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Informerandets svara konst

Tva nya HD-fall kommer in pa de svara fragan om information och ansvar vid utbud av komplice-
rade finansiella produkter. Det ar framfor allt HD:s utforliga argumentering som gor dessa domar
intressanta. Det nyare fallet HD 2016:10 ar inte sarskilt markvardigt juridiskt sett men det fortja-
nar uppmarksamhet genom att HD pa ett pedagogiskt satt uttrycker vissa allmdnna avtalstolk-
ningsprinciper. Domen kan bli en ”klassiker” om tolkning av standardavtal i ”"icke-
konsumentforhallanden”.

Det andra fallet HD 2015:93 ar rikt pa manga intrikata rattsliga problem. Har begransar jag
narmast till att behandla fragan om orsakssambandet mellan informationsbristerna i marknadsfo-
ringen och investerarens forluster. Det for in pa hypotetiska resonemang kring olika tankbara
handelseférlopp och deras konsekvenser. Jag gor ocksa vissa nordiska jamforelser.

Allméanna avtalstolkningsprinciper och HD 2016:10

1. | fallet HD 2016:10 hade vissa kommuner och kommunsammanslutningar under den stabila
perioden som foregick den globala finanskrisen tagit stora langfristiga lan fran en bank. Lantagar-
sidan hade pa vederborligt satt konkurrensutsatt lanen. Enligt laneavtalen baserade sig rantan pa
fluktuerande referensrantor samt en i avtalet ndrmare bestamd marginal. Avtalet gav banken ratt
att héja marginalen om det var "motiverat pa grund av att bankens kostnader for medelsanskaff-
ning okar eller pa grund av andra 6kade kostnader som banken inte skaligen hade kunnat forutse”
nar skuldebrevet undertecknades.’ Problemen uppstod nir banken &ren 2009 och 2010 héjde
lanemarginalen. Hur skulle laneavtalets uttryck “bankens kostnader fér medelanskaffning” egent-
ligen tolkas? Fallets svensksprakiga rubrik ar foljande:

Avtal — Tolkning av avtal, Réttshandling — Tolkning av réttshandling, Allménna avtalsvillkor, Bank,
Rénta

Enligt ett allmdnt villkor i ett skuldebrev hade banken rdtt att h6ja marginalen som uppbars for
en skuld, om detta var motiverat pa grund av att bankens kostnader fér medelanskaffning ékar
eller pa grund av andra 6kade kostnader som banken inte skdligen hade kunnat férutse nér
skuldebrevet undertecknades. Frdga om hur uttrycket bankens kostnader fér medelanskaffning



skulle tolkas och om det hade visats att dessa kostnader hade 6kat pa det sdtt som avsdgs i vill-
koret.?

Banken redogjorde for sina komplicerade kostnadsmekanismer och menade att de forhdjda
kostnaderna for medelsanskaffning berodde pa den globala finanskrisen som banken inte skaligen
kunnat forutse vid ingdende av laneavtalet. Lantagarna menade att banken inte hade ratt att en-
sidigt hoja lanemarginalen. Bade tingsratten och hovratten gav banken ratt.

2. Det ar HD:s tydliga markering av ett flertal allménna avtalstolkningsprinciper som gor fallet
spannande. Domen blir nagot av en checklista ver mojliga argument. Som utgangspunkt konsta-
terade HD att villkoret om bankens ratt att hoja rantemarginalen inte sarskilt uppmdrksammats
vid avtalsforhandlingarna. Det gick darfoér inte att fa narmare utredning om parternas gemen-
samma syfte. "Enligt etablerade avtalsrattsliga principer ar utgangspunkten vid tolkningen
salunda avtalets ordalydelse. Om ordalydelsen ar oklar, pa sa satt att den ger mojlighet till flera
motiverade tolkningsalternativ, skall avtalet enligt etablerade tolkningsprinciper i forsta hand
tolkas till nackdel fér den som uppréttat avtalet.”® ”Da avtalsvillkoret har uppréttats av banken
och villkoret pa ett ensidigt satt tryggade bankens intressen och da banken vid ingdende av avta-
let genom sin sakkunskap battre an lantagarna kunnat bedéma avtalstextens betydelse skall vid
tolkningen sarskild vikt laggas vid hur ldntagarna pd goda grunder uppfattat avtalsvillkoret.”*
Foljaktligen blev HD:s slutsats att bankens inte haft ratt att héja marginalen.

Givetvis var HD:s argumentering mycket rikligare. Pa basis av domen ar det majligt att skriva ut
en intressant lista 6ver de argument som HD fort fram. Férutom de ovan namnda ingar bl.a.:

en analys av avtalstypen,

e att utgangspunkten i ett laneavtal ar att den dverenskomna marginalen halls oférandrad
under hela lanetiden,’

e avtalstypens riskférdelning. HD framholl att i den har typen av laneavtal bar lantagaren ris-
ken for forandringar i referensrantan, medan banken bar risken for sin egen affarsverksam-
het, till vilken hor medelsanskaffning,6

e det var fraga om ett ldngfristigt laneavtal. | langvariga avtalsforhallanden kan det visserligen
finnas grunder att avtala om villkor som ger ratt till ensidiga andringar men det ar skal att
tolka sadana villkor sndvt.”

en analys av avtalsvillkoret,

o avtalsvillkorets bakgrund® och betydelse med hansyn till avtalets syfte,’

o att \{Lllkoret gav banken ratt att ensidigt édndra priset pa lanet genom att hdja lanemargina-
len,

e att villkoret var exceptionellt genom att banken ensidigt kan hoja lanets pris pa grunder som
endast banken kdnner till och kan klargéra,

e att villkoret verkade endast i en riktning, dvs. férhéjande, inte sénkande, av lantagarens
kostnader,*

e att banken i avtalet haft mojlighet att precisera vad som ingick i uttrycket “kostnader for
medelsanskaffning”,*?

e att kommunerna och kommunsammanslutningarna hade konkurrensutsatt Idnen och ban-
ken harvid hade erbjudit krediterna med den avtalade Idga marginalen. Om en bank ensi-
digt i efterhand kan andra kreditavtalet genom att hdja marginalen utan att visa att villko-
ren for héjande av den gemensamt éverenskomna marginalen ar klart for handen, paverkar
detta konkurrensférfarandets syfte,**



e och slutligen att banken inte kunnat visa att helhetskostnaderna stigit pa ett sadant satt
som avsags i villkoret."

3. Den valskrivna domen belyser pa ett pedagogiskt satt ett flertal etablerade avtalstolkningsprin-
ciper, sasom parternas gemensamma syfte, tolkning enligt ordalydelsen, oklarhetsregeln, den
balanserade riskférdelningen osv. Vad har jag da som universitetsmanniska att invanda mot do-
men vars slutsatser jag dessutom helt omfattar? Det ar inte mycket. Mitt inpass har nog mer att
gora med att var nordiska avtalslag ar 6éver hundra ar gammal och saknar systematiska regler om
avtalstolkning, vilket ger rattspraxis en sarskilt stor betydelse pa omradet.™ | t.ex. internationella
sammanhang kan vi inte peka pa klara lagregler utan vi aberopar ”allmanna avtalsrattsliga princi-
per”, som for utomstaende kan uppfattas som nagonting ganska diffust. Mot den har bakgrunden
far HD:s klargérande avtalsrattsliga praxis sarskilt stor betydelse. Den aktuella domen &r ett bra
exempel. Det ar snarast avsaknaden av en oversiktlig ”orienteringskarta” som far mig att efterlysa
en tydligare férankring av ”"de etablerade tolkningsprinciperna” framfor allt i HD:s egen tidigare
praxis16 och i var doktrin.”’ Det galler sarskilt nar olika tolkningsprinciper ska vagas mot varandra.
Den har typen av forankringar och systemuppbyggnad genom hanvisningar till egen tidigare
praxis har t.ex. EU-domstolen anvant fér att malmedvetet och effektivt utveckla den fragmenta-
riska EU-ratten.'®

De etablerade "klassiska” argument som HD aberopat har ocksa en bred internationell forank-
ring. Manga av principerna finns nerskrivna och samlade t.ex. i europeisk och internationell mo-
dellagstiftning sdsom DCFR,*® PECL*® och UPICC?! (i framtiden kanske dven Restatement of Nordic
Contract Law??). Det galler allting fran tolkningsutgangspunkten i parternas gemensamma syfte23
till tolkning enligt ordalydelsen“, contra preferentem—regelnzs, ensidiga villkor,® hansyn till av-
talshelheten? osv. | det foreliggande fallet har HD inte anknutit till den internationella modellag-
stiftningen. Daremot har domstolen i HD 2015:26, som gallde tolkning av ett finskt leasingavtal,
hanvisat bade till DCFR och Unidroits konvention om finansiell Ieasing.28 En intressant jamforelse
ar att svenska HD redan i nio avgéranden har hanvisat till DCFR.*

Kausalitetsresonemang och HD 2015:93

1. Det andra fallet, HD 2015:93, handlar om efterdyningar av den dramatiska Lehman Brothers-
konkursen. Fallet kommer in pa manga rattsliga problem. Da Olli Norros bl.a. i denna bok behand-
lat rattsfallet i sin helhet,*® begransar jag mig har till att narmare beréra bara en fraga, dvs. kausa-
liteten mellan den bristfalliga informationen och investerarens forluster. HD:s svensksprakiga ru-
brik till fallet ar féljande:

Virdepapper — Marknadsféring — Skadestdnd — Ersdttningsgill skada — Orsakssamband

A hade placerat 500 000 euro i obligationer emitterade av ett stort internationellt finansbolag.
Obligationerna hade vid ett tillfdlle som ordnades av B Ab marknadsférts som kapitalgarante-
rade. | marknadsféringsbroschyren ndmndes inte ndgot om den s.k. emittentrisken foér den hdn-
delse emittenten blir insolvent, men ddr konstaterades att man inte bér placera i obligationerna
utan att ta del av den i vdardepappersmarknadslagen avsedda broschyr angdende produkten av
vilken den ndmnda risken framgick. A hade inte bekantat sig med broschyren. Emittenten gick
i konkurs och A forlorade en del av sitt placerade kapital. A ansdg i sitt kdromdl att marknadsfé-
ringen hade varit felaktig. A yrkade att B Ab skulle dldggas att erséitta honom fér det belopp
som han hade placerat i obligationerna. Av de skdl som framgdr av domen ansdg Hégsta dom-



stolen att marknadsféringen hade varit osann eller vilseledande och férpliktade B Ab att ersdtta
A foér skadan.*

Det ”stora internationella finansbolaget” var givetvis Lehman Brothers Treasury>* och ”obligat-
ionerna” var en typ av masskuldebrev®* med Lehman Brothers Holding som borgesman. B Ab till-
handaholl investeringstjanster. A var en privatperson som gjorde investeringen i december 2007.
Sin investering finansierade han med ett Ian som han tagit fran en bank.>*

HD hade att ta stallning bl.a. till om marknadsféringen av obligationerna varit osann och vilse-
ledande pa det sitt som avses i virdepappersmarknadslagen 2:1.1.>> Om marknadsféringen skett
i strid med lagen var fragan om B skulle vara skadestandsskyldig p.g.a. felaktig marknadsforing.*®
Den fragan ledde vidare till bedomning av A:s egen forsumlighet, orsakssambandet mellan in-
formationen och forlusten samt slutligen fragan om férdelning av bevisbérdan.

Vid avgorande av den férsta frdgan, dvs. huruvida marknadsféringen varit osann eller vilsele-
dande, utgick HD fran det breda marknadsféringsbegreppet som fanns i propositionen till varde-
pappersmarknadslagen (1988).” Informationen skulle bedémas ur investerarens synvinkel.*®
Aven om A meddelat att hans investeringsegendom var tamligen omfattande>® fann HD att mark-
nadsforingen till A skulle bedémas enligt strangare kriterier an marknadsforing till profession-
ella.* Obligationerna hade marknadsforts som kapitalgaranterade vid ett formiddagsevenemang
for inbjudna investerare, bland dem A. Under evenemanget, som hade arrangerats av foretaget B,
gav bl.a. bolaget C:s* verkstillande direktér en PowerPoint-presentation om investeringen. Var-
ken i PowerPoint-presentationen eller markandsféringsbroschyren namndes emittentrisken.*
| broschyren fanns en hanvisning till det i vardepappersmarknadslagen avsedda prospektet.43 Det
217 sidor langa engelsksprakiga prospektet hade godkants av finansinspektionen. | prospektet
fanns en korrekt beskrivning av risken.** A hade inte l4st prospekttexten. | raittegangen aberopade
han felaktigt att materialet inte funnits tillgdngligt.*> Ocksa i den marknadsféring som A fick per-
sonligen betonades investeringens riskfrihet.*®

HD konstaterade att det ska goras en samlad bedémning av all den information som A fatt, sa-
val muntlig som skriftlig. Domstolen uppmarksammande den klart vilseledande PowerPoint-
informationen®’ som getts vid féormiddagstillfallet en vecka fore A gjorde investeringen.48 HD fann
att marknadsféringen som helhet gett A en felaktig bild av investeringen. Marknadsféringen hade
salunda varit osann och missvisande pa satt som avses i vardepappersmarknadslagen 2:1.1.%

Den andra frdgan géllde huruvida det var B Ab som skulle ansvara for skadan. Forsaljnings-
strukturen var komplicerad och flera sjalvstéandiga foretag hade i olika roller deltagit i marknads-
foringen.”® C Ab var den som arrangerade emissionen. B hade ingétt ett samarbetsavtal med C.
Marknadsforingsbroschyren hade uppgjorts av C och forsetts med B:s logo. Enligt broschyren sal-
des obligationerna av B. B, a sin sida, hade olika samarbetsavtal med parter som skotte om det
praktiska forsaljningsarbetet. Bl.a. kopbekraftelsen gjordes av C. Mellan B och A foreldg inte ett
egentligt avtal men A uppfattade B som sin avtalspart. HD fann att med hansyn till helhetsintryck-
et var A:s uppfattning motiverad.>* Relationen mellan A och B var till den grad avtalsliknande att
det var motiverat att bedéma B:s skadestdndsskyldighet enligt avtalsrdttsliga principer. Det inne-
bar att B var ansvarig inte bara for den information B sjdlv gett utan ocksa for den information
som bolagets avtalspater gett i samband med marknadsféringen.>?

Den tredje fragan galler A:s egen forsumlighet. HD konstaterade att en investerare inte har
ratt att aberopa felaktig information om han visste eller borde ha vetat att informationen var fel-
aktig. Investerarens uppfattning bor salunda dven objektivt sett vara grundad.53 A hade bl.a.
framhallit att han inte uppfattat att obligationen till sin typ hade skuldebrevskaraktar.>* | prov-
ningen konstaterade HD att en investerare forutsatts prova sina beslut med tillracklig noggrann-



het. Investerare i konsumentstallning forsummar ofta i praktiken att med tillrdackligt noggrannhet
satta sig in i marknadsféringsmaterialet. A hade inte last prospekttexten aven om han vid koptill-
fallet skriftligen bekraftat att kan bekantat sig med skuldebrevsdokumentationen och lanevillko-
ren.>® HD fann att A till denna del varit férsumlig.

HD:s slutsats byggde pa en avvdgning mellan A:s egen vardsléshet och den osanna och missvi-
sande information som A fatt.”’ HD konstaterade bl.a. att det med hénsyn till vardepappersmark-
nadens funktion ar vasentligt att investerarna far adekvat information om mojliga risker, dven om
realiseringen av riskerna ser ut att vara osannolik. Investerarna bor kunna lita pa informationens
riktighet. HD menade att p.g.a. marknadsféringen kunde A:s uppfattning om att investeringen var
riskfri ocksa objektivt sett anses grundad. | den slutliga avvagningen fann HD att B:s agerande var
till den grad klandervirt att A:s vdrdslshet inte tillmdttes ndgon betydelse.®

2. De fragor jag kort behandlar héar galler for det forsta problematiken kring orsakssambandet
mellan den osanna eller missvisande marknadsféringen och den uppkomna férlusten och for det
andra foérdelningen av bevisbérdan.>® A krivde skadestand for sin kapitalfériust som hade sin
grund i Lehman Brothers-konkursen. Enligt A hade han inte gjort investeringen om han hade fatt
korrekt information. Marknadsféringsinformationen hade varit osann och missvisande. Svarande
B pastod att A skulle ha investerat i obligationerna dven om informationen om emittentrisken
hade varit korrekt. HD avvisade B:s pastdende med féljande korta konstaterande:

“Till denna del dr det inte tillréicklig bevisning att A meddelat att han séker hég avkastning och
att hans risktolerans dr hég. A har fatt osanna och vilseledande uppgifter om de centrala risker-
na i investeringen. Sdlunda har han inte, innan han gjorde investeringen, mot bakgrunden av
korrekt information pa vederbérligt sdtt kunnat évervdga och acceptera betydelsen av riskerna.
Marknadsféringen av obligationerna som skett pd B:s ansvar star ddrfér i orsakssamband med
den skada som A orsakats genom investeringen.”60

3. Pa den internationella finansmarknaden var Lehman Brothers ekonomiska problem i och for sig
inte okdanda. Bolaget var emellertid en av marknadens stora aktorer. Och de stora aktorernas kon-
kurser blev vanligtvis stoppade genom olika arrangemang sa att dramatiska féljder pa den globala
finansmarknaden kunde avvarjas. Lehman Brotherskraschen kom darféor som en Overraskning
i finansvarlden.®* | HD-fallet fanns ingenting som skulle ha tytt pa att svarande B insett att emit-
tentrisken var relevant och att den darfor tydligt skulle foras fram i all marknadsféring. | efterhand
ar det utan tvivel klart att marknadsforingen av obligationerna som ”kapitalgaranterade” varit,
sasom HD konstaterade, osann och vilseledande.

Men osann eller vilseledande information leder i sig inte automatiskt till ansvar for uppkomna
forluster. Bade i rattspraxis®® och doktrin® framgar klart att det ska finnas ett orsakssamband
mellan felet och den i fraga varande forlusten. | sin korthet ar det t.ex. gamla fallet HD 1988:95
ett klassiskt exempel.

Den dtalade, som helt och hdllet hade férsummat ett bolags bokféring, démdes till straff for
konkursbrott. En konkursborgendr yrkade pd grund av brottet skadestdnd, dd han inte hade fatt
betalning for sin fordran i konkursen. Yrkandet forkastades, eftersom avsaknaden av medel inte
hade varit en féljd av den underlatna bokféringen.

For att B ska bli skyldig att ersatta A:s forlust kravs helt i enlighet med de generella skade-
standsersattningsreglerna att det finns ett tillrackligt orsakssamband mellan B-sidans felaktiga
marknadsféringsinformation och A:s férlust. Med andra ord ska felet i markandsféringsinformat-



ionen ha varit relevant for A:s beslut att gora investeringen. Det dppnar i princip mojligheter for
hypotetiska spekulationer och bevisborderesonemang. Sadana ar ju inte ovanliga i skadestands-
ratten. Vad skulle A ha gjort om han i marknadsféringen fére investeringsbeslutet hade fatt kor-
rekt information om emittentrisken? Skulle den korrekta informationen ha paverkat A:s age-
rande? Skulle han mojligen ha avstdtt fran hela investeringen, kanske investerat ett mindre risk-
kapital eller skulle han ha tagit risken som vid den aktuella tidpunkten allmdnt ansdgs vara ndrm-
ast teoretisk? | efterhand ar det omdjligt att ge annat an spekulativa svar. HD:s svar var att or-
sakssambandet mellan den osanna eller vilseledande informationen och A:s forlust var klart. Om
A skulle ha haft korrekt information om emittentrisken hade han, enligt HD, avstatt fran att gor
hela investeringen.

4. Det leder in pa foljdfragan: vem ska egentligen visa vad? Bevisbordereglerna som i teorin ser
klara ut kan i praktiken visa sig att vara svara i all synnerhet nar det géller hypotetiska kausalitets-
resonemang. Den allmanna utgangspunkten ar att den som kraver skadestand ska visa orsakssam-
bandet mellan den skadeframkallande handlingen och skadan.®® For att bli ansvarsfri ska sedan
motparten visa att orsakssambandet brister. ® | t.ex. det gamla fallet HD 1993:80 faststalldes,
kraftigt forenklande, att karande ska géra orsakssambandet sannolikt och att det sedan blir sva-
rande sak att visa motsatsen.

En byggnad hade fatt skador p.g.a. tjélbildning. Det fanns tvd méjliga orsaker till tjdlbildningen.
Pé basis av den anférda utredningen var det inte méjligt att med séikerhet faststdlla orsakerna
till tjdglbildningen. Skadelidande ansdgs ha gjort orsakssammanhanget mellan det att kommu-
nens vattenverk Idtit vatten rinna ut i ett 6ppet dike i nérheten av byggnaden och tjdlbildningen
sd sannolikt att kommunen fér att frias frén ansvar hade bort visa att avrinningen inte kunnat
orsaka tjc'ilbildningen.66

Mot bakgrunden av den traditionella fordelningen av bevisbérdan ser HD:s argumentering ut
att glida latt over A:s skyldigheter.67 Bevisbordan har huvudsakligen fallit pa B. Enligt HD var det
B:s sak att visa att A skulle ha accepterat emittentrisken dven om han fatt korrekt information.
Och det ar ingen latt uppgift. | bevisprévningen var det enligt HD ”inte tillracklig bevisning” att A
meddelat att hans risktolerans ar hog, hans investeringsegendom tamligen omfattande, vidare att
han soker hog avkastning och att han har 5 ars erfarenhet av investeringsverksamhet.®® | bedém-
ningen av orsakssambandet vagdes inte heller in A:s egen vardsloshet, dvs. det att A inte satt sig
in i all dokumentation. A hade skriftligen — Iat vara felaktigt men mycket manskligt — bekraftat att
han bekantat sig med skuldebrevsdokumentationen och lanevillkoren, inklusive den engelskspra-
kiga prospekttexten. Att det engelsksprakiga prospektet, som A i princip haft tillgang till men som
Ainte last, inneholl korrekt information om emittentrisken paverkade inte avvéigningen.69

Jag laser HD:s korta uttalande om orsakssamband och bevisbérdan sa att domstolen utgar fran
att osann eller vilseledande information om emittentrisken typiskt sett paverkar varje investe-
ringsbeslut. Klara uppgifter om emittentrisken hor alltid till den “karninformation” som tydligt bor
komma fram i markandsforingsinformationen dven om emittentrisken i det sarskilda fallet pa
marknaden uppfattas som hogst osannolik. A hade fattat sitt investeringsbeslut mot bakgrunden
av felaktig information. Han hade inte pa ett adekvat satt kunnat dvervaga och acceptera investe-
ringsriskerna. Den bristfalliga informationen hade sannolikt paverkat investeringsbeslutet, som
senare gav upphov till forlusterna.”® Mot den har bakgrunden var det B:s sak att visa ett bristande
orsakssamband mellan informationsbristen och férlusten. Men B lyckades inte med hjalp av sina
"would have purchased anyway”-resonemang’’ pa ett 6vertygande satt visa att A skulle ha gjort



investeringen dven om han fatt korrekt information. Det var inte tillrdckligt att A hade meddelat
att han hade hoga vinstforvantningar, att hans risktolerans var hég, att han var en van investerare
och hade en omfattande investeringsegendom. Inte heller det att A i princip haft tillgang till kor-
rekt information men han forsummat att satta sig in i all dokumentation paverkade avvagningen.
Men da Lehman Brothers konkursen pa marknaden allmént uppfattades som féga tankbar menar
jag att ocksa andra bedémningar av det mest sannolika hiandelseforloppet hade varit méjliga.”?

Nordiska utblickar

Det ar spannande att jamfora vart HD-fall med tva nordiska fall, aven om fakta inte ar identiska.
Det forsta fallet kommer fran Norges Hgyesterett. | Rt. 2012 s 1925 behandlas bl.a. efterdyningar
av finanskrisen och kravet pa bankens tydliga information om investeringsrisker. Det andra fallet
kommer fran Sverige. | NJA 2014 s. 272 diskuteras kausalitetsfragan utforlig i samband med revi-
sors ansvar.

1. | det norska fallet Rt. 2012 s 1925 hade banken inbjudit sina vadlbargade privatkunder att inve-
stera i en ny komplicerad finansiell produkt, det syndikerade banklanet ”"Senior Bank Loans Linked
Note 1 2007-2010". Och efter kundernas investeringsbeslut kom finanskrisen. Investerarna gjorde
kraftiga forluster. | rattegangen framholl investerarna att banken inte gett adekvat information om
riskerna. Med riktig information hade karandesidan inte gjort investeringarna.73 Banken daremot
menade att kunderna hade informerats om att hela investeringen kan ga forlorad i extrema situat-
ioner.

Investerarna férlorade 87,6 % av sina investeringar. | sitt kdromdl anférde investerarsidan bl.a.
att bankens adekvata information om risker ocksd ska omfatta information om féljderna av en
opdrdknelig utveckling, i varje fall om féljderna dr dramatiska. Banken menade bl.a. att inform-
ationen varit adekvat och att finanskrisen innebar en extrem och extraordindr situation. Kun-
derna hade informerats om de risker som vid investeringstidpunkten ansdags padrékneliga och
ocksa tydligt om att i extrema situationer kunde hela investeringen ga férlorad. Banken konsta-
terade att det visserligen fanns ett fel i faktaarket angdende berdkningen av den sannolika av-
kastningen men att det inte féreldg ett orsakssamband mellan informationsfelet och investe-
ringsbesluten.

Hgyesterett konstaterade’® bl.a. att det skall finnas ett orsakssamband mellan bankens even-
tuella felaktiga eller missvisande information och férlusten.” Som utgéngspunkt konstaterade
Hgyesterett, pa liknande sdtt som underrdtterna, att kunder som investerar i en ny produkt ska
med noggrannhet lésa den givna informationen.”® Banken hade i informationsmaterialet upp-
lyst om att hela investeringen kunde gd férlorad i en extrem situation. Finanskrisen var en sd-
dan. | fallet var det oomtvistat att banken inte kunde férvéintas férutse finanskrisen vid férsdlj-
ningstidpunkten i juni 2007. Det var inte bara banken som ansdg finanskrisen och dess verk-
ningar pG marknaden som ”“noe nzer utenkelig. Dette ma ha veeret en alminnelig oppfatning
béde hos myndigheterne, bland annet i USA, og finansnzeringen generelt.””’ Domstolen kom till
att det var svart att se att utférlig information om den osannolika utvecklingen hade avhdllit po-
tentiella képare fran att géra investeringen.78 Banken kunde inte klandras fér att inte ha omta-
lat konsekvenserna av en sGdan oférutsedd héndelse. Aven om informationsmaterialet — i efter-
hand bedémt — med férdel hade kunnat vara tydligcvre79 var det enligt domstolen dock svdrt att



se att detta skulle ha péverkat kundernas investeringsbeslut.®® Inte heller informationsfelet om
den sannolika avkastningen hade pdverkat viljan att investera.

Det finns likheter men ocksa klara skillnader mellan det finska och det norska fallet. | bagge ar
det fraga om nya komplicerade investeringsprodukter som forlorar i viardet genom oférutsedda
finanskriser. | bagge diskuteras vad som ar adekvat information, investerarens skyldighet att med
noggrannhet satta sig in i given information och kausalitetsfragan. Men det norska fallet avviker
pa en vasentlig punkt fran vart finska fall. Enligt Hgyesterett hade den norska banken informerat
om forlustriskerna i extrema situationer, 1at vara att informationen kunde ha varit tydligare. Och
den direkt felaktiga informationen om den sannolika avkastningen pa investeringen var visserli-
gen beklaglig men paverkade inte investeringsbeslutet. | det finska fallet fann HD att investeraren
fatt osann eller vilseledande information om emittentrisken, vilket enligt domstolen paverkat
investeringsbeslutet. Salunda forelag det ett orsakssamband mellan marknadsféringen och forlus-
ten.

2. Det svenska fallet NJA 2014 s. 272 ror sig i en helt annan juridisk omgivning. Men det ar svenska
Hogsta domstolens (SvHD) tydliga uttalanden om orsakssambandet och bevisbérdan som gor fallet
relevant ocksa i det har ssmmanhanget. Forenklat handlar fallet om revisors ansvar for brister i ett
bolagets arsredovisning.

Arsredovisningen hade utgjort en del av underlaget vid beslutet om tvg bolags samgdende ge-
nom aktiebyte. P.g.a. bristerna i drsredovisningen var bolaget Daydreams aktier klart évervdr-
derade. Kdrande, som hade aktier i det andra bolaget, 24hPoker, krivde skadestdnd av revisorn
bl.a. for att den felaktiga drsredovisningen lett till hans beslut att ansluta sig till samgdendeav-
talet. | domen tog SvHD bl.a. stdllning till huruvida den rena férmégenhetsskadan var ersdtt-
ningsgill och om tilliten till drsredovisningen hade varit befogad.

Gallande kausaliteten mellan revisorns oaktsamhet och den uppkomna forlusten faststallde
SvHD som utgangspunkt att det bor foreligga ett orsakssamband mellan den oaktsamma revision-
en och den ekonomiska skada som affarsbeslutet har fort med sig.81

“For att orsakssamband ska anses féreligga mellan en oriktighet i beslutsunderlaget och en pa-
stadd skada, férutsdtts det att oriktigheten kan anses ha pd ett relevant sdtt inverkat pd be-
slutssituationen. Kausalitet krdver i regel att det kan sdgas ha varit motiverat att allvarligt éver-
vdga ett annat handlande, om beslutsunderlaget haft det innehdll som det skulle ha haft oakt-
samheten férutan (jfr artikel IV.C.-7:109 DCFR rérande informationstjénster®). Det kan ocksd
uttryckas sa att det ska réra sig om en typisk sett beslutsrelevant informationsbrist (jfr NJA 1998
s. 734; jfr éven NJA 1996 s. 224).”%

Om bedémningen av det hypotetiska handelseférloppet konstatar domstolen:

”Skadebedémningen ska i allmdnhet inte grundas pG beslutsfattarens pdstdende om vad som
skulle ha hdnt om drsredovisningen hade varit riktig. Den ska géras pd grundval av ett hypote-
tiskt hdndelseférlopp som typiskt sett framstdr som ndrliggande och rimligt. Om flera hédndelse-
férlopp dr méjliga ska det mest sannolika vdiljas. 84



Den svenska domen innehaller pedagogiskt tydliga uttalanden om bedémningen av orsakssam-
band och vidare rikliga referenser bade till tidigare praxis, doktrin och t.o.m. DCFR. Efter
mangsidiga overvaganden fann SvHD att det inte fanns ett tillrackligt samband mellan den felakt-
iga arsredovisningen och forlusten. Domstolens 6ppna argumentering gor slutsatserna begripli-
gare och okar sannolikt forutsebarheten i andra liknande fall.

Det ar de for skadestandsratten typiska hypotetiska resonemangen kring mojliga handelsefor-
lopp som gor rattsomradet sa spannande. Om man pa det finska HD-fallet hade tillampat svenska
HD:s klart uttalade krav pd ”beslutsrelevant informationsbrist” och ”val av det mest sannolika
handelseférloppet” dr det mojligt — men ingalunda sdkert — att kausalitetsbedomningen hade fatt
en annan utgang.

Till slut

| svensk debatt har sagts att den svenska Hogsta domstolens praxis dver tid gatt mot langre domar
med utforligare och mer allsidigt belysande resonemang. Det 6ppnar samtidigt utrymme for kritik.
Domstolen har rentav kunnat beskyllas for ”judiciell aktivism”.% Nagonting av en liknande process
mot utforligare och dppnare resonemang kan vi ana ocksa hos oss. Det uppfattar jag som en val-
kommen utveckling. Exempelvis bygger de bada finska HD-fallen pa éppet redovisade avvagningar,
|at vara att i det komplexa Lehman Brothers-fallet HD 2015:93 kausalitetsfragan hamnat nagot

i skymundan.
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| Handelsbankens allmanna villkor for féretag och organisationer punkt 5 konstateras att (min
oversattning):”banken har ratt att hoja marginalen som uppbaérs for lanet om det &r motiverat
p.g.a. bankens 6kade kostnader for medelsanskaffning som banken inte skaligen kunnat for-
utse vid undertecknandet av skuldebrevet, dock host fem (5) procentenheter under laneti-
den.” Vidare faststélls att banken ska skickar ett skriftligt meddelande om forhdjningen 2 ma-
nader fore den trader i kraft och att gadldenaren har ratt att sdja upp avtalet utan kostnader
for fortida uppsagning.

Den svensksprakiga rubriken till HD 2016:10 i HD:s arsbok finns ocksa pa webbplatsen
http://korkeinoikeus.fi/sv/index/ennakkopaatokset/precedent/1456130892905.html.

HD 2016:10 punkt 26, min dversattning och kursivering. Se dven punkterna 31, 43. Jamfor
t.ex. DCFR 11.-8:103 "Where there is doubt about the meaning of a contract term not individu-
ally negotiated, an interpretation against the party who supplied it is to be preferred.”

HD 2016:10 punkter 31, min dversittning och kursivering, vidare punkterna 31, 35, 38. Aven

i punkt 43 betonas att det ar fraga om bankens ensidiga riskforskjutningsvillkor.

HD 2016:10 punkt 27.

HD 2016:10 punkt 28.

HD 2016:10 punkt 29.

HD 2016:10 punkt 33.

HD 2016:10 punkt 34.

HD 2016:10 punkt 28.

HD 2016:10 punkterna 44, 47.

HD 2016:10 punkt 43.

HD 2016:10 punkt 30.

HD 2016:10 punkterna 32, 43, 48-57.

Den har problematiken har mangsidigt diskuterats i nordisk doktrin, se t.ex. de manga artik-
larna i festskriften till avtalslagen, Mads Bryde Andersen m.fl. (red.), Aftaleloven 100 ar, Cop-
enhagen 2015.

Genom HD:s nya skrivsatt med punktnumrering for varje stycke blir hanvisningarna precisa
och tydliga. Det liknande fallet HD 1992:50 om banks ensidiga beslut att hoja lanerdntan ar
fran tiden fore det nya skrivsattet. | fallet behandlas t.ex. principen om tolkning enligt ordaly-
delse i stycket 4.1, hansyn till klausulens bakgrund och syfte i 4.2, tolkning av standardklausu-
ler 4.3 osv. | fallet HD 1992:178, som ocksa foljde den gamla stilen, behandlades friskrivnings-
klausulers snava tolkning. | det “nya” HD 2010:69 berors “giltiga skal” vid uppsagning av ett
samarbetsavtal om drivande av en servicestation och ett kafé, se sarskilt punkt 16 och i HD
2011:13 avtalets typ och syfte, se punkt 4, jfr minoriteten. Listan kunde goras mycket langre,
inkludera t.ex. HD 2000:67 om obijektiv tolkning, HD 2001:34 tolkning enligt ordalydelse och
"helhetspris” osv. Bland de dldre fallen kan vidare namnas t.ex. HD 1994:55 om tolkning av
villkor i ”skuldebrev till gardsbruk”, HD 1995:56 om hdjning av ett banklans ranta efter att
bankfunktionar bytt arbetsplats, HD 1995:157 med nagot liknande problematik och HD
1997:104 om en banken som hade beviljat en byggherre ett sa kallat priméarlan i anslutning till
aravafinansieringen av ett byggnadsobjekt. Banken ansags i enlighet med lanevillkoren ha ratt
att hoja lanets réanta dven da grundrantan inte hade dndrats.

Nar man jamfor finsk och svensk HD-praxis kan man inte undga intrycket av att svenska HD

i nyare mal ibland skrivit rentav “pedagogiska” domar med bl.a. rikliga hanvisningar till praxis
och doktrin.
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Se t.ex. Lena Sisula-Tulokas, EU-rattens schablonkompensation till flygpassagerare, Lov og
Rett 2015 s. 206 ff.

Draft Common Frame of Reference.

Principles of European Contract Law.

Unidroit Principles of International Commercial Contracts 2010.

Ole Lando m.fl., Restatement of Nordic Contract Law, som utkommer 2016. Nar denna artikel
foreligger i tryck har Nordic Restatements sannolikt redan utkommit.

T.ex. utgangspunkten for avtalstolkning i DCFR 11.-8:101(1): ”A contract is to be interpreted
according to the common intention of the parties even if this differs from the literal meaning
of the words.” Se dven PECL art. 5:101(1), UPICC art. 4.1(1).

Se t.ex. DCFR 11.-8:101(3), 1.-9:402(1), PECL art. 5:101(3), UPICC art. 4.1(2).

Se t.ex. DCFR 1I.-8:104, 11.-9:103, 11.-9:406, PECL 5:103, UPICC art. 4.6.

Se t.ex. DCFR [1.-9:105.

Se t.ex. DCFR 1I.-8:102, 1I.-8:105, PECL art. 5:102, PECL art.5:105, UPICC art. 4.3., art. 4.4.

HD 2015:26 punkt 10.

Se NJA 2009 s. 672, NJA 2010 s. 629, NJA 2011 s. 600, NJA 2012 s. 452, NJA 2012 5. 597, NJA
2013 s. 491, NJA 2013 s. 659, NJA 2014 s. 272, NJA 2014 s. 465. Joel Samuelsson har i sin arti-
kel ”"DCFR som svensk rattskalla”, De lege 2015, Europaratten — 20 ar i Sverige, s. 210, framhal-
lit bl.a. att DCFR erbjuder tillsynes en genvag till Europa.

Olli Norros, Havaintoja korkeimman oikeuden Lehman-ratkaisusta. Nar min artikel var fardig —
trodde jag — utkom ocksa Sakari Wuolijokis rattsfallskommentar i Defensor Legis (DL) 2016

s. 278 ff. Jag har beaktat den i man av maojlighet.

Se t.ex. http://www.finlex.fi/sv/oikeus/kko/kko/2015/20150093.

Lehman Brothers Treasury Co.B.V. var emittent.

Det var fraga om masskuldebrevet Kasvuporras Il Obligaatio.

Jamfor den norska fallen dar investerarna finansierat sina bankinvesteringar i strukturerade
sparprodukter med Ian fran samma bank. | t.ex. fallet fran Norges Hgyesterett, 22.03.2013,
HR-2013-0064-S (sak 2011/1938) var det fraga om en komplicerad och riskfull investering. A:s
investeringsbeslut byggde pa oriktiga uppgifter av central betydelse for att vardera investe-
ringens risk. A dberopade AvtL § 36. Domstolen konstaterade bl.a. att med en "mer ngktern
tone fra bankens side, og med korrekte opplysninger ... ble det antatt at A ville avstatt fra
investeringen”. Skadelidande fick tillbaks en del av sina investerade medel. Se dven t.ex.
28.02.2012, HR-2012-00436 (sak 2011/1053), dar majoriteten forkastade kdrandes talan om
tilldmpning av AvtL § 36.

Den gamla lagen (1989/495) som tillampades pa fallet lyder: ”"Vardepapper far inte marknads-
foras eller forvarvas i naringsverksamhet genom lamnande av osanna eller vilseledande upp-
gifter eller genom férfaranden som strider mot god sed eller pa annat sétt ar otillborliga. ...”
Den i kraft varande vardepappersmarknadslagens (2012/746) lydelse i 1:3 &r langt 6verens-
stammande. Jamfor dven forsakringsgivares ansvar for bristfallig eller oriktig information, for-
sakringsavtalslagen § 9.1 och t.ex. HD 2010:25. Om tolkning av forsakringsavtal se ndrmare
t.ex. Jaana Norio-Timonen, Kuluttajavakuutusten vertailtavuus ja sdantely, Helsinki 1997 s.
107 ff.

Vardepappersmarknadslagen (1989) 9:2.1 "Den som genom ett forfarande som strider mot
denna lag ... orsakats skada, ar skyldig att ersatta denna.” Jamfor nya lagen kap 16:1 och 16:2.
RP 157/1988 s. 25.

HD 2015:93 punkt 17.
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A hade bl.a. fyllt i en blankett dar han meddelade att han har 6ver 5 ars erfarenhet av place-
ringsverksamhet och att han kande till aktie- och ranteinstrumenten men inte derivatinstru-
ment och warranter (se numera L om investeringstjanster 747/2012 kap 10 § 4). Han hade
forsakringsplaceringar pa 900 000 euro och han avsag att ta ett placeringslan. A hade vidare
meddelat att han var intresserad av att gora placeringar pa mer dn 5 ar i objekt med hoga
vinstforvantningar. A:s risktolerans var hog pa skalan ”lag — medelstor — hog”.

HD 2015:93 p. 20, jamfor t.ex. HD 2011:5 om ”sparlivférsakringen” punkt 18, se kort nedan
fotnot 49.

C Ab arrangerade emissionen och genom avtal med C skétte B Ab om férsaljningen.
Visserligen — sasom flera ganger framgick i domen — namnde direktéren att emittenten bor ha
"ljuset tant” pa forfallodagen.

Ordet broschyr har jag har anvant for den korta finsksprakiga tryckta informationen. Prospekt
har jag anvant for den i vardepappersmarknadslagen kap. 2 (495/1989) avsedda information-
en, dven om ordet broschyr anvands i HD:s svensksprakiga rubrik.

HD 2015:93 punkt 21.

HD 2015:93 punkterna 47-48.

T.ex. hade D, som genom ett avtal med B skotte det praktiska forsaljningsarbetet, marknads-
fort produkten som riskfri och garanterat att A med 100 % sakerhet aterfar det insatta kapi-
talet.

HD 2015:93 punkt 23.

HD 2015:93 punkt 32

Se Wuolijokis kommentarer om tillamplig lagstiftning, DL 2016 s. 291 f, kort nedan i fotnot 58.
Jamfor presumtionsregeln i forsakringsavtalslagen (FAL) § 9. Se t.ex. HD 2010:25 som gallde
tolkning av FAL § 5.1 och 9.1 och bristfilliga och vilseledande upplysningar om priset pa en
fondansluten pensionsforsakring och om hur pensionen intjanas. Innehallet i forsakringsavta-
let bestamdes utifran den uppfattning som forsakringstagaren hade fatt, trots att detta ledde
till att forsakringsvillkoret angaende forsakringsbolagets forvaltningskostnader inte alls blev
tillampligt. (Omrostn.)

Se dven HD 2011:5 om férsékringsgivarens informationsplikt fore avtalsingaendet (FAL § 5.1).
Makarna B hade nér deras forsakringsavtal (sparlivforsakring) I6pte ut forlorat en betydande
del av sina placeringar pa grund av att de aktiefonder till vilkas vardeutveckling placeringarna
var bundna hade forlorat sitt varde. Forsakringstagarna B grundade sin talan pa att informat-
ionen om de risker som var forknippade med placeringen varit bristfallig. HD biféll inte B:s ta-
lan utan faste bl.a. vikt vid att makarna hade en “omfattande placeringserfarenhet” (punkt
18). Se dven t.ex. det norska Hgyesterett Rt. 2003 s 400 om bl.a. oaktsam information och
radgivning i vardepappershandel, och diskussionen om orsakssamband och skadelidandes
medverkan, dar bl.a. betydelsen av kundens kunskapsniva diskuterades.

Det var bolaget C som organiserade emissionen. Genom avtal med C skétte B om forsaljning-
en. C hade uppgjort marknadsféringsbroschyren som var férsedd med B:s logo. B hade flera
samarbetspartners som deltog i det praktiska forsaljningsarbetet, bland dem D.

HD 2015:93 punkt 37.

HD 2015:93 punkt 38.

HD 2015:93 punkt 39.

Se narmare HD 2015:93 t.ex. punkterna 41-43.

Jamfor t.ex. den danska domen fran Hgjesteret 18.1.2013, sak 141/2012 om banks ansvar for
ett felaktigt bérsprospekt som ledde till skadestandsansvar for aktionarers kursforlust. | hel-
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hetsbeddmningen lades inte avgorande vikt vid att kdranden inte last prospektet utan i hel-
hetsbeddmningen lades vikt bl.a. vid den allmdnna bedémningen pa marknaden.

HD 2015:93 punkt 48.

HD 2015:93 punkt 49.

Wouolijoki, DL 2016 s. 294, menar i sin rattsfallskommentar att man pa goda grunder hade
kunnat komma till att skadestandsbeloppet skulle sattas ner p.g.a. A:s eget medvallande.

| stéllet for vardepappersmarknadslagen hade HD kunnat tillampa lagen om vardepappersfo-
retag § 80.2, som motsvarar den nya L om investeringstjanster (2012/747) kap. 16:1.5 och
som innehaller hanvisningar till skadestandslagens jamkningsbestammelser.

Se dven t.ex. Norges HD i tunnelséllskapsfallet, Rt.2003 s 400, och bl.a. diskussionen om or-
sakssamband och skadelidandes medverkan, sarskilt punkterna 44-49.

HD 2015:93 punkt 52.

Se t.ex. det norska HD-fallet nedan bérjande vid fotnot 73.

Det finns en riklig mangd HD-praxis dar fragan om orsakssamband aktualiserats. De flesta fall
géller visserligen personskador och forsakring. Men t.ex. i samband med revisorns och styrel-
sens agerande vid bolagskonkurser har fragan om tillrackligt orsakssamband diskuterats. Lik-
nande diskussion har forts t.ex. i samband med fastighetsmaklares bristande information.
Exempelvis fann domstolen i HD 1991:13 att det inte féreldg orsakssammanhang mellan revi-
sorns férsummelse och varuleverantorens kreditforlust. Revisorn hade brutit mot aktiebolags-
lagen genom att underlata att i revisionsberattelsen géra en anmarkning om bolagsstyrelsens
forsummelse att vidta atgarder for bolagets tradande i likvidation. Leverantoren hade inte for-
sokt ta del av revisionsberattelsen dven om leverantéren kande till bolagets ekonomiska sva-
righeter. Enligt HD kunde man vidare sluta sig till att bolagets styrelsemedlemmar, som agde
bolagets hela aktiestock, skulle ha fortsatt bolagets verksamhet dven om revisorn i revisions-
berattelsen skulle ha gjort en anmarkning.

| HD 2000:106 hade ett aktiebolag enligt bokslutet forlorat sitt aktiekapital men bolagets sty-
relse underlat att vidta lagstadgade atgarder. Borgenarerna kravde skadestand for uppkom-
men skada. Orsakssamband ansags foreligga och vid faststadllande av skadestandsbeloppen
storlek jamforde HD det adekvata och det verkliga handelseférloppet.

| HD 2001:121 hade en fastighetsmdklare underlatit att informera kdparen om att det fanns
planer att bygga en jarnvdg i bostadens narhet. Efter att ha hort om planerna salde koparen
bort bostaden med 40 000 marks forlust. HD fann att hela férsdljningsférlusten inte stod i or-
sakssamband med den bristande informationen. Enligt HD ska den skada som ska ersattas be-
raknas enligt det pris kdparna betalat for bostaden och det pris de skulle ha betalat om de
kant till jarnvagsplanerna. Med beaktande av att bostadspriserna allmant sjunkit uppskattade
HD skadan till 20 000 mark.

Se vidare t.ex. HD 1988:95 om bristande orsakssamband, HD 1990:132 delvis, HD 1999:118
bristande orsakssamband, HD 2002:38 bristande orsakssamband, HD 1996:96 bristande or-
sakssamband, HD 2008:115 orsakssamband forelag.

Fragan behandlas t.ex. i alla skadestandsrattsliga larobdcker. Litteraturen dr sa omfattande att
jag har godtyckligt bara anger nagra exempel, Mika Hemmo, Vahingonkorvausoikeus, Helsinki
2005 s. 109 ff., 315 ff., Hans Saxén, Skadestandsratt, Abo1975 s. 56 ff., Pauli Stahlberg — Juha
Karhu, Finsk skadestandsratt, Helsingfors 2014 s. 334 ff. Se vidare t.ex. Per Samuelsson, In-
formation och ansvar, Stockholm 1991 s. 298 ff., Catarina af Sandeberg, Prospektansvaret.
Caveat emptor eller caveat venditor? Uppsala 2001 s. 127 ff., Marten Schultz, Kausalitet. Stu-
dier i skadestandsrattslig argumentation, Stockholm 2007 s. 494 ff. Se mer specifikt Olli Nor-
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ros, Determining Loss Caused by Defective Information in Investment Services, Juridiska fore-
ningens tidskrift (JFT) 2013 s. 351 f., 361 f.

Se t.ex. litteraturen ovan i fotnot 63. | t.ex. det svenska HD-fallet som behandlas ndrmare ne-
dan, NJA 2014 s. 272 punkt 41, konstaterade Sveriges Hogsta domstol (SvHD) att den “som
kraver skadestand ar i princip bevisskyldig for saval skada som kausalitet.”

Det finns riklig HD praxis om orsakssamband och bevisbérda men ocksa har handlar de flesta
fallen om personskador och ofta trafikférsakring. Se dock fallen i fotnot 62.

Min kursivering,

Jamfor presumtionen i FAL § 9 och rattsfallen ovan i fotnot 49.

Se ovan i fotnot 39 ndrmare om A egna uppgifter om sin investerarprofil. Jamfér aven HD
2011:5 punkt 18, kort ovan i fotnot 49.

Se ovan i fotnot 55.

Jamfor presumtionen i det danska Hgjesteret-fallet bankTrelleborg givet 18 januari 2013.

Se t.ex. P. Samuelsson, s. 313.

Se daven Wuolijoki, DL 2016 s. 295.

Karandesidan kravde havning och skadestand av kdpet av de finansiella produkterna. Tre olika
ansvarsgrunder anférdes; konsumentskyddslagen respektive kdplagen, AvtL § 36 och SkL.
Domstolen tolkade bl.a. verdipapirhandellovae 1997 § 9-2 om ”“god forretningsskikk”.

Rt. 2012 s 1925 punkt 47.

Indicative Term Sheet fanns vid teckningstidpunkten fanns bara pa engelska.

Rt. 2012 s 1925 punkt 76.

Rt. 2012 s 1925 punkt 76.

Rt. 2012 s 1925 punkt 75.

Rt. 2012 s 1925 punkt 76.

NJA 2014 s. 272 punkt 35, min kursivering.

Se DCFR IV.C.-7:109: Causation. If the provider knows or could reasonably be expected to
know that the subsequent decision will be based on the information to be provided, and if the
client makes such a decision and suffers loss as a result, any non-performance of an obligation
under the contract by the provider is presumed to have caused the loss if the client proves
that, if the provider had provided all information required, it would have been reasonable for
the client to have seriously considered making an alternative decision. (Min kursivering.)

NJA 2014 s. 272 punkt 46, min kursivering.

NJA 2014 s. 272 punkt 67, min kursivering.

Se t.ex. den intressanta artikeln av Mattias Derlén — Johan Lindholm, Judiciell aktivism eller
prejudikatbildning, Svensk Juristtidning (SvJT) 2016 s. 143 ff. med rikliga hanvisningar. Se sar-
skilt Stefan Lindskog, Dag och jag och Hogsta Domstolen, SvIT 2015 s. 417 ff.



