Robotridgivning — finns det?*

JAN KLEINEMAN**

1. Inledning

Professionell ridgivningsverksamhet 4r i sig ingen ny verksamhet utan revi-
sorer, advokater och konsulter av olika slag har mycket linge tillhandahallit
information till »k/ienter« och medan vissa av dem gjort detta mot mer dn
hyggliga arvoden, har vissa ansetts tvungna att infoga kostnaderna for radet
vid tillhandahéllandet av finansiella tjinster dir férmedlingsarvodet f6rvin-
tas inkludera radgivningskostnaden. Av rent konsumentpolitiska skil fann
en svensk regering att avseende just finansiella ridgivare det framstod som
no6dvindige att kodifiera deras plikter och deras ansvar. I vissa hinseenden
har detta inneburit en lagreglering av generella principer om professionellt
radgivaransvar och i andra delar timligen speciella foreskrifter.!

Oavsett om friga 4r om robotridgivning eller annan form av informa-
tionsformedling utgdr den aktuella lagstiftningen grunden for hur ett finan-
siellt institut har att agera i sin relation med sévil faktiska kunder som pre-
sumtiva kunder. Den tar sikte pa ridgivning gentemot konsumenter och 4r
da wingande och vomfattar placering av konsumentens tillgingar i finansiella
instrument eller i livforsikringar med sparmoment.« Detta kan naturligtvis i
sig innefatta ett brett spektrum av tillhandahallande av beslutsunderlag varav
visst sadant underlag dr mer generellt och teoretiskt medan annat ar indivi-
duellt, konkret och synnerligen knutet till den enskildes personliga situation.

*  Har tidigare publicerats i Iversen, Torsten m.fl. (red.), Festskrift til Bent Iversen, Djof

Forlag, Képenhamn, 2019, s. 151 ff.

Professor i civilritt vid Juridiska fakulteten, Stockholms universitet, verksam vid Stock-
holm Centre for Commercial Law. Tillika ordférande for det vetenskapliga radet vid
Stockholm Centre for Commercial Law.

Jag hérde till dem som i princip ansag att den tilltinkta lagstiftningen var onddig fran ett

*k

rent skadestdndsrittsligt perspektiv men samtidigt sig jag pétagliga problem nir det gillde
den nya lagens tillimpningsomréde. I samband med en hearing som utredaren héll med
mig framkom att det fanns patagliga politiska onskemal att kodifiera culpaprincipen pa
detta omride samt infora sirskilda kvalitetskrav pd ridgivning mot konsumenter.
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I propositionen som lag till grund for lagen berors det faktum att sjilva

lagtexten inte tillhandahaller nigon egentlig definition av vad som avses i

detta sammanhang med riadgivning och det anfors dir foljande:

»Med ridgivning torde allmént forstds verksambet som syftar till atr limna for-
slag om limpliga tillvigagingssitt i ett visst sammanhang. Ridgivaren forutsiitts
— dtminstone i professionell verksambet — besitta en speciell kompetens och forvintas
att med stod av denna kompetens vigleda konsumenten om hur han eller hon bor
handla i ett visst fall. Ridgivning dr siledes nigor annat dn marknadsforing och
Jforsiljning. Rédgivning har vidare en individuell prigel och syftar till att limna
rekommendationer och handlingsalternativ som ir utformade efter kundens sirskilda

behov och forutsittningar.

Sjdlvklart maste en professionell radgivare ha ritt att anvinda olika former

av hjilpverktyg vid kontakten med kunden men det finns alltid en rad vik-

tiga etiska och rittsliga principer vars asidosittande kan leda till ansvar for

radgivaren. Vad giller ansvaret innefattar lagen en ren kodifiering av all-

minna principer eftersom det anges i lagens § 6 att »ndringsidkare som genom

[finansiell ridgivning uppsitligen eller av oaktsambet orsakar konsumenten ren

formagenhetsskada skall ersitta skadan.«

Vad giller culpaansvarets nirmare innebiord beskrivs detta bl.a. som en

omsorgsplikt och det anges dirvid bl.a. foljande:

2

»Allmdint kan sigas att i omsorgsplikten bor innefattas en skyldighet att sitta kon-
sumentens intresse fore andra, kanske motstridiga, intressen. Ridgivaren bor dirvid
for konsumenten klargora forutsittningarna for ridgivningen. Omstindigheter av
betydelse for konsumenten kan vara om ridgivningen endast tar sikte pi att under-
soka konsumentens intresse av en viss produkt eller en viss typ av produkter. Viisentligt
dar ocksi om ridgivaren kan rekommendera endast ett foretags produkter eller om
denne kan ge en bredare bild av utbudet pd marknaden. Med kunskap om sidana
forbéllanden kan konsumenten pa ett bittre siitt bedima de vid som limnas. Der
kan finnas skil for konsumenten att, mot bakgrund av den kunskap han eller hon
har om den aktuelle ridgivarens kompetens och befogenhet, séka ridgivning dven pd
annat hall. Konsumenten kan ocksd, mot bakgrund av vad som framkommer vid ett
rddgivningstillfille, behiva uppmirksammas pa ett sidant behov.

1 omsorgsplikten bor vidare kunna inlisas etr krav pa att ridgivaren stiller all
sin kunskap till konsumentens forfogande. Ridgivaren skall déirvid inte limna rid
mot biittre vetande.«

Se prop. 2002/2003:133 avsnitt 5.1., a.a. s. 12 ff.
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Man har séledes att stilla »all sin kunskap till konsumentens forfogande« nir
man skall vigleda konsumenten infér dennes beslutsfattande. Detta torde
kriva betydande kunskaper vid »finansiell ridgivning [och ridgivaren] mdste
dirfor utgd frin den aktuella konsumentens behov och forutsittningar, sdsom
dessa framstar vid riadgivningstillfillet.« Harvid skall »rddgivningssituationen
anpassas till den enskilde konsumentens kunskapsnivi och majlighet att tillgodo-
gora sig radgivarens resonemang.« Vidare skall »de rid som limnas vara anpas-
sade till den enskilde konsumentens behov, onskemal och forutsitiningar. <

Lagstiftaren ger direfter vissa anvisningar som framstar som extremt
detaljerade vad avser de krav konsumenten kan kriva pa informationens kva-
litet. Det anges dérvid att rddgivaren inledningsvis har »azz gora sig en bild av
den konsument som soker rid«. Harvid dr det »av storsta betydelse att ridgivaren
forvissar sig om att konsumenten forstir de resonemang som fors och déirvid kor-
rigerar missuppfattningar och felaktiga forestillningar frin konsumentens sidax.
For att kunna gora detta anfors det att det 4r nédvindige att »ridgivaren
genom frigor gor sig en bild av konsumentens forkunskaper och vana vid place-
ringar i finansiella instrument« si att radgivaren kan »anpassa sin ridgivning
efter den kunskapsnivi som den enskilde konsumenten har.« Jag hade i mina
tidiga studier beskrivit detta som radgivarens pedagogiska plikz, vilket var ett
synsdtt som den utredning som foregick lagstiftningen valde till sitt och som
dirmed kom att sitta sin prigel pa lagstiftningen.*

Sedan f6ljer en rad tilliggskrav sdsom en »kartliggning« av konsumen-
tens syfte »med den aktuella placeringen.« Vidare méste radgivaren »faststilla
konsumentens instillning till de olika grader av risk som ér forknippade med
placering av tillgangar i finansiella instrument«. Harvid har radgivaren vidare
att »forvissa sig om att konsumenten har kunskap om risken med en viss typ av
placering och [ridgivaren mdste dirvid Gven] gora sig en bild av vilken grad av
risk konsumenten dr beredd att acceptera« . Till detta kommer férevaron av en
avridningsplikt i vissa fall.

Oavsett vilka hjilpmedel som en finansiell radgivare siledes anvinder
sig av s& maste denne kunna gora ingdende analyser av kunden och iven
om dessa bestimmelser endast ir tvingande vad giller relationen till konsu-
menten s far det antas att eftersom principerna far antas ligga inom ramen
for god radgivningssed dessa dterverkar dven vid culpa-bedomningen dven i
andra fall 4n nir friga 4r om konsumenter. Jag blev visserligen sjilv forvi-

> Se prop. 2002/2003:133 avsnitt 6.2 s. 26 ff.
4 Se SOU 2002:41 s. 56 ff. Jfr hirtill Kleineman, Radgivares informationsansvar — en pro-
bleminventering, SvJT 1998 s. 185 ff.
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nad nir HD i en dom om besiktningsmins skadestandsansvar inte ansdg att
den wvingande regleringen i konsumenttjinstlagen skulle tillimpas analogt i
en motsvarande situation ndr fraga var om en konsumentrelation som inte
omfattades av den tvingande regleringen.’ I sidana fall kan visserligen bittre
kunskaper oftast foreligga hos kunden vilket gor att omsorgsplikten i det
enskilda fallet mahinda inte blir lika lingtgiende. HD ansag siledes att det
gick utmirke for en besiktningsman att begrinsa sitt ansvar genom ansvars-
begrinsningar nir den tvingande lagregleringen inte var direke tillimplig
siledes dven gentemot konsumenter.® Min egen uppfattning ir att i kon-
sumentrelationer ansvarssituationer som liknade de som medférde ansvar
enligt den tvingade regleringen i vart fall skulle medféra att ansvarsbegrins-
ningar skulle vara att betrakta som oskiliga om det foreligger grov oaktsam-
het hos niringsidkaren. Den forestillningen synes emellertid ha avisats av
HD om 4n omfattningen av beddmningen framstar som oklar.”

Det finns idag en uppsjo av regler allt frin EU-niva om finansiell radgiv-
ning ner till vidlyftiga foreskrifter frin Konsumentverket och Finansinspek-
tionen som stiller utomordentligt stora krav pd kunskaper hos radgivaren,
dokumentation av riden samt pedagogisk férméga att interagera med kon-
sumenten. Det kan pa goda grunder antas att hela det paket med informa-
tion som i praktiken skall verforas till kunden péaskyndat digitaliseringen av
informationsoverforandet, inte minst med hinsyn till de stora kostnader som

> I NJA 2017 s. 113 uttalade svenska HD foljande: »Azr konsumenttjinstlagens tvingande
regler inte dr tllimpliga pd besikiningsuppdrag medfor att det inte finns nagor principiellt
hinder mot att en besiktningsman som Gr niringsidkare gentemot en uppdragsgivare som ér
konsument avtalsvis begrinsar sitt ansvar. Frigan huruvida en overenskommen ansvarsbe-
grinsning kan goras gillande i ett enskilt fall fir i stillet avgoras av allminna principer.«
Jfr hérdll min uppsats i Festskrift til Mads Bryde Andersen, 2018, Professionsutdvares
ansvarsbegrinsningar, a.a. s. 525 ff.

Jag har kritiserat HD:s dom och anslutit mig till den i dansk ritt dominerande uppfatt-
ningen i min uppsats »Professionsutévares ansvarsbegrinsningar« i Festskrift til Mads
Bryde Andersen 2018, a.a. s 525 ff. Detta har i sin tur kanske tydligast kommit till uteryck
i Torsten Iversens i not sju berdrda arbete.

Jag avser att behandla detta i en kommande artikel som blir en fortsittning pa min upp-
sats i festskriften till Mads Bryde Andersen, se ovan not 5 och berér de frigor som Bryde
Andersen behandlade i sin Viggo Hagstrom féreldsning i Oslo 2019; Aftaleloven § 36: En
lille lovreform med vidtrakkende konsekvenser for nordisk aftaleret — Hagstroms minneforeles-
ning, 11. januar 2019. 1 likhet med Bryde Andersen ansluter jag mig till Torsten Iversens
synsitt; Torsten Iversen 7 Obligationsret Del 1 (5. udg., 2016). Denne anger att »Forudbe-
regnelighed, konsekvens og harmoni i retssystemet forudsatter, at retsvidenskaben ikke giver op
over for problemerne, men forsoger at opstille grundsetninger og regler, siledes at ikke alt er
overlads til et konkret rimelighedsskon. «
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ir forenade med att 6verfora och dokumentera all den information som kun-
den dr berittigad till. En vikeig friga som detta omfattande informations-
ansvar inte heller kan forbigd ir frigan hur s.k. robotridgivning fungerar i
relation till denna lagstiftning sirskilt som den 4r tvingande gentemot konsu-
menter och fir antas ha stor betydelse for analogier i andra fall Zven om HD
siledes inte verkar helt 6vertygad av analogier ens i konsumentférhallanden
att ddma av det synsitt som domstolen anlade i NJA 2017 s. 113.®

Det forefaller som om robotradgivning dr en timligen ny foreteelse da
flera storre aktorer har skapat s.k. plattformar for vad som brukar beteck-
nas som »automatiserad ridgivning«. Lika lite som den svenska lagen om
finansiell ridgivning har nagon explicit definition av finansiell ridgivning si
saknas det sjdlvfallet dven en legal definition av lokutionen robotradgivning,
men nagot ovintat, sa har den svenska Finansinspektion (FI) utfirdat en
slags definition av vad man anser vara i vart fall »automatiserad ridgivning..

Det ror sig inte om nigon pa en forfattning grundad definition, utan
blott en genom myndigheten upprittad promemoria’ dir det anges att FI
didrmed avser »personliga rid om finansiella instrument som ges utan minsklig
inblandning eller med begrinsad mdinsklig inblandning, ofta online«. Det anges
ocksd att vissa »automatiserade radgivningsverktyg dr helt automatiserade
medan andra innefattar viss minsklig kontakt i nagot skede av processenc
men att bada »dessa varianter omfattas av det som FI benimner automatiserad
radgivning«.

Promemorian hinvisar ocksa till § 4 ¢ i lagen om virdepappersmarkna-
den'® dir det ju ocksd anges att med investeringsridgivning avses »zillhanda-
héllande av personliga rekommendationer till en kund i fraga om en eller flera
transaktioner som avser finansiella instrument«. Enligt promemorian avses
med »en personlig rekommendation... en rekommendation som presenteras som
lamplig for personen i friga eller som dr baserad pa en bedomning av den berirda
personens omstindigheter«.

Det anges ocksd i promemorian att investeringsradgivning »innehidiller
tre kritiska moment« nimligen »1) att samla in tillvickligt med information

8 Se ovan not 6.

?  Se FI Dnr 16-19268 upprittad av Charlotta Olivendahl och Marie Thorsbrink.

' Notera dven vad som stadgas i 1 § 2 st samma lag: Ytterligare bestimmelser om virdepap-
persmarknaden finns i Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 600/2014 av
den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om 4ndring av férordning
(EU) nr 648/2012 (férordningen om marknader for finansiella instrument).« Vi har hir
siledes den vidlyftiga EU-lagstiftningen som skéljer dver oss foreskrifter avseende den
finansiella marknaden.
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om kunden och att gora en tillricklig analys av informationen, 2) att hantera
motstridiga uppgifter och 3) att marcha kundens investeringsprofil med limpliga
[finansiella instrument eller investeringsstrategier«.

Det ir tydligt att savil svensk lagstiftning som tillsynsmyndigheten upp-
fattar investeringsradgivning som en mycket kvalificerad verksamhet som
kriver betydande insikter i kundens personliga férhallanden, ekonomi och
kunskaper om den finansiella marknaden. Det framstar da som uppenbart
att varje form av automatiserad rddgivning méste ocksé leva upp till dessa
krav och nagra »software bugs« i systemet kan inte accepteras. Det tycks ocksd
vara si, att det finns olika varianter av mer eller mindre automatiserade kon-
takter med kunder, dir vissa former innefattar helt automatiserad vigled-
ning medan andra innchéller savil personlig kontakt som automatiserad
vigledning.

I den internationella ekonomiska diskussionen har man talat om s.k.
portfoljvalsteorier av olika slag och det forefaller som om programvaror har
utvecklats for investering i fonder med den utgingspunkten. Besliktad med
robotradgivning ir tydligen vad som enligt MiFID II betecknas som algo-
ritmisk handel men jag avser inte att forsoka tillhandahilla [6sningar som
huvudsakligen bygger pa sofistikerade definitioner pa kontakten mellan kun-
den och finansiellt institut. Utgdngspunkten maste vara att ansvaret bedoms
likvirdigt oberoende av var pa den professionella ridgivningsmarknaden
robotradgivning dyker upp och utgangspunkten maste di vara vad kunden
har anledning forvinta sig."

Radgivning dr ju en form av informationsformedling men det finns dven
andra former av informationsférmedling som inte kan beskrivas som radgiv-
ning, nimligen ren formedling — nirmast 6verforing — av sakinformation.
Dessvirre valde den svenska offentliga utredning som lag till grund for den

Hir kan kraven antas vara olika beroende pa om det ror sig om en kommersiell kund med
stor erfarenhet av den finansiella marknaden eller om friga ir om en oerfaren kund som ju
ofta ir konsument men i vissa fall kan vara sma kommersiella aktorer. Hir kan erinras om
det svenska avgorandet NJA 1995 s. 693. Hir uttalade Hogsta domstolen forst foljande:
[Rleglerna i de allminna riden angiende optionshandel sirskilt den tillmitas betydelse som
anger att en fondkommissiondr mdste forvissa sig om att en kund har fart fullt klart for sig vilka
risker som dr forenade med atr stilla ur optioner. Detta bor ses som ett krav vid handel med
sddana derivata instrument for att fondkommissionéiren skall anses fullgora sitt uppdrag med
tillriicklig omsorg.« Sedan tillade domstolen som underlag for bedomningen i det enskilda
fallet att det fick » anses att B:s infor den fortsatta handeln med indexoptioner hade fog for
uppfatiningen art C.H. var tillrickligt medveten om de sirskilda riskerna med handel med
indexoptioner. B:s kan dd inte anses ha brustit i omsorg genom att inte informera honom om
riskerna.«
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svenska lagen om finansiell ridgivning aldrig den 16sning som jag foreslog
pa detta problem — men som jag fick tillfille att presentera for utredningen
— namligen att en professionell finansiell institution som har kundkontakter
infor eventuell formedling av investeringsforslag skall om man bort forsté att
kunden ir i behov av radgivning upplysa kunden om detta, samt om och i sd
fall i vilken omfattning man ir redo att ge sidan radgivning.'?

Maijligen skulle en sadan princip likvil gilla som ett utfléde av en profes-
sionell radgivares forplikeelser sisom uttryck for en lojalitetsplikt mot kun-
den. Det kan likvil inte komma ifraga att konstruera eller rekonstruera en
kundrelation om férhédllandena i det enskilda fallet inte 4r sidana att kunden
haft fog att forvinta sig att fa professionell radgivning vid sitt investeringsbe-
slut. Nu tycks emellertid det finansiella institutet kunna bortse fran kundens
behov dven om det 4r uppenbart att kunden efterfrigar denna upplysning
och tror sig erhélla objektiva rdd men istillet erhiller blott konkret infor-
mation om de finansiella instrument som bolaget tillhandahaller. Majligen
skulle man i mer graverande fall kunna tolka in en viss upplysningsplikt om
behovet av férdjupade kunskaper avseende finansiella investeringar, kanske
som ett utfldde av den avridningsplikt som foreligger enligt radgivaransvars-
lagen."

Om robotradgivning ir en ny foreteelse i Sverige si forefaller man i den
finansiella virldens Mecka inte lingre lika imponerad, s har t.ex. USB lagt
ner sin robotradgivning och silt den teknologi som man utvecklade f6r denna
verksamhet for att ddrigenom na andra och nya kundkretsar med méjlighet
att bitrida vid radgivning avseende ligre belopp. Det har ofta papekats i den
svenska debatten att robotrddgivningen visserligen ir en billigare form av
radgivning 4n den traditionella men att den inte bygger pa nigon sofistike-

2 En sadan regel skulle pa ett effektivt sitt klargéra och samtidigt begrinsa vad man kan

kriva. Kunden blir di informerad om sina behov och kan sedan ta stillning till om denne
vill investera i den information som klargdr mer precist vilka risker som kan tinkas fore-
ligga.

3 Se lag (2003:862) om finansiell radgivning till konsumenter § 5 2 st dir det stadgas
toljande: » Niringsidkaren skall avrida konsumenten frin atr vidta dtgirder som inte kan
anses limpliga med héinsyn till konsumentens behov, ekonomiska forbillanden eller andra
omstindigheter.« Det dr dock helt kongruent med vad som stadgas i § 1: »Denna lag gil-
ler finansiell ridgivning som en néringsidkare tillbandahiller en konsument och som omfat-
tar placering av konsumentens tillgingar i finansiella instrument eller i livforsikringar med
sparmoment. Lagen dr dock inte tillimplig néir den som utfor ridgivningen enbart forordar
en annan placering én som nu sagts.« Viljer det finansiella institutet att inte tillhandahalla
nagon radgivning kan ju inte folja en avridningsplikt om man inte tolkar in densamma
fran ett generellt kontrakesrittsligt perspektiv.
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rad form av tillimpning av s.k. artificiell intelligens utan betydligt enklare
system.

Roboten har i detta hinseende beskrivits nirmast som »matematiska loga-
ritmer som i grunden bygger pa principen om modern portfoljvalsteori«.* The-
ander" beskriver saken sa, att dessa »formler sammanstills sedan i en program-
merad algoritm som skriddarsys av aktoren i friga for att folja ett sirskilt monster
givet vissa forutsitiningar«. Beroende pa »vad som avtalats parterna emellan,
ska den forprogrammerade algoritmen som utifrin vissa givna parametrar, pre-
sentera en finansiell losning till sin uppdragsgivare«.

Theander papekar att kunden i f6rvig normalt far fylla i ven enkdir som
visar dlder, kon, placeringshorisont, hushéllsekonomi, riskniva etc. Dessa faktorer
har sedan roboten att ta hinsyn till i kundprofileringen och sedermera i arbetet
att skriddarsy kundens portfolj.«

Produkterna som utviljs skall anpassas efter i »enkditen« angivna faktorer
och avses skola spegla uppdragsgivarens individuella riskniva. Pi kundens
begiran skall portf6ljen sedan fortlopande ses 6ver. Theander menar — med
hinvisning till en rapport frin Ernst and Young'® — att detta radgivningsal-
ternativ »blir sirskilt praktisk for den som onskar snabba rid ochleller ha dis-
kretiondr kapitalforvalming«. Det sagda leder emellertid till slutsatsen att det
maste finnas betydande risker att kunden kan tappas bort i systemet eller att
viktiga forhallanden som sikerligen hade uppmirksammats under en mer
klassisk fysisk ridgivningssituation kan leda till missforstand.

2. Robotar ger inga rad

Vi har i de nordiska linderna sett en pataglig utveckling av det s.k. professio-
nella radgivaransvaret och dirvid har inte minst den EU-rittsliga regleringen
pa finansmarknaden kommit att std som ledstjirna for ett alltmer stringt
ansvar. For svensk ritts del har rittsutvecklingen varit stark i rattspraxis frin
cirka dr 1990 och kom i samband med den komplicerade skattereform som

Se hirtill ett intressevickande examensarbete som innefattar kunskaper bortom den klas-
siska rittsdogmatikens dominer; Rebecca Theander, Robotridgivning — vem bir ansvaret
for vardslos automatiserad investeringsridgivning (2018). Arbetet innefattar en intres-
sevickande introduktion i den kommersiella kontexten dir ansvarsfrigorna aktualiseras.
Theander hinvisar till ett si pass tidigt arbete som Markowitz, Harry: Portfolio Selection,
The Journal of Finance. 7:1, (1952) s. 77-91.

5 Seaa.s. 14 ff.

16

Se Ernst & Young: Robo Advisory — An analysis of the competitor landscape in the Nord-
ics, (2018), s. 19 ff.
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da genomfordes att medféra ett omfattande behov av skatteradgivning med
ty atfoljande rittstvister mot skatterddgivare, nagot som tidigare varit prak-
tiskt taget obefintligt i Sverige.'”

Aven den intensifierade marknadsforingen av investeringsprodukter till
nya grupper av konsumenter medforde pa samma sitt ett behov av personlig
ridgivning'® men problemen i form av felaktig eller i vart fall vilseledande
information medférde en reaktion fran lagstiftaren varigenom vi i Sverige
saledes fick en pétagligt string och resurskrivande lagstiftning om ansvar for
finansiella radgivare.” Kostnaderna for det »informations kitt« som de som
omfattas av lagstiftningen skulle f& del av har ofta anf6rts vara sd omfattande
att en dvergang till ett annat informationssystem byggd pé interaktiva data-
program péskyndades.

Ur ett bredare och mer principiellt perspektiv 4r ansvar vid professio-
nell radgivning ett ansvar for oaktsamt vilseledande information. Det spelar
dirfor enligt mitt férmenande ingen roll att den informationsférmedling
som sker 6ver internet med hjilp av interaktiva program inte kan betraktas
som radgivning i ordets mer inskrinkta bemirkelse, eftersom det ror sig om
professionell informationsformedling. Inte heller forsvagas ansvaret av att det
saknas den personliga kontakt som utmirker individuell ridgivning. Det
méhinda svagare ansvar for skada genom felaktig marknadsféring som ater-
finns i marknadsforingslagstiftning kan enligt mitt formenande inte heller
liggas till grund f6r ansvarsanalysen. Tvirtom maste utgdngspunkten vara att
om kunden, d.v.s. besdkaren pa det finansiella institutets hemsida, genom att
limna personliga uppgifter som forts in i systemet haft anledning att upp-
fatta informationen som personlig radgivning och inte som marknadsféring,
ansvar bor intrida motsvarande vad som giller vid personlig radgivning.

Ansvaret 4r hir liksom annars ez s.k. culpaansvar, men frigan vad som
kan konstituera oaktsamhet kan hir vara annorlunda dn vid personlig radgiv-
ning. Jag menar att culpa-bedémningen maste ske ur kunden/hemsidebess-
karens utgangspunkt. Det betyder att om det foreligger ett fel i det tekniska
systemet sd kan inte det finansiella institutet dberopa att man inte ként till
felet eller att nigon form av »bugg« som drabbat kunden inte kan befria
informationsférmedlaren. Det betyder inte att denne har nagot strikt ansvar

7 Se t.ex. ritesfallen NJA 1991 s. 625, NJA 1992 5. 58, NJA 1992 s. 243, NJA 1992 5. 502
och NJA 1994 s. 598.

Se t.ex. Kleineman Radgivares informationsansvar — en probleminventering, SvJT 1998
s. 185 ff.

Se ovan not 13.
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for vad kunden uppfattat, men att det finansiella institutet bir ansvaret for
att informationen fitt ett vilseledande innehall pa grund av tekniska brister.

Eftersom kunden 7nte i ett sidant fall bor bira risken for felaktigheter
i informationsverktyget och informationsformedlaren hir valt att fullgora
sina pa lag och/eller kontraktuell lojalitetsplikt grundade forplikeelser, sa far
det finansiella institutets beslut att i det enskilda fallet avsta fran att granska
vad tekniken ger kunden f6r intryck till effekt att kunden kan bli vilseledd.
Motsatsen skulle ju innebira att det vore mojligt ate verviltra culpaansvaret
for felaktig information pa kunden genom att avsta frin personlig ridgivning
dven nir sidan pabjudes eller pastas foreligga. Aven informationsformedling
som sker enbart som ett uttryck for marknadsforing kan ju mycket vil av
mottagaren uppfattas som verklig ridgivning, d.v.s. ett slags objektiv orien-
tering om premisserna for t.ex. forvirvsbeslut pa den finansiella marknaden.

Som jag saledes ser saken, maste det fel som méahinda det finansiella insti-
tutet inte kinner till dirfor att det beror pa nagon slags »bugg« i tekniken,
analyseras ur en specifik ansvarssynvinkel, nimligen som om det vore friga
om en »verklig« radgivare som var placerad dir kunden mottar informatio-
nen, varigenom felet liggs institutet till last som culpa. Det kan dock inte
uteslutas att felet 4r sa grovt att kunden skiligen borde ha forstatt detta, eller
att felet gav ett kryptiske intryck act kunden i vart fall kunde anses ha varit
medvillande genom att inte pifordra en personlig forklaring.

Jag avser dirfor att hir framstilla en culpateori som omfattar ansvaret for
finansiella informationsverktyg. Nagon kanske invinder att det ansvar som
jag anser foreligga vid s.k. robotradgivning trots allt maste vara nigon form
av strikt ansvar eller i vart fall ett s.k. kontrollansvar som vi kinner frin den
internationella kdplagen (CISG) eller den svenska koplagen fran ar 1990.
Det skulle d& kanske kunna anforas, att ett sd stringt ansvar endast kunde
inforas med stod av sirskild lagstiftning och att i avsaknad av detta, ansvar
endast skulle kunna intrida nir det pavisas att det finansiella institutet varit
konkret oaktsamt i férhallande till det fel som yppats i den elektroniska
utrustningen. Nir det giller »buggar« i sidana system har ju det finansiella
institutet sillan nigon insikt i den tekniska och elektroniska konstruktionen
av systemet och dr dirmed oftast »oskyldigr« i férhillande till detsamma.

Den angivna slutsatsen skulle i sa fall leda till att ansvar inte kunde
intrida dven nir kunden saknar egen majlighet eller forméga att fa insikt om
att »rddgivningen« i ett sadant fall varit felaktig och ddrfor fattar ett olimpligt
beslut pd grundval av vad som framkommit genom »rddgivningen«.
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Jag menar att man inte pd detta sitt kan lita de finansiella instituteten
befrias frin ansvaret for den rent faktiskt vilseledande informationen genom
att dessa viljer att overlata eller i vart fall 6verfora kontrollen 6ver informa-
tionsférmedlingen till interaktiva elektroniska system d.v.s. till forbilligande
hjilpmedel. Utgingspunkten bér enligt mitt fsSrmenande vara att o2 kunden
eller andra som tar del av informationen och som densamma ir direkt riktad
till,”* har befogad anledning att uppfatta densamma som radgivning eller
radgivningsliknande information och inte kan pd egen hand inse att nigot
blivit fel s skall informationen anses ha givits oaktsamt, oaktat felet ligger
utanfor det finansiella institutets egen kontrollsfir.

Niégon kanske hivdar att jag dirmed skulle forespraka inférandet i praxis
och utan stdd i lag av ett kontrollansvar f6r professionella ridgivare. Visser-
ligen finns ju sidant ansvar inte bara i 1990 érs koplag och i annan konsu-
mentinriktad koplagstiftning utan dven i viss lagstiftning pa det finansiella
omradet. Den svenska marknadsdomstolen uttalade t.ex. i rittstallet MD
2006:4 foljande:

»Kontrollansvaret som ansvarsgrund ér numera sé etablerad att det i konsumentfor-
héllanden mdste betraktas som en tvingande allmién rittsprincip.«

Samtidigt har man varit negativ mot att inféra kontrollansvar pa t.ex. kom-
missions- och handelsagentslagstiftningens omride. Det 4r saledes inte sjilv-
klart att se kontrollansvaret som en allmin skadestindsrittslig princip som
genom inférandet av 1990 ars koplag skulle trida istillet for andra dldre
kontraktuella skadestandsprinciper som t.ex. presumtionsansvar och strikt
ansvar som ju aterfinns i den nordiska koplagen fran ar 1905 och som fort-
farande torde vara gillande ritt i Danmark.

Jag menar att det istillet r6r sig om nigot annat om 4n besliktat med
kontrollansvar men som ligger inom ramen for klassiska allméinna skadestinds-
principer namligen zillitsbaserat ansvar. Nir det finansiella institutet dr for-
pliktigat att tillhandahélla information eller om institutet viljer att presen-
tera informationen si att mottagaren har anledning uppfatta det hela som
radgivning i ordets vidare bemirkelse, fir »rddgivaren« std risken for att det
foreligger fel i den overforda informationen om felet 4r sidant att, om det
hade framtritt vid en fysisk interaktion mellan kunden och institutet och

2 Jag hinfor mig hir till vad som i den internationella ridgivningsansvarsdiskussionen bru-

kar betecknas som »zhe end and aim rule«. Se Kleineman, Ren formogenhetsskada, 1987

s. 375 ff. och s. 452 ff.
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detta dé borde ha uppticke felet, underlatenheten att uppticka detsamma
innan det paverkar kundens beslut, skall riknas som oaktsamhet. Beslutet
att inte kontrollera hur informationen uppfattas i kundledet skall nirmast
ses som et medvetet risktagande som innebdr att man svarar fér den vilsele-
dande informationen. Man skall inte s.a.s. kunna varda sin goda tro genom
att underlita att ha en kontroll av arbetsverktygen under det informations-
overforande stadiet och direfter kunna aberopa att man inte varit oaktsam i
forhéllande till det tekniska fel som timat.

Gar man saledes till virdepappersmarknadslagen ir nyckelordet for att
tillgodogora sig vad som évilar det finansiella institutet lokutionen »inves-
teringsridgivning« d.v.s. vad som innefattar den intellektuella interaktionen
mellan »virdepappersbolag« och kunden, d.v.s. en investerare. Det finns i
sjdlva lagtexten en s.k. legaldefinitionen i 1 kap. 4 ¢ § virdepappersmark-
nadslagen nimligen

» Tillhandahillande av personliga rekommendationer till en kund i friga om en eller
[flera transaktioner som avser finansiella instrument.«

Definitionen dr himtad frin ett EU-direktiv — MiFID I — och har pa sed-
vanligt sitt forts over till virdepappersmarknadslagen for att dirigenom pa
detta specifika omrade uppna en viss grad av harmonisering av den europe-
iska virdepappersmarknaden. I det foljande EU-direktivet — MiFID II — har
tagits fram ytterligare en definition i artikel 4 p. 4:

» Tillhandahdllande av personliga rekommendationer till en kund, pé dennes begi-
ran eller pa virdepappersforetagets initiativ, i friga om en eller flera transaktioner
som avser finansiella instrument. «

Detta »nya« krav, d.v.s. att rekommendationen ska ske pa begiran eller pa
virdepappersforetagets initiativ har i sin tur inforts i 8 kap. 25 § p. 2 virde-
pappersmarknadslagen. Inneborden av lokutionen »personlig rekommenda-
tion« ska enligt forarbetena till virdepappersmarknadslagen forstas som en
»rekommendation som presenteras som limplig for personen i fraga eller som dr
baserad pd en bedomning av den berirda personens omstindigheter«*' 1 lag-
motiven finns en intressant men méhinda svirtolkad kommentar till vad
Finansinspektionen anférde i samband med den nya regleringens beredning:

21 Se prop. 2006/07:115 5. 313 ff.
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Finansinspektionen har stillt sig fragande till grinsdragningen mellan investerings-
tidnsten investeringsridgivning och sidan ekonomisk ridgivning som kreditinstitut
feir limna enligt 7 kap. 1 § andra stycket lagen om bank- och finansieringsrorelse.
Griinsdragningen mellan véirdepappersrirelse och verksambet som ett kreditinstitut
fir driva med stod av sitt tillstind enligt lagen om bank- och finansieringsrorelse
dr en friga som har berorts i andra sammanhbang. I forarbetena till sistnimnda lag
uttalas exempelvis att en forutsittning for att et kreditinstitut skall fi dgna sig it
den verksambhet som riknas upp i 7 kap. 1 § dr att det dir tilldter enligt de siirskilda
regler som giller for verksambheten i friga, t.ex. lagen om virdepappersrirelse (jfr
prop. 2002/03:139 5. 297 och 532). I enlighet hirmed bir gilla att ett kreditinstitut
kommer att behova tillstind enligt den nya lagen om vérdepappersmarknaden for arr
fi tillhandabdilla investeringstjinsten investeringsridgivning som den dr definierad
i MiFID.

Det finns emellertid ingen anledning att frin ett rent skadestandsrittsligt
perspektiv fordjupa sig i dessa subtila finansmarknadsrittsliga distinktioner.
Fran ett skadestdndsrittsligt perspektiv méste det vara avgdrande vilken effeke
informationen gav hos mottagaren och vilken handling eller underlatenhet
som detta i sin tur gav upphov till hos denne. Detta dr det generella kau-
salitetskravet som fortydligas genom kravet pé att detta handlingsménster
framstar som befogat vilket siledes motsvarar det klassiska adekvanskravet.
Bedémningen av allt detta méste enligt mitt férmenande ske utifran infor-
mationsmottagarens synvinkel.

3.  Slutsatser — en nirmare precisering av
culpabedémningen

Utgar man frin de premisser som jag ovan redogjort for si ir de finansiella
institutens ridgivaransvar vid s.k. robotradgivning visserligen ett stringt
culpaansvar, men likvil inte ett strikt ansvar. Eftersom jag gjort gillande att
ansvaret for hjilpmedel vid ridgivning ir strikt si liknar ansvaret vad som
inom kopritten dr ett s.k. kontrollansvar. Ridgivaren kan med det valda
synsittet inte exculpera sig genom att hinvisa till att kunden blivit vilseledd
genom ett fel pa den tekniska utrustningen om kunden inte borde ha insett
att informationen inte kunde vara korreke, eller att rimliga slutsatser inte
kunde dras av den information som tillhandahélls.

Grunden till detta culpaansvar ir att ridgivning i en professionell kontext
ar en interaktiv samverkan mellan radgivaren och mottagaren av informatio-
nen. Den forre har eller i vart fall borde ha insett syftet med forfrigan och
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har dessutom i de allra flesta fall sjilv initierat kundens intresse eftersom det
pa den finansiella marknaden ofta ir s, att objektiva rad ligger rent fakriskt
ndra marknadsforing. For att ett interaktivt informationsutbyte skall kunna
fungera maste informationsférmedlaren kunna félja kundens reaktion pa
overford information vilket i sin tur betyder att den forre dven maste ha en
omedelbar kontroll 6ver vad som 6verférs. Avhinder sig formedlaren detta
genom att lita kunden fi del av en pa ren teknik Gverford uppgift sa saknas
denna direktkontroll.

Frigan dr di vem som skall sta risken for detta fel. Det méste antingen
vara informationsférmedlaren eller informationsmottagaren. Enligt mitt for-
menande ligger det nirmare till hands att lata den forra gora det. Radgiv-
ning ir till sin natur ett hantverk. Beslutet att 6verféra informationen till ett
elektroniskt redskap, ett hjidlpmedel, sker emellertid primirt i radgivarens
intresse. Det finns sa vitt jag forstir saken inget som dessa robotar kan gora
som overtriffar vad kunden genom traditionell informationsmedling kan
erhélla, utan robotrddgivningen motiveras primirt av kostnadsskil. Det har
visserligen sagts mig att kostnaderna f6r mer traditionell radgivning pa den
finansiella marknaden 4r dyr och att de krav som uppstillts i savil lagen om
finansiell ridgivning som i annan foljdlagstiftning och genom foreskrifter
av de svenska myndigheterna (framférallt Finansinspektionen och Konsu-
mentverket) dr si omfattande att kundernas affirer maste uppnd en sidan
storlek att de flesta konsumentkontakter kan bli direkt olonsamma for det
finansiella institutet.

Det har dirfor hivdats i den svenska diskussionen, att robotridgivningen
mojliggor en tillginglighet {61 »vanliga ménniskor« av sidant som annars ir
forbehallet en exklusiv och mycket vilbestilld elit, nigot som i sin tur skulle
motivera en viss mildring av ansvaret. Tanken att »billiga rid« skulle kunna
reducera ansvaret for det professionella radet 4r enligt mitt formenande emel-
lertid inte en skilig tankegang. Vill radgivaren reducera anvindbarheten av
radet for att minimera risken f6r skadestindsansvar, bor det ske genom tyd-
liga klargoranden vad det kan och bér anvindas till och vill man inte trida i
personlig forbindelse med kunder som har investeringsméjligheter som inte
mojliggdr lonsamhet for institutet fir man avsta fran dessa kunder.

Om lagstiftaren i det liget onskar inféra nigon form av kontraherings-
tvang for finansiella institut far i si fall frigan om kostnaderna for att kunna
uppfylla de krav pa kvaliteten pa den information som fordras, tillgodoses
genom haogre avgifter f6r mindre kunder eller om lagstiftaren inte kan accep-
tera nigon form av sidan »diskriminering« genom att lagstiftaren vid sidan
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av kontraheringstvang infor ett krav pa likabehandling i kostnadshinseende,
d.v.s. att de storre kunderna di tvingas bira en storre del av de »gemensammac
kostnaderna én de mindre kunderna. Man kan enligt mitt formenande emel-
lertid varken efterge kravet pa korrekt radgivnings- och informationsférmed-
ling gentemot hela kundkollektivet eller medge lagre kvalitet pa dess innehall
gentemot mindre kunder.

Om det leder till en overging till en robotradgivning som i mindre
utstrickning uppfyller de kvalitetskrav som objektivt bor stillas och att ansva-
ret ddrvid kan komma att utstrickas sa att det omfattar fel i den elektroniska
utrusningen, far dessa skador ses som en kostnad i rorelsen for de berérda
aktorerna. Beddmningen kan och bér ske inom ramen f6r en culpaanalys.
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