dog ET 2008.203, hvori
der opstilles visse nermere retningslinjer for tiltredelse i greensetilfelde. Ifglge forfatterne har panthaver til-
tradt sit pant, »... safremt der foreligger radighedsfratagelse, fyldestgarelse og kontinuitet, medmindre de re-
levante dispositioner er ordinagre.«
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6.2 Cimber-sagen - de faktiske omstendigheder

Cimber Sterling A/S (herefter C) udgjorde driftsselskabet i en koncern, der havde til formal at drive
luftfartsvirksomhed. Til sikkerhed for C’s stdende kreditfacilitet i Danske Bank A/S (herefter D) pa
kr. 50 mio. havde D i 2009 faet virksomhedspant med en sikkerhedsramme pa kr. 75 mio. Sikkerhe-
den blev givet ved et felles skadeslgsbrev af C og et andet sasterselskab i koncernen.

Driften i C var underskudsgivende, hvilket gav udslag i likviditetsmaessige problemer i farste halvar
af 2011. | Igbet af foraret arbejdede koncernen pa at fa tilfart kapital fra potentielle investorer. D til-
kendegav i den forbindelse, at banken ikke pa lang sigt @nskede at fortsatte som C’s primare bank-
forbindelse, men at D ville veere behjalpelig i en midlertidig kapitaliseringsproces. Beslutningen her-
om havde ifglge forklaringerne to arsager. D ville ud fra strategiske overvejelser minimere sin ekspo-
nering i flybranchen. Og ensket blev forsteerket af, at selskabet Mansvell Enterprises Ltd. (herefter
M), der var finansieret af en Ukrainsk rigmand, i sommeren 2011 erhvervede aktiemajoriteten i Cim-
ber-koncernen.

Med M fulgte indledningsvist en kapitaltilfersel pa kr. 165 mio., men C havde forsat gkonomiske
udfordringer. | efteraret 2011 meddelte D, at banken gnskede at modtage en plan for afviklingen af
engagementet. Parterne aftalte, at afviklingsplanen skulle foreligge inden arets udgang. Det blev sam-
tidig indskeerpet, at D i modsat fald forbeholdt sig retten til at opsige det samlede engagement.

D modtog ikke som aftalt et opleeg fra C om indfrielse. Ved brev af 13. jan. 2012 meddelte D, at
medmindre denne inden 14 dage havde »... modtaget en skriftlig og substantielt underbygget plan for
selskabets afvikling af dets engagementer med banken, [...] vil[le] selskabets kassekredit[er] [...]
veere at anse for opsagte og forfaldne til fuld, endelig og gjeblikkelig indfrielse den 27. januar 2012.«
Den betingede opsigelse blev senere fastholdt, dog saledes at der som en sidste gestus blev givet C
mulighed for at fremkomme med et nedtrapningsforslag. En gradvis afvikling var dog betinget af en
raekke vilkar, herunder bl.a. at C afstod fra at tilbagebetale nogen del af selskabets geld til andre kre-
ditorer, far D’s engagement var fuldt ud indfriet. Vilkarene blev delvist accepteret af C, idet ledelsen
insisterede pa en adgang til at betale kreditorer og len som led i den daglige drift.

D nedskrev den 15. feb. 2012 kreditrammen med kr. 5 mio. til kr. 45 mio. | et brev af 22. feb. 2012
fremlagde C en plan for afviklingen af den resterende del af engagementet. D godkendte med visse
modifikationer planen. Nedbringelsen foregik uden, at der opstod overtraek. Den 1. maj 2012 beslutte-
de M at opgive statten til Cimber-koncernen. Bestyrelsen indgav egenbegaering om konkursbehand-
ling den 3. maj 2012. Pa tidspunktet for konkursens indtreeden var kreditrammen nedsat til kr. 20 mio.

Hovedspgrgsmalet for landsretten og Hajesteret blev, om D, den 24. feb. 2012 - med fastleeggelse af
en afviklingsplan for C’s tilbageveerende kreditfacilitet - havde tiltradt sit virksomhedspant.

6.3 H-dom af tirsdag den 29. november 2016 i sag nr. 273/2015

Konkurshoet havde som i U 2013.429 H grundleggende fremsat to pastande. En pastand om at ban-
ken skulle anerkende, at sikkerhedsrammen under virksomhedspantet var fuldt ud nedbragt den 5.
mar. 2012. Anerkendelsespastanden udgjorde fundamentet for en fuldbyrdelsespastand, der var base-
ret pa krav om hhv. omstadelse og tilbagesggning.

Konsekvensen af, at sikkerhedsrammen under virksomhedspantet var opbrugt den 5. mar. 2012, var
ifelge boet, at kreditnedbringelsen efter dette tidspunkt kunne omstgdes som en betaling, jf. KL §8 67
og/eller 74. Endvidere pastod boet, at det provenu, som banken havde oppebaret i forbindelse med
boets salg af de virksomhedspantsatte aktiver, skulle tilbagebetales som led i en release-aftale indgaet
mellem parterne.

@stre Landsret lagde indledningsvist til grund, at C ikke forud for konkursen misligholdt sit engage-
ment med banken. D iveerksatte ikke forud for konkursen inddrivelse efter RPL’s regler eller meddelte
udtrykkeligt, at banken helt eller delvist tiltradte eller agtede at tiltraede sit virksomhedspant. Lands-
retten markerede med disse ord, at det ikke var aktuelt at tage stilling til de mere eksplicitte tilfeelde af
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tiltreedelse, der opregnes i Bet. 2005:1459. »Spgrgsmalet er herefter, om Danske Bank p& anden made
ma anses for at have tiltradt virksomhedspantet...« - altsa om banken (med boets terminologi) havde
tiltradt virksomhedspantet »i det skjulte« eller »stiltiende«.

Landsretten anfarte herefter: »Efter bevisfarelsen legger landsretten til grund, at Danske Bank gen-
nem en laengere periode havde haft et gnske om at minimere bankens eksponering i flybranchen, og at
Cimber Sterling - grundet et mangearigt kundeforhold - var en undtagelse til bankens generelle poli-
tik. Det leegges endvidere til grund, at banken pa den baggrund, og idet Cimber-koncernen var blevet
solgt til en udenlandsk ejer, i efteraret 2011 anmodede Cimber Sterling om at fremsende en afvik-
lingsplan inden arsskiftet, og da Cimber Sterling ikke efterlevede aftalen herom, opsagde banken kre-
ditengagementet. Det laegges yderligere til grund, at der frem til konkursens indtraeden skete en ordi-
neer afvikling af Cimber Sterlings kreditfacilitet i overensstemmelse med den afviklingsplan, der blev
accepteret og efterlevet af parterne. Endelig laegges det til grund at afviklingen af engagementet ved
gradvis nedsattelse af traekningsretten foregik uden, at der opstod overtrak, og at Cimber Sterling til
stadighed havde fri radighed over kreditfaciliteten i Danske Bank, idet Cimber Sterling fortsatte sin
normale drift med alle seedvanlige ind- og udbetalinger pa selskabets konti, herunder kreditfaciliteten,
hos Danske Bank.«

Opsigelsen og den gradvise nedsattelse af traeekningsretten under engagementet fandtes under disse
omstendigheder ikke at have udgjort en sadan indskrankning i C’s radighed over selskabets midler,
at D kunne anses for at have tiltradt virksomhedspantet.

Hgjesteret indledte med en kort redegerelse for de faktiske omsteendigheder omkring afviklingen af
kreditfaciliteten og udtalte herefter: »Banken har ikke over for Cimber Sterling eller Cimber Air
Maintenance Center givet udtryk for, at den tiltradte eller agtede at tiltraede pantet. Banken har ikke
forhindret selskaberne i at rade over det lgsgre, der var omfattet af virksomhedspantet, og banken har
ikke frataget selskaberne radigheden over de pantsatte fordringer, der blev betalt til Cimber Sterlings
konto i banken, idet banken ikke hindrede selskabet i lgbende at treekke pa kassekreditten til brug for
selskabets saedvanlige drift.«

Hgjesteret var pa den baggrund enig med landsretten i, at D ikke havde tiltradt virksomhedspantet.
Idet der ikke forud for konkursen var sket en nedskrivning af den sikkerhedsmaessige ramme under
virksomhedspantet, var der ikke grundlag for omstadelse eller tilbagesggning som pastaet af boet.

6.3.1 En diskussion af dommen

Det falger udtrykkeligt af Bet. 2005:1459, s. 160, at tiltreedelse bgr foreligge, »... hvis panthaveren (et
pengeinstitut) ikke kraever betaling til sig, jf. retsplejelovens § 538 a, men hindrer pantsatteren i at
rade over summer, der indbetales pa pantsatte fordringer pa pantsatterens egen konto. Hvis pantha-
veren herved hindrer pantsatteren i at treekke pa den konto (f.eks. ved gradvis nedsattelse af treek-
ningsretten pa en kassekredit), hvor indbetalinger pa fordringer finder sted, bgr det kunne udgere en
tiltreedelse af pantet, sdledes at indbetalingerne er udtryk for, at panthaveren har anvendt den sikker-
hedsramme, der udggres af pantebrevet.« [egen understregning]

Sammenholdes bemarkningerne med handelsesforlgbet i Cimber-sagen, kan dommens resultat fore-
komme overraskende - i hvert fald ud fra en umiddelbar betragtning. D hindrede ved en gradvis ned-
seettelse af traekningsretten C i at treekke pa den konto, hvor indbetalinger fra pantsatte fordringer
fandt sted. Og det i sig selv bgr ifglge indholdet af beteenkningen kunne udggare tiltraedelse. Hertil
kommer, at det samlede engagement var opsagt, og den gradvise nedskrivning af kreditfaciliteten
havde derfor en definitiv og permanent karakter.

Nedbringes et pengeinstituts tilgodehavende under disse omsteendigheder gennem virksomhedspant-
satte aktiver, er der formentlig en formodning for tiltraedelse.'®

1% ET 2008.203, s. 3
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Banken bragte endvidere radighedsindskraenkninger i spil. Muligheden for en gradvis afvikling af
engagementet var saledes betinget af, at C afstod fra at tilbagebetale nogen del af selskabets geeld til
andre kreditorer, herunder at C afstod fra »... uden Bankens forudgaende skriftlige samtykke at udbe-
tale lgn, foretage andre veesentlige treek pa Selskabets konto hos Danske Bank eller i gvrigt disponere
over Selskabets aktiver pa en made, som kan have en negativ indvirkning pa Bankens stilling (herun-
der Bankens virksomhedspant og modregningsret) i tilfelde af konkurs.«

Og idet nedbringelsen skete i umiddelbar tilknytning til konkursen, er det nerliggende at opfatte di-
spositionen som et udtryk for bankens gnske om at minimere sin risiko inden et forventeligt gkono-
misk sammenbrud."*® 1 s3 fald “peger pilen” i retning af tiltreedelse og fyldestgarelse gennem sikker-
heden.

Landsretten anfgrte i sine praemisser, at »Cimber Sterling til stadighed havde fri radighed over kredit-
faciliteten i Danske Bank«. En sadan »fri radighed« kan i sagens natur kun vare gaeldende for den
nedsatte del af treekningsretten, og hverken landsretten eller Hgjesteret tillagde det megen vaegt, at
selve nedsattelsen - fra kr. 50 mio. til kr. 20 mio. - udgjorde en betydelig indskraenkning i C’s adgang
til at disponere.

Ser man narmere pa omstendighederne omkring kreditnedbringelsen, er der dog ogsa flere forhold,
der kan begrunde dommens resultat. Selvom forarbejderne notorisk tileegges stor retskildemaessig
veerdi, er udvalgets bemarkninger kortfattede og formulerede med en vis forsigtighed, jf. ordene »bar
det kunne udggre en tiltredelse af pantet«. Udtalelsen afspejler en i praksis kompliceret situation,
hvor omstendighederne omkring kassekredittens nedbringelse kan variere betydeligt.**” Panthavers
tiltraedelse vil ifglge beteenkningen kunne have mange former, og det er nerliggende at opfatte motiv-
udtalelsen séledes, at der peges pa nogle hovedlinjer, der giver domstolene et bredt fortolkningsrum til
at identificere, under hvilke omstaendigheder panthaver kan siges at have tiltradt sit pant.**® Hermed
tilgodeses behovet for praktisk hensigtsmaessige lgsninger - eller med andre ord: det overlades til
praksis at tilpasse tiltreedelsesbegrebet til »livets realiteter«.*®

Selvom C’s likvide dispositionsrum blev indskreenket som led i den gradvise nedsettelse af
traekningsretten, havde C mulighed for at disponere frit inden for den nye (men lavere) kreditramme.
Nar nedsattelsen ikke sker i takt med de konkrete indbetalinger - svarende til at panthaver »kreaever
betaling til sig, jf. retsplejelovens § 538 a«”® - er det ikke panteretten, men derimod kredittens
storrelse, der er centrum for bankens overvejelser.””* Kontoen mister ikke sin karakter af en
kreditfacilitet, nar der forsat er adgang til udbetalinger. Eller som beskrevet af Hgjesteret: »... banken
har ikke frataget selskaberne radigheden over de pantsatte fordringer, der blev betalt til Cimber Ster-
lings konto i banken, idet banken ikke hindrede selskabet i lgbende at treekke pa kassekreditten til
brug for selskabets saedvanlige drift.« Det er i sa fald ikke oplagt at betragte indbetalingerne som en
fyldestgaerelse gennem pantet - serligt ikke nar C bevarede alle kreditorbefgjelser i forhold til fordrin-
gerne omfattet af virksomhedspantet.

Det var formentlig tilsvarende betragtninger, der la bag mindretallets obiter dictum i U 2014.1790 H.
Sagen vedrgrte bl.a. spgrgsmalet, om nedbringelsen af en kassekredit, der var sikret ved fordrings-
pant, skulle behandles efter reglerne om omstadelse af betalinger eller pant. Mindretallet udtalte fal-
gende om tiltreedelsesspargsmalet: »Det er ubestridt, at Totalbanken ikke far konkursen havde tiltradt
sit fordringspant med den virkning, at banken ved nedbringelsen af kassekreditten forbrugte af ram-
men pa 2 mio. kr. i skadeslgsbrevet. Vi bemarker herved, at det ogsa i den omtvistede periode fra
tinglysningen af fordringspantet den [...] til dekretdagen [...] var naturligt for Lasse Vognmand A/S
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at anbringe de penge, der kom ind ved, at virksomhedens kunder betalte for modtagne ydelser, pa
kassekreditten. Vi bemarker videre, at det ikke er bestridt, at Lasse Vognmand A/S ogsa i den omtvi-
stede periode frit kunne treekke pa kassekreditten og dermed rade over betalingerne fra de pantsatte
fordringer.« Selvom der ikke som i Cimber-sagen var sket en lgbende nedskrivning af treekningsret-
ten, understgtter preemisserne, at kassekreditten som udgangspunkt »lever sit eget live, 2%

Laeser man korrespondancen mellem B og C, kunne man foranlediges til at tro, at banken havde
frataget selskabet radigheden over kreditten. Dette billede blev dog manet til jorden ved
vidneforklaringerne. Et medlem fra C’s ledelse og en repraesentant fra D udtalte for landsretten: »Det
var Cimber Sterling, der bestemte over kontoen. De skulle blot holde sig inden for kreditten« og
»Cimber Sterling styrede fortsat kontiene uden bankens indblanding«. Forklaringerne gentoges for
Haojesteret: »Cimber Sterling skulle blot holde sig inden for kreditrammen.« Bankens krav om for-
handsgodkendelse af traek pa kassekreditten blev saledes ikke handhavet. Realiteten var, at det hidti-
dige betalingsmgnster fortsatte med stotte fra M - uden at D skulle godkende driftsrelaterede udbeta-
linger.

Det var ubestridt i sagen, at C ikke forud for konkursen den 3. maj 2012 misligholdte sine forpligtel-
ser over for D. Ogsa afviklingen af engagementet foregik uden, at der opstod overtreek. Dette peger
isoleret set vaek fra tiltreedelse. Sa leenge retsforholdet mellem panthaveren og pantsatteren forlgber
normalt, er det ikke narliggende at tale om fyldestgarelse gennem pantet.?* Tiltraedelse er netop se-
kundzert i den forstand, at det typisk farst bliver aktuelt, nar pantsatteren misligholder sine forpligtel-
ser.?® Dette kan begrunde en vis tilbageholdenhed med at statuere tiltreedelse uden for misligholdel-
sestilfelde.

| tilfelde, hvor radighedsfratagelsen - som i Cimber-sagen - er hjemlet i selve kreditaftalen, er tiltree-
delse naeppe objektivt betinget af, at pantseetter har misligholdt kontraktforholdet.”® Det er sedvan-
ligt, at langiver uden naermere begrundelse kan opsige engagementet med kort varsel (anfordringsvil-
kar). Ud fra en betragtning om det mindre i det mere vil langiver veere berettiget til at nedsatte kredit-
tens maksimum, selvom der ikke foreligger misligholdelse. Den omstendighed, at C ikke havde
misligholdt engagementet, bar saledes ikke vere udslagsgivende.

Formalet med indfgrelsen af virksomhedspant var at styrke erhvervslivets finansieringsmuligheder
(afsnit 1.1). Det er en grundleggende finansieringsretlig antagelse, »... at hensynet til kreditten
varetages bedst gennem klare og faste regler pa det tingsretlige plan... Det er selvsagt sardeles
uheldigt, hvis uklarheder far indflydelse pa tilfarsel af likviditet til erhvervslivet.«*® Er betingelserne
for tiltreedelse uklare, risikerer panthaver at fejlbedgmme veerdien af sin sikkerhed. Projiceres denne
risiko over pa lantager i form af strengere kreditvilkar, strider det mod de grundleggende hensyn,
reglerne om virksomhedspant skulle varetage.””” Henset til de alternative muligheder for at angribe
panthavers dispositioner er der formentlig ikke behov for nogen bred mulighed for at statuere “skjult”
tiltreedelse.?® Der er hermed et grundlag for at give “skjult” tiltreedelse en mere tilbagetrukket rolle,
ndr begrebet skal indpasses i en praktisk kontekst.?*®

Se hertil ET 2008.203, s. 5: »Og det er et spgrgsmal, om ikke det giver den mest hensigtsmassige
retstilstand. Panthaveren kan regne med, at han ikke tiltreeder pantet i disse tilfelde, og "skjult" tiltreedelse i
forbindelse med retsforholdets sammenbrud rammes gennem omstgdelsesreglerne om betaling, som er
indarbejdede - og dermed for parterne mere forudsigelige - regler.« Og i samme retning Sikkerhed i lasare,
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s. 122, hvor det anferes, at panthavernes pres pa pantsztter i stedet bgr angribes efter konkurslovens
omstadelsesregler eller aftalelovens ugyldighedsregler.

Under alle omstendigheder forekommer der behov for at undtage rent forretningsmassige
dispositioner fra tiltraedelse.?® Ser man narmere pé landsrettens preemisser, synes dette moment at
vaere tillagt betydelig veegt. D’s opsigelse af engagementet med C beroede pa et gnske om at
minimere bankens eksponering i flybranchen. C var en undtagelse til bankens generelle politik. Og
efter forklaringerne blev gnsket om afvikling forsteerket, da C blev underlagt udenlandsk kontrol med
henbik pa at indga i en starre international koncern. En reprasentant fra D forklarede for landsretten:
»Da selskabet fik en udenlandsk ejer, forsterkede det bankens gnske om, at engagementet skulle
afvikles. Det var en anden forretningskultur, andre holdninger, og banken kendte ikke den
udenlandske ejers ideer til at drive forretning.«

Banken handlede saledes i vidt omfang ud fra forretningsmaessige overvejelser - eller med andre ord:
dispositionen var ordiner.

Landsretten anfgrte endvidere i preemisserne, at »der frem til konkursen skete en ordiner afvikling af
kreditfaciliteten i overenstemmelse med den afviklingsplan, der blev accepteret og efterlevet af
parterne.« Det kan diskuteres, hvilken betydning det skal tilleegges, at engagementet blev afviklet i
henhold til en "aftale”. Som det fremgar af vidneforklaringerne, havde C formentlig ikke andet valg
end at honorere D’s krav. Alternativet var, at det samlede engangement skulle afvikles straks. Et
medlem fra C’s ledelse forklarede for landsretten: »De fulgte bankens nedtrapningsplan og levede
med det. Det var de ngdt til.«

Nar indfrielse sker efter staerkt pres fra panthaveren - med “pistolen for panden”, jf. afsnit 3.6.3 - bar
det som udgangspunkt ikke tillegges betydning, at geldsforholdet er blevet slavisk nedbragt i
henhold til en accepteret afviklingsplan. Det er et almindeligt princip, at panthaver og pantsetter ikke
gennem aftale kan pavirke tredjemands retsstilling. Aftaler indgaet med henblik pa at camouflere
panthavers tiltreedelse skal ikke anerkendes. Henset til behovet for klare og forudsigelige kriterier bar
reglen dog forbeholdes rene omgéelsestilfelde, og Cimber-sagen berer ikke et sddant praeg.?
Udgangspunktet ma derfor veere, at det er panthavers ensidige adfaerd, der konstituerer tiltraedelse,
mens parternes aftale om traekningsrettens nedskrivelse kun undtagelsesvist har karakter af en
radighedsfratagelse.?"?

6.3.2 Sammenfatning

Dommen er godt nyt for pengeinstutterne og samtidig et farste skridt mod klarere betingelser for
tiltreedelse. Retsstillingen kan med Hgjesterets afgerelse sammenfattes saledes, at selvom panthaveren
ved en gradvis nedsattelse af traekningsretten hindrer pantsetteren i at traekke pa den konto, hvor
indbetalingerne finder sted, udger dette ikke ngdvendigvis “skjult” tiltreedelse. Det er i den
forbindelse afggrende, om banken hindrer selskabet i lgbende at treekke pa kreditten til brug for
selskabets saedvanlige drift. Radighedsfratagelsen skal med Hgjesterets afgarelse vel narmest have
karakter af en egentlig saldosparring. En virksomhedspanthaver er endvidere berettiget til at opsige
engagementet, uden at dette i sig selv anses for at veere en tiltreedelse af pantet. Nar selv en opsigelse
af kreditfaciliteten til fuld indfielse ikke har karakter af en fyldestgarelse gennem pantet, levnes der
imidlertid ikke megen plads til begrebet “skjult” tiltredelse.

Hgjesteret har med dommen varetaget finansieringsretlige hensyn. Det er narliggende at forsta
Hgjesterets preemisser saledes, at tiltreedelse fordrer enten en udtrykkelig tilkendegivelse herom, eller
at panthaver foretager konkrete skridt over for aktiver omfattet af sikkerheden. Har banken ikke
forhindret selskabet i at rade over fordringer, der er omfattet af virksomhedspantet, foreligger der ikke
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en sadan radighedsfratagelse, som er karakteristisk for de typetilfeelde af tiltreedelse, der fremgar af
betaenkningen.

Det var ikke aktuelt for Hgjesteret at tage stilling til de gvrige indikative kriterier for tiltreedelse, der
fremhaeves i landsrettens praemisser, herunder om opsigelsen/nedbringelsen var begrundet i
misligholdelse, og om banken handlede ud fra forretningsbetonede overvejelser. Det er min opfattelse,
at disse supplerende kriterier forsat vil kunne have betydning, hvis radighedsfratagelsen er
tilstreekkelig intensiv, og panthaver fyldestgares gennem virksomhedspantsatte aktivkategorier. Om
panthaver har tiltradt sin panteret i det skjulte”, ma afggres pa baggrund af en konkret
helhedsvurdering.

6.4 Brutto- eller nettometode

Eftersom hverken landsretten eller Hgjesteret fandt, at D havde tiltradt sit virksomhedspant, blev det
ikke aktuelt at tage stilling til retsvirkningerne af tiltreedelse, herunder i hvilket omfang tiltreedelsen
havde nedbragt sikkerhedsrammen under virksomhedspantet.

Tvivl om sikkerhedsrammens veerdi opstar bl.a., hvis virksomhedspanthaveren pa trods af tiltreedelse
ikke opsiger den sikrede kredit - eller desuagtet tillader, at pantsetter haver pa kreditten. Har en virk-
somhedspanthaver efter tiltreedelsen oppebaret kr. 5 mio. i betalinger fra debitorer ifalge pantsatte
fordringer, men i samme periode tilladt pantsatteren at haeve kr. 1 mio., foranlediges spgrgsmalet, om
panthavers ret til fyldestgarelse skal nedsettes med kr. 5 mio. (bruttometode) eller med kr. 4 mio.
(nettometode).

Ud fra en bruttobetragtning bruger virksomhedspanthaver af sikkerhedsrammen i takt med hver ind-
betaling (krone-for-krone) uden hensyntagen til efterfglgende treek pa det sikrede engagement. An-
leegges derimod en nettobetragtning, skal sikkerhedsrammen alene nedskrives med et belgb svarende
til panthavers de facto fyldestgarelse som i led nedbringelsen af driftskreditten.

Spergsmalet om brutto- eller nettometode er hverken omtalt i lovgivningen eller forarbejderne. Det
fremgar imidlertid af Bet. 2005:1459, s. 163, at »... retsvirkning[en] af, at panthaveren har tiltradt
pantet, ma antages at fglge af grundleeggende principper.« Det panteretlige udgangspunkt er en brut-
tometode.?® Spargsmalet er herefter, om det kan fare til et andet resultat, at tiltreedelsen retter sig mod
et labende mellemvaerende.

Beteenkningen indeholder falgende eksempel: »1 det tilfeelde, hvor panthaveren har hindret treek pa
kontoen og har sikret sig indbetalinger pa 0,5 mio. kr. pa et pantebrev med en ramme pa 1 mio., vil
panthaveren saledes kun have krav pa en del af de udestaende fordringer svarende til 0,5 mio. kr. Har
disse udestaende fordringer en vardi pa 0,6 mio. kr., vil de gvrige kreditorer saledes kunne fyldestge-
re sig i udestéende fordringer til en vaerdi af 0,1 mio. kr.«***

Den gengivne motivudtalelse omfatter en situation, »hvor panthaveren har hindret treek pa kontoen.
Det er narliggende at forstd eksemplet saledes, at det hviler pa den forudsatning, at pantsetteren af-
skaeres fra at rade over den traekningsret, der genereres gennem indbetalingen, »f.eks. ved gradvis
nedsattelse af treekningsretten«. Hvis panthaver, efter at veere tiltradt, accepterer, at pantsatter traek-
ker pa den sikrede kredit, er det ikke foreskrevet, at samtlige indbetalinger nedskriver sikkerheden. En
nettoopgarelse harmonerer med panthavers adgang til at tiltreede delvist.?® Og muligheden herfor har
en vis stgtte i beteenkningen og litteraturen.”*®

Se saledes Bet. 2005:1459, s. 159, hvoraf det fremgdr, »... at i det omfang panthaveren tiltreeder pantet, an-
vender panthaveren den sikkerhedsmassige ramme, der fremgar af skadeslgsbrevet. Nye aktiver vil blive om-
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fattet af panteretten, efterhdnden som de erhverves af pantsetteren, uanset at panthaveren har tiltradt pante-
retten i alle eller nogle af pantsetterens bestaende aktiver.« [egen fremhavning]

Sikkerhedsrammen reduceres herefter alene med belgb, der stammer fra den eller de aktivgruppe(r),
som panthaver (successivt) har valgt at tiltreede.?"’

En nettometode stemmer endvidere overens med den almindelige forstaelse af fyldestgarelsesbegre-
bet.?® Og det er fyldestgarelsen, der aktiverer en nedskrivning af sikkerheden.?*® Til statte herfor kan
henvises til Bet. 2005:1459, s. 160, om tredjemands ekstinktionsadgang. En tredjemand vil uanset
panthavers tiltreedelse kunne veere i god tro om, at et aktiv der er erhvervet fra pantsetteren, er udskilt
ifalge regelmaessig drift. »I givet fald bgr panthavens tiltreedelse af panteretten i de pagealdende akti-
ver ikke vaere udtryk for, at panthaveren herved har anvendt den sikkerhedsmassige ramme.«*?

Udtalelsen indikerer, at udvalget havde den gkonomiske realitet for gje. Sikkerhedsrammen bgr séle-
des alene reduceres i det omfang, kreditten er endeligt nedskrevet med provenuet fra pantsatte aktiver.
Tillader banken, at pantsatter treekker pa det sikrede engagement, ma der foretages fradrag for det
belgh, der er gaet til fyldestgarelse af pantsatterens gvrige kreditorer. Panthaveren har i det hele taget
ikke faet deekning pa bekostning af de gvrige kreditorer, nar skyldneren har udnyttet den traekningsret,
som udbetalingen fra den pantsatte fordring har skabt.?*!

Synspunktet har snaver sammenhang med betragtninger om kassekredittens natur. Som centrum for
selskabets pengestramme har bevaegelserne pa en kassekredit alene en midlertidig karakter. Eller som
beskrevet af Jargen Ngrgaard i U 1996B.196: »For en erhvervsvirksomhed [...] er den almindelige
kassekredit det naturlige sted at anbringe de penge, der kommer ind ved, at virksomhedens kunder
betaler for modtagne varer og tjenester m.v.« Hensigten med de lgbende indbetalinger er saledes ikke
at fyldestgare panthaver.

For sa vidt angar omstedelse af sikkerhedsstillelse for lsbende mellemverender, jf. KL § 70, foretages
opggrelsen pa grundlag af en nettometode (afsnit 3.3).%% Hgjesteret afstod ved valget mellem flere
alternative opgerelsesmetoder bevidst fra at anvende en bruttoopgarelse.”® Valget af en nettometode
er udtryk for, at omstgdelsesreglerne har den gkonomiske realitet som fokus. Selvom retsstillingen
ikke uden videre kan overfares til tiltreedelse, taler reale hensyn for en ensartet bedgmmelse. Ogsa
retstekniske grunde tilsiger, at opggrelsen foretages med udgangspunkt i saldoens (netto)palydende.
Det er omstendigt at opgare tiltreedelsen pa baggrund af samtlige indbetalinger uden hensyntagen til
udbetalinger.

Imod en bruttometode taler endelig, at panthaveren, efter at veere tiltradt, vil veere serdeles tilbage-
holdende med at acceptere fremtidige treek pa kreditten. Hermed fortaber pantsatteren sin primere
adgang til likviditet, og bankerne star sjaeldent i ke for at fa lov til at finansiere driften af en kriseramt
virksomhed. En bruttometode vil sdledes i hgjere grad bevirke, at virksomheder tvinges til at indgive
egenbegaring om konkurs. Drives selskabet videre, vil ledelsen veere i risiko for et personligt ansvar.
Dette forekommer hverken hensigtsmaessigt eller samfundsmaessigt gnskeligt - og det er tvivisomt,
om en sadan retstilstand har veeret tilsigtet.

Det er pa baggrund af ovenstaende min klare opfattelse, at sikkerhedsrammen alene skal nedskrives
med et belgb svarende til bankens endelige fyldestgarelse (nettometoden).?*
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7. Konklusion

Et virksomhedspant kan angribes ud fra en raekke alternative vinkler, heriblandt omstadelse. Kurator
vil ofte vaere henvist til anvendelsen af generalklausulen henset til de tidsmaessige kriterier i KL § 70.
Retspraksis har i en reekke tilfelde forholdt sig til betingelserne for at omstade et virksomhedspant
efter § 74. »I hvert fald nar kreditor [...] ved eller ber vide, at debitor er insolvent, er sikkerhedsstil-
lelse for usikret geeld som udgangspunkt utilbarlig«, jf. U 2010.2743 V, men indgar sikkerhedsstillel-
sen som et led i en kreditudvidelse, kan det fare til et andet resultat, jf. U 2013.429 H.?® Alt andet lige
vil det vaere nemmere for boet at bevise viden/burde-viden i relation til skyldnerens insolvens hos
pengeinstitutter.”® Spargsmalet om bedgmmelsestidspunkt efter § 74 kan ikke anses for endeligt af-
klaret. Med landsrettens preemisser i U 2013.429 H og V-dom af 16. december 2015 i sag nr. B-2202-
14 er der imidlertid skabt grundlag for at foretage en helhedsbedgmmelse over pantets etablering frem
til sikringsaktstidspunktet.

En anden mulighed er at anfeegte panthavers sikkerhed ud fra tabs-/berigelsesbetragtninger. Det er
forholdene pa dispositionstidspunktet, der er afgarende, nar det skal vurderes, om en given disposition
har veeret til skade for skyldnerens kreditorer, jf. U 2015.2219 H. Er kreditten blevet nedbragt, uden at
banken har nedlyst virksomhedspantets nominelle verdi, er betingelsen umiddelbart opfyldt. Rets-
virkningerne af omstgdelse bar fastleegges pa det seneste tidspunkt, hvorom oplysninger om sikkerhe-
dens verdi er tilvejebragt under omstgdelsessagen, jf. KL 8§88 75 og 76. Det har - set fra boets syns-
punkt - den fordel, at virksomhedspantet pa dette tidspunkt oftere ikke kan daekke de omstedelige
betalinger. Bevisbyrden for, at virksomhedspantet har den pastaede veerdi, pahviler (efter omstendig-
hederne) banken, og beviskravet er strengt, jf. U 1994.297 H og U 1999.1587 H.

Safremt virksomhedspantet omstades, eller sikkerheden ikke kan daekke det belgb, galden er blevet
nedbragt med, kan boet omstade kreditnedbringelsen efter betingelserne i KL § 67. Det vasentlige er
bankens kendskab til dispositionens omstedelige karakter, jf. bl.a. U 2010.3122: »... det matte [...]
sta savel selskabet som banken klart, at en nedbringelse [...] alene kunne ske ved, at selskabet undlod
at betale andre kreditorers forfaldne fordringer«.”” En objektiveret helhedsvurdering harmonerer
ikke med reglens ordlyd, hvorefter bankens viden/burde-viden er uden betydning for omstedelse.??®
Hajesterets praksis har i et vist omfang forringet kurators muligheder for at omstede nedbringelser op
til konkursen.??

Er et virksomhedspant stillet leenge fgr konkursen, og er veerdien af de underliggende aktiver fuldt ud
tilstreekkelig til at deekke den nedbragte geld, kan kurator gere galdende, at panthaver har tiltradt sin
panteret. Den primare retsvirkning heraf er, at pantebrevets sikkerhedsramme nedskrives med pant-
havers fyldestgerelse gennem de pantsatte aktiver. Med Hgjesterets afgarelse i Cimber-sagen er kura-
tors vaben i form af “skjult” tiltreedelse dog knapt sa "frygtindgydende”. Selvom en panthaver opsiger
engagementet med en gkonomisk ngdlidende kunde, og ved en gradvis nedsattelse af treekningsretten
hindrer kunden i at treekke pa den konto, hvor indbetalinger fra pansatte fordringer finder sted, udger
dette ikke ngdvendigvis skjult” tiltreedelse. De i Bet. 2005:1459 angivne typetilfeelde af tiltreedelse
forudseetter, at radighedsfratagelsen har en vis intensitet. Sa leenge banken tillader, at skyldneren
lgbende treekker pa kreditten til brug for selskabets sedvanlige drift, er betingelsen ikke opfyldt, og
panthaver vil kunne handhaeve sikkerheden med pantebrevets fulde veerdi.

Det konkluderes, at alene indbetalinger, der har fort til en endelig fyldestgerelse af banken, ber ind-
skraenke panthavers “sikkerhedsnet” (nettometoden).

225 ET 2016.254, s. 3

2% Insolvens - konkurs, s. 607
221 ET 2016.254, 5.5

228 Kreditorerne, s. 224

229 ET 2009.339, 5. 5
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