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NAMNDENS AVGORANDE

Némnden avslar yrkandena.

YRKANDEN M.M.

har, som nimnden uppfattat det, yrkat erséittning motsvarande den
investering nan gjort han i Valutaobligation Tillvéxtmarknader III. Grunden f&r yrkandet &r
att Acta kapitalférvaltning varit vardslost 1 sin rddgivning.

t har i huvudsak anfort foljande.

Han bokade ett mote med Acta den 19 februari 2007 for att omplacera delar av sitt kapital,
300 000 kr, frin aktier och rinteplaceringar till siikrare och mindre riskabla investeringar.
Vid ett efterfljande mote den 9 mars 2007 fick han radet att ta ett 14n pa 300 000 kr for att
placera i valutaobligationer. Hans avsikt var att omplacera 300 000 kr och inte att
dessutom ldna 300 000 kr. Eftersom radgivaren informerade honom om att risken for
placeringen endast uppgick till réintckostnaden, 45 000 kv, jimte Actas avgifter tyckte han
att investeringen var siker s& ndra inp4 hans 60-arsdag. Han fSljde dirfor ridgivarens
forslag och tecknade den 13 mars 2007 Valutaobligation Tillvéixtmarknad III till ett vérde
om 300 000 kr. Radgivaren fSreslog ocks4 att han skulle beléna sitt hus for att investera i
fler av Actas produkter. Han avbdjde dock dé han av princip ér emot att std i skuld och
endast haft ett enda lan under hela sitt liv. Vid motet infdr tecknandet av
valutaobligationen hade han specifika frigor rérande uppgiften om emittentrisken i Actas
informationsmaterial, nfimligen ait avkastningen och kapitalskyddet berodde pa
emittentens kreditvirdighet och f5rmaga att betala pé forfallodagen. Radgivaren sa d att
han inte behdvde bekymra sig &ver detta. Den enda risk han 1opte var de faktiska
kosinaderna for lanet, dvs. rintor och avgifter. Det var dirfr med best6rtning han den

3 oktober 2008 tog emot ett brev fran Kaupthing Bank med krav pé ytterligare séikerhet for
valutaobligationerna. Han har inte vid nagot tillfille blivit informerad om andra risker med
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valutacbligationen #n att forlora réinta och avgifter. Han har inte fitt sédan information
som f8reskrivs i 8 kap. 22 § lagen om vérdepappersmarknad.

Hans tidigare erfarenhet av finansiella instrument omfattar i forsta hand fonder (cirka tva
byten per ar) och ett fatal aktieaffdrer. Han har aldrig tidigare investerat i indexobligationer
eller 1anefinansierade papper. Han informerade rddgivaren om att han av princip var emot
att ta lan. Eftersom radgivaren i skrift bekriftade att risken endast uppgick till 60 000 kr
valde han att képa Valutaobligation Tillvixtmarknader ITIl. Om Actas information skulle ha
varit rattvisande borde lanet om 300 000 kr ha funnits med pa hans investeringséversikt.
Actas information har alltsa varit vilseledande. Hade han forstétt at risken var 360 000 kr

istillet fr 60 000 kr hade han aldrig valt att teckna obligationen.

Rédgivningen har inte varit rittvisande och tydlig. Den har i stiillet varit vilseledande och
vardslos, Han dr didrmed beréttigad till kompensation.

Acta Kapitalforvalining har motsatt sig yrkandena.
Acta Kapitalforvaltning har i huvudsak anfort f8ljande.

Det forsta rddgivningsmdtet dgde rum den 19 februari 2007. Det uppréittades dd en
behovsanalys. Vid niista méte i mars 2007 presenterade rdgivaren ett placeringsftrslag,
som tagits fram mot bakgrund av den information som tidigare framkommit om _
behov och nskemal avseende kapitalplaceringar. Radgivaren foreslog bl.a. att
39 000 kr skulle placeras i aktiefonder, 105 000 kr hedgefonder och 163 000 kr i en
fastighetsportfolj. Dirutdver foreslogs att omkring 60 000 kr skulle investeras i

Valutaobligation Tillvéixtmarknader II1.

For att oka mojligheterna till viirdetillviixt fSreslog ridgivaren att obligationen skulle
beldnas, vilket &r vanligt i friga om den hir typen av produkter. _ afick
fullstindig information om de produkter som Acta rekommenderade, inklusive
produktbro schyrer och villkor. Inga produkter tecknades vid detta méte utan

funderade igenom de foreslagna placeringarna till den 13 mars 2007, d& han
tecknade sig for niigra av de produkter som fanns med i forslaget.

. 1informerades tydligt om riskerna med placeringarna och beléningen av
valutaobligationen. Detta framgar tydligt av bade det faktaark om lanefinansiering av
Valutaobligation Tillviixtmarknader IIT och placeringsférslaget, som undertecknats av

honom.

Den s.k. emittentrisken diskuterades siirskilt, varvid rddgivaren pa ... » fragor

bekriftade att aterbetalningen av kapitalbeloppet var beroende av emittentens
betalningsformaga vid 1optidens slut. Nagon storre risk for att Lehman Brothers skulle

sakna betalningsformaga ansigs dock inte foreligga och diskussionerna utgick dérfor i
ovrigt framst frén risken for det egeninvesterade beloppet om ca 60 000 kr avseende
inbetald rénta och Actas avgifter.

Valutaobligation Tillvixtmarknader IIT har emitierats av Lehman Brothers Treasury Co.
B.V. med Lehman Brothers Holdings Inc. som garant. Vid tidpunkten for utgivandet av
obligationerna hade bada dessa foretag starka kreditbetyg (A+). Det fanns inga kiinda
omstindigheter som tydde pa att det fSreldg ndgon s#rskild risk med produkten och




valutaobligationen behandlades dérfor av Acta, liksom av Gvriga akitdrer pa marknaden,
som en séker investering, men #nda upplystes om riskerna med placeringen. Detta anges i
informationsmaterialet avseende valutaobligationen som radgivaren tillhandahallit -

1. P4 den undertecknade anmilningssedeln for Valutaobligation Tillvéxtmarknader
I1I har dven bekriiftat att han sjdlvstindigt tagit del av och forstatt villkoren

1 sévill prospekt som informationsbroschyr.

Vad giller de lan som tagits uppav. _ .+ . avseende valutaobligationen &r Acta
endast formedlare av lanet och inte part i laneavtalen.

Acta har inte gjort sig skyldigt till vardslés radgivning. Det gér inte heller i nuléget ait
beddma virdet pa valutaobligationen. Det fSreligger séledes inte ndgon skada.

NAMNDENS BEDOMNING

Tvisten giiller huruvida Acta KapitalfGrvaltning gjort sig skyldigt till vardslds rddgivning,
om detta foranlett ren formogenhetsskada och om Acta 1 sa falt har att svara for skadan.

I drendet dr lagen (2003:862) om finansiell radgivning till konsumenter tillimplig
(radgivningslagen). 1 5 § forskrivs att néringsidkaren i sin ridgivningsverksamhet ska
iaktta god radgivningssed och med tillbdrlig omsorg ta tillvara konsumentens intresse.
Rédgivaren ska vidare anpassa rddgivningen efter konsumentens 6nskemaél och behov samt
inte rekommendera andra 16sningar #n sddana som kan anses l&mpliga fér konsumenten.
For att kunna géra en sddan anpassning av ridgivningen krivs att r&dgivaren gor en
kartléiggning av konsumentens forkunskaper, ekonomiska och andra férhallanden,
onskemal och syften med placeringen samt riskbentigenhet. Naringsidkaren &r skyldig att
avrida konsumenten fran att vidta dtgirder som inte kan anses ldmpliga med hénsyn till
konsumentens behov, ekonomiska forhéllanden eller andra omsténdigheter.

Enligt 4 § ska rddgivaren dokumentera vad som forekommer vid rddgivningen och limna
ut dokumentation till konsumenten. Syflet med det &r bl.a. att det i efterhand ska vara
mdjligt att reda ut vad som sagts och gjorts vid radgivningen.

Av 6 § radgivningslagen f6ljer att ndringsidkare som genom finansiell rddgivning
uppsétligen eller av oaktsamhet orsakar konsumenten ren formdgenhetsskada ska ersétta
skadan. Bestdmmelserna utgdr en kodifiering av den praxis som tidigare géllt pa omridet
(prop. 2002/03:133 s. 31). Av lagforarbetena framgar att néringsidkarens skyldigheter
enligt 5 § samma lag bor kunna utgdra en utgangspunkt vid beddmningen av om
radgivaren agerat vardsldst eller inte vid radgivningen och att det foreligger en presumtion
for att radgivaren agerat vardsldst om denne inte iakttagit de grundliggande krav pa
finansiell radgivning som stills upp i lagen. Det framhélls samtidigt i férarbetena att det
som vid all annan vardsl6shetsbeddmning ska géras en helhetsbedomning av samtliga
omsténdigheter i det enskilda fallet som slutligt avgér om vérdsldshet foreligger eller inte,
Aven n#ringsrittsliga bestimmelser, exempelvis ovan redovisade foreskrifter, dr av
betydelse vid beddmningen av om en rédgivarens agerande varit vardslést (NJA 1995 s,
693). Det forhéllandet att det som hér riktats kritik mot rAdgivningsforetagets verksamhet
innebir dock inte att det med automatik foreligger erséttningsgrundande vardsldshet. I
-stéillet kriivs det vid den civilriittsliga beddmningen en prévning i det enskilda fallet om
vardslishet foreligger, om det uppkommit ren firmdgenhetsskada, om det foreligger




adekvat kausalitet mellan virdslésheten och skadan och om hur stor skadan 1
férekommande fall dr.

Det iir den skadelidande som har att bevisa att motparten véllat skada genom vérdsldshet
och att det foreligger ett orsakssamband mellan vardslosheten och skadan (adekvat
kausalitet). Konsumenten ska vidare visa omfattningen av skadan.

I lagforarbetena framhalls att skadesténdsansvaret enligt lagen inte innebér att det inforts
ett skadestandsansvar for ”déliga rad”. Det forhillandet att konsumenter forlorar pengar pa
grund av att aktiekurser faller, att réintenivéer dndras eller liknande &r séledes normalt sett
inte fSljden av vardslos radgivning. Skadestindsbestimmelserna har med andra ord inte till
syfle att kompensera konsumenterna for upp- och nedgangar pé de finansiclla
marknaderna eller att eliminera de riskmoment som alltid finns vid placeringar i finansiella
instrument. Tanken #r i stillet att skadestdndsansvaret ska triffa radgivare som pa ett eller
annat sétt i sin rddgivning avviker frdn den gfingse normen i sitt arbetssétt eller

beddmningar.

Nimnden konstaterar inledningsvis att ridgivningen skett fore den 1 november 2007.
Bestimmelserna i 8 kap. 22 § lagen om viirdepappersmarknad #r séledes inte tilldmpliga i
arendet. Tillampliga #r i stillet ovan angivna bestimmelser i 1 kap. 7 § lagen om
viirdepappersrorelse jimte Finansinspektionens foreskrifter (2002:7) om uppforanderegler

pa viirdepappersmarknaden,

Den produkt .. . . investerat i brukar benfimnas “indexobligation”,
“valutaobligation”, “aktieindexobligation”, “strukturerad produkt” eller liknande och
bestar av dels en obligation, dels en option kopplad till ett index relaterat till valutor,
aktier, ravaror eller dylikt. Den som investerar i sédana indexobligationer tar ibland upp ett
bankl&n motsvarande obligationens nominella belopp, dvs. det belopp som under alla
forhallanden ska aterbetalas nir obligationen forfaller till betalning. Investeraren betalar
med eget kapital dels forskotisténtor till banken, dels avgifter.

- _ 1 har med anledning av Actas rAdgivning kopt bl.a. Valutaobligation
Tillvixtmarknader I1I, som emitterats av Lehman Brothers och belanats till 300 000 kr hos
Kaupthing Bank. Lanet forfaller till betalning samtidigt som den av Lehman Brothers
utgivna obligationen forfaller. Lehmann Brothers har histen 2008 kommit pa obestand. I
forskottsriinta och avgifter har han betalat 58 980 kr.

L har gjort géllande att rddgivaren gjort sig skyldig till vardslos radgivning
som Acta har att svara fér. Han har hiivdat att rédgivaren vilselett honom genom
péstiendet att det enda han riskerade var det belopp om 45 000 kr som avsett rénta och
avgifter samt genom att inte informera honom om risken for att han skulle bli
betalningsskyldig for krediten om utstiflaren gick i konkurs (emittentrisken).

- har undertecknat information om innebdrden av Valutaobligation
Tillviixtmarknader I, Det framgar av informationen att obligationerna varit beldnade. Han
har ocksd undertecknat en teckningsanmélning vari det anges att det &r friga om en
kreditanstkan hos Kaupthing Bank.

Som Finansinspektionen i liknande fall konstaterat i sin tillsynsverksamhet uppvisar ovan
redovisade handlingar och 6vrigt av Acta 8beropat material brister och otydligheter, bl.a.




néir det giller emittentrisken, det forhallandet att valutaobligationerna varit beldnade och
innebdrden av detta (se Finansinspektionens pm 2009-06-25, Dnr 08-11174).
Informationen hade siledes kunnat vara tydligare. Ndmnden kan dock pé foreliggande
utredning och vid en civilrittslig beddmning inte finna att ... .visatatt
radgivningen brustit 1 sadan grad att Acta gjort sig skyldigt till skadestdndsgrundande
vérdsldshet i den mening som avses i radgivningslagen. Hans yrkande ska dérfor avslas.

Pa ndmndens vignar

S R W

Britta Ahnmé Kagerman
nimndens ordférande

I avgirandet har ocksd deltagit avdelningsordférandena Bertil Kallner (skiljaktig) och
Anders Norin (referent) samt ledaméterna Ursula Cronsten (skiljaktig), Anna Jansson,
Lars Lindgren och Lars Zacharoff.

Foredragande: Cecilia Blomqvist

Avdelningsordféranden Bertil Kallner och ledamoten Ursula Cronsten &r skiljaktiga enligt
foljande.

Vi kan instdimma i majoritetens redogtrelse for gillande rétt och har inte heller nagra
avgérande invindningar mot redogérelserna for vad parterna anfort, Vi vill dock
komplettera med en fylligare redogorelse for innehiliet i det material som redovisas i
drendet. Med utgdngspunkt i den redogtrelsen gor vi en annan bedémning av om lagkravet
god radgivningssed uppfyllts och om Acta med tillbérlig omsorg tagit tillvara
konsumentens intressen.

Lagen om finansiell rddgivning till konsumenter &r en skyddslagstifining som syftar till att
skapa en god balans mellan niiringsidkare och konsument, Dess syfte &r inte att
kompensera for risker som #r férknippade med finansiella placeringar. En god balans
mellan parterna uppnés om ridgivningen anpassas till fSrutsittningarna i det enskilda fallet
och leder till att konsumenten far sddan information, att han eller hon frstér inneborden
och mdjliga konsekvenser av ett investeringsbeslut. I lagen utrycks detta sé att
radgivningen ska ske enligt god sed. Om konsumenten ska kunna fatta ett vilgrundat
beslut forutsitter detta en tydlig beskrivning av de finansiella instrument som freslds och
forklaring av branschspecifika begrepp och uttryck. Likasé att de risker som &r
forknippade med instrumenten fors fram klart och tydligt. Om syftet ska uppnis méste
radgivningen ske med en detaljeringsgrad som &r viil anpassad till konsumentens
kunskaper. Budskapet fér inte déljas, forringas eller skapa oklarhet kring fakta som kan
vara av betydelse for investeringsbeslutet. Inte heller far det vara motstridigt eller
inbegripa jimforelser, som inte dr relevanta eller réttvisande eller som kan ge felaktig
forestillning om méjlig avkastning genom en ensidig hénvisning till tidigare uppnadda

resultat,

Niringsidkaren ska inte endast iaktta god radgivningssed i nyss angiven bemirkelse utan
ocksa med tillbérlig omsorg ta tillvara konsumentens intressen. Det betyder bl.a. att




niringsidkaren ska sitta konsumentens intressen fre andra intressen och vara lojal mot
konsumenten. Omsorgsplikten stéller krav pa ett objektivt och neutralt forhallningssétt.
Radgivaren bér siledes klargdra forutsittningarna for rdidgivningen, exempelvis om denna
iir begrinsad till vissa typer av instrument, del av marknaden, speciella samarbetsparter
eller andra omstindigheter som kan vicka frigor om lojalitet och ge konsumenten
anledning att sdka radgivning &ven pa annat hall.

Fér att i efterhand rétt kunna bedéma det rimliga i de rid som limnas #4r det foreskrivet i
lagen att vad som fSrekommit frén bada parter under ridgivningen ska dokumenteras. De
forutséttningar och omstéindigheter som kan utlisas av denna dokumentation maste enligt
vér uppfattning vara forenlig med de rad som limnas. Siréinga krav méiste stéllas pa
tydlighet och fullstindighet. Konsekvenserna av eventuell otydlighet faller tillbaka pa

radgivaren.

Fraga om Acta agerat enligt god radgivningssed kan inte stanna vid ett formellt
konstaterande av att det upprittats dokumentation, som konsumenten genom péteckning av
handlingar férklarat sig ha tagit del av och forstitt. Dokumentationen mdste granskas i sak.

Om radgivaren varit vardslds ska bedomas i ett helhetsperspektiv.

Det har upprittats en s.k. behovsanalys. Det framgar av denna att merparten av_ _
finansiella tillgingar #r placerade 1 pensionsforsékringar. Det framgér ocksa av
analysen att ( har erfarenhet av investeringar i olika finansiella instrument,
bedsmd till tre pa en femgradig skala men saknar erfarenhet av valutaplaceringar eller
belémng av vardepapper Av en uttrycklig, personlig notering framgér att det v1kt1gaste for
- #r sikra placeringar. Det har antecknats i dokumentet att
begransat andelen hog risk till 100 tkr. Med utgdngspunkt i denna behovsanalys har Acta
Jamnat ett placeringsférslag som omfattar 366 tkr varav indexobligationer utgdr 59 tkr. Vid
den sistnimnda placeringen finns noteringen “beldnas till 300 tkr™. Av sirskilt intresse i
detta dokument ar radgivarens motivering till forslaget: *’Placera om kapitalet fran
aktiemarknad enligt ovan. Syftet #r att §ka diversifieringen i portfljen och pé s sétt sinka
risknivan i portféljen. Kund #r medveten om risknivan i den belanade indexobligationen.
Total risk &r 45 000 pd 3 Ar.” Det framgér inte av denna dokumentation att det limnats
nAgon sérskild information om valutaplaceringar eller om ldnefinansiering av

investeringar.

Vi konstaterar att uppdraget var omplacering frin aktier till sikrare placeringar. Uppdraget
var begrénsat till visst belopp och innefattade inte linefinansicrade placeringar. Det
framgar av formuleringen i motiveringen att éiven radgivaren uppfattat uppdraget pa detta
s#tt. Trots detta omfattar placeringsradet en lanefinansiering som &r lika stor som det
kapital som skulle omplaceras. I en odaterad s.k. Investeringsoversikt, som finns ingiven i
drendet och som omfattar ’ s samlade tillgingar, anges att indexobligationen
utgdr sex procent av den totala investeringen i viirdepapper. Detta &r enligt vér uppfatining
direkt missvisande, di denna berdkning grundas pa det forskottsbetalda beloppet for
indexobligationen (60 tkr). Beaktas hela investeringen (inklusive den lanefinansierade
delen) 4r andelen mer #n 50 procent av den totala investeringen. Mot bakgrund av

uttryckliga 8nskemdl om en silker placering och med beaktande av att en
investering i indexobligationer innefattar en htgre risk 4n andra placeringar anser vi att
inte Actas forslag vara forenligt med god radgivningssed. Inte heller har :
intressen tagits tillvara 1 tillborlig utstréickning.




Det #r anméirkningsvirt att vid uppdrag att 1dmna rdd om placering av ett bestdmt belopp,
att foresla att beloppet ska utnyttjas for forskottsbetalda kostnader for 1&n. Det har inte,
savitt framgér av handlingarna, ingétt i rédgivningsuppdraget att ldmna forslag pa
lanefinansierade investeringar. har inte i behovsanalysen uttryckt
Snskemal om att Iina pengar for att investera i viirdepapper. Enligt var uppfattning innebéir
kravet pa dokumentation av vad som forekommit vid rddgivningen att skiéilen for en
visentlig avvikelse frin de ursprungliga forutsittningarna tydligt ska anges. Kravet pd
objektivitet innebir vidare enligt var uppfattning att de placeringsrd som limnas ges med
konsumentens intressen for dgonen och att radgivaren &r neutral till placeringens
inrikining. Utredningen ger inte stod for att god rédgivningssed har iakttagits i nu angivna
avseenden.

Det framgdr inte av materialet { vilken utstriickning riskbegreppet har diskuterats innan
markerat vald niva. Det framstar dock inte som sannolikt att
, néir behovsanalysen fylldes i, vilket rimligen borde ha skett innan
placeringsforslaget upprittades, i sin riskbedomning inkluderat den risk som ligger i
lanefinansiering av ett viirdepapper. Aven i detta avseende maste det anses att
ridgivningen brustit i kravet pa god radgivningssed.

Acta har som stéd for att ridgivningen inte varit vardslos dberopat ettav: _
undertecknat s.k. Faktaark om lanefinansiering av valutaobligationer. Av detta faktaark
kan utlisas att indexobligationer oftast utbetalar minimum 100 procent av investeringen
vid 16ptidens slut och dérfér passar bittre #n ménga andra investeringar for
lanefinansiering. Det anges dock tre observandum.

- Kapitalskyddet giller det investerade beloppet. Forutbetalda kostnader omfattas

inte av tillbakabetalningsgarantin.

- Kapitalskyddet pd 100 procent anviinds som sikerhet for 1dnet men giller bara om
man dr investerad hela [5ptiden.

- Aven om marknaden skulle sjunka méste rdntorna pd lanet betalas.

Vi drar den slutsatsen av denna information att det finns ett kapitalskydd for investerat
belopp. Begreppet investerat belopp kan inte uppfattas pd annat sétt &n det belopp som
investerats i obligationen. Kapitalskyddet técker inte forutbetalda kostnader. Skrivningen
ger motsatsvis intryck av att skyddet i dvrigt 4r heltickande om man &r investerad hela
15ptiden. Av det exempe] pa kapitalskyddets funktion som tas upp i faktaarket framgar det
att hela det forutbetalda beloppet kan gé forlorat om avkastningen pa den undetliggande
investeringen #r negativ eller obefintlig. Déremot finns det inget i exemplet som tyder pd
att hela investeringen kan ga forlorad. .. har med sin namnteckning pd
faktaarket bekriftat att beldning av indexobligationen “innebdr en higre risk dn utan
beldning”. Enligt var uppfattning kan denna formulering inte liggas till grund for ett
pastiende att . acceplerat att kapitalskyddet inte &r heltickande.
Informationen i faktaarket #ir enligt vér uppfattning motstigelsefullt och fignad att
missforstds. Den fyller inte kraven pd god radgivningssed.

Acta invéinder vidare att det av det dverlimnade informationsmaterialet framgér att det
fanns en emittentrisk. Att denna risk diskuterats synes parterna ocksa vara fverens om
liksom att risken bedomdes som obefintlig av rddgivaren i enlighet med dé ridande
branschuppfattning. Med sin invéndning vill Acta gora géllande att blivit
uppmérksammad pd denna risk och sjilv haft att viiga in den. Vi vill ifragaséittas om det dr
forenligt med god radgivningssed att 1dmna sddan motstridig och svértolkad information.




Informationen i produktblad, broschyr, faktaark och placeringsftrslag ska rimligen stimma
dverens. Om generell eller allmiingiltig information strider mot individuell information
bdr, enligt var uppfattning och i enlighet med giingse tolkningsprinciper, avseende fistas
vid den individuellt l1dmnade informationen.

Det r ostridigt att . _ skrivit pd ett kreditavtal med Kaupthing Bank och att
han ddrmed i férhéllande till den banken har ett betalningsansvar for det ldnebelopp som
anvénts for investeringen i valutaobligationer.

I lagen om finansiell radgivning tiil konsumenter foreskrivs det att en néringsidkare som
genom finansiell radgivning av oakisamhet orsakar konsumenten ekonomisk skada ska
ersitta skadan. Som tidigare framhllits &r inte avsikten att skadestdndsansvaret ska
kompensera for déliga rad. Avsikten #r att stikerstiilla att de rdd som ldmnas ger
konsumenten en vederhiiftig grund for sitt investeringsbeslut. Rétt till erséttning forutsétter
enligt allménna principer att skadan intréiffat; inte bara att den befaras.

En konkret ersittningsskyldighet forutsitter att det finns ett samband mellan det
oaktsamma agerandet och skadan, dvs. att Actas oaktsamhet Jett till en ekonomisk skada

for

Det har nér det géller valutaobligationerna nnu inte uppkommit nigon skada. I detta fall
kan dock en skada férutses med stor bestimdhet, eftersom det omdiskuterade
kapitalskyddet inte kommer att ticka _ i skuld till kreditinstitutet. Vi anser
mot denna bakgrund att ndmnden bér vara oférhindrad att fora en diskussion i
skadestandsfragan trots att ndgon skada formellt #innu inte realiserats.

Vi har tidigare redovisat vissa héinsynstaganden som bdr vara uppfyllda vid god finansiell
radgivning till konsumenter. Som framgér av var genomgang av frendet, anser vi att
rddgivningen brustit i flera avseenden. Bristerna &r sammantagna av sddan beskaffenhet att
Acta i skadestindsrittsligt hiinseende méste anses ha varit oaktsam. Vi féster dérvid
sirskilt avseende vid den motstridiga, eller 1 vart fall mycket otydliga, anvéndningen av
begreppen kapitalskydd och tillbakabetalningsgaranti i kombination med uttrycket
investerat belopp. Vi fister ocksd stor vikt vid radgivarens forslag om Ianefinansiering
trots att den finansieringsformen f6r investeringen, sivitt framgar av utredningen, inte

utgjort ett &nskemal fran « 1och, som tidigare pdpekats, inneburit en visentligt
hdgre risk &n han acceplerat i behovsanalysen. Med hénsyn till de begrinsningar
betréiffande risktagande som s givituttryck for kan, enligt var uppfattning,

placeringsridet inte anses dverensstimma med de férutséittningar som dokumenterats i

behovsanalyserna. Dokumentationen visar enligt véar uppfattning att Actas agerande inte

varit fbrenhg med god radgivningssed och att Acta inte i tillborlig omfatining tagit tillvara
* intressen. Av detta foljer att Acta kan héllas ansvarig for den skada som

radgivningen kan ge upphov till.

Det riicker emellertid inte med att konstatera att Acta varit oaktsam. Det mdste dven finnas
ett direkt orsakssamband mellan Actas oaktsamhet och den pétalade skada. Skadan far inte
framstd som slumpméssig i forhillande till hindelsen utan den ska ha varit fGrutsebar, Det

kan ocksé uttryckas sé att skadan ska ha legat i farans riktning,

: ... har undertecknat lanehandlingar och #r dérmed ansvarig i férhallande till
kreditgivaren. Skuldsittningen har kommit till stdnd som en direkt f5ljd av Actas rad. Det
finns saledes ett orsakssamband. Fraga dr dock om skadan &r slumpmaéssig eller om risken




fr att obligationen inte ska duga som sikerhet for 1inet rimligen hade kunnat férutses av
Acta. Vid radgivningstillfillet var, som Acta framhallit, en samlad branschuppfattning att
det med hinsyn till emittentens kreditbetyg inte foreldg ndgon konkret emittentrisk.
Avgorande for om skadan legat i farans riktning 4r emellertid inte den individuella
emittentens kreditvirdighet vid rddgivningstillfillet utan om det vid denna tidpunkt rent
allméint hade kunnat férutses att en obligation #r forenad med en emittentrisk. S& &r alltid
fallet, vilket ocksd understryks av Actas uppgifi i det tidigare uppmérksammade
informationsbladet, nimligen att kapitalskyddet beror pi emittentens kreditvérdighet och
forméaga att betala pa forfallodagen. Sammantaget innebir detta att det foreligger ett
orsakssamband och att skadan legat i farans rikining.

Vi anser inte att lagen ska forstés s att skadestdndsansvar intréide s snart en avvikelse
frén god radgivningssed kan konstateras utan det méste vid en sammanviigd beddmning av
det intriffade vara friga om en avvikelse som varit av betydelse for konsumeniens
mébjligheter att pa sakliga grunder fatta ett vil avvégt investeringsbeslut. De brister i

radgivningen som vi fist avseende vid dr enligt vér beddmning vésentliga och har paverkat
T -~ Med hénsyn till att " accepterat hog risk med avseende pé

det forskottsbetalda beloppet, anser vi dock inte att forluster héinforiga till detta belopp kan
ridknas in 1 skadan.

Sammanfattningsvis anser vi siledes att Actas radgivning patagligt avvikit fran god
radgivningssed, att det finns et samband mellan de ldmnade rdden och placeringen 1
valutaobligationen och att skadan vid rddgivningstilifillet legat i farans riktning. Vid denna
bedémning 4r Acta enligt lagen om finansiell ridgivning till konsumeter skyldig att ersétta
den skada som den oaktsamma rédgivningen kan komma att ge upphov till den dag
konsekvenserna av radgivningen till fullo intrider.




