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6. Ivar Sigmund Williksen, 19600426
Froytunveien 3 D

1357 Bekkestuna

Norge

Ombud for 1-6: Advokaterna Pontus Ewerlof och Mathilde Hofbauer
Hannes Snellman Advokatbyrd AB

Box 7801

103 96 Stockholm

SAKEN
Skadestand

HOVRATTENS DOMSLUT
1. Med dndring av punkterna 1-2 i tingsréttens domslut ogillar hovrétten Thomas

Beergrehns och Mikael Randels talan.

2. Med dndring av punkterna 3—4 1 tingsrittens domslut befriar hovrétten Louise
Kathrine Dedichen, Kathryn Moore Baker, Ole-Morten Settevik, John Magne
Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg och Ivar Sigmund Williksen fran skyldigheten
att ersitta Thomas Beergrehns och Mikael Randels réttegdngskostnader 1
tingsritten samt forpliktar Thomas Beergrehn och Mikael Randel att solidariskt
ersdtta Louise Kathrine Dedichen, Kathryn Moore Baker, Ole-Morten Settevik,
John Magne Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg och Ivar Sigmund Williksen for
rattegangskostnader dar med skidliga 1 687 290 kr, varav 1 500 000 kr avser
ombudsarvode. Thomas Beergrehn och Mikael Randel ska ocksé betala ranta pa
det forst nimnda beloppet enligt 6 § rantelagen fran dagen for tingsrittens dom tills

betalning sker.

3. Thomas Beergrehn och Mikael Randel ska solidariskt betala erséttning for Louise
Kathrine Dedichens, Kathryn Moore Bakers, Ole-Morten Setteviks, John Magne
Skeisvoll Bjornsens, Mats Wennbergs och Ivar Sigmund Williksens
rittegdngskostnader 1 hovritten med 1 446 594 kr och rénta pa beloppet enligt 6 §
riantelagen frén dagen for hovrittens dom tills betalning sker. Beloppet avser

ombudsarvode inklusive mervardesskatt.
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YRKANDEN I HOVRATTEN

Thomas Beergrehn och Mikael Randel (Investerarna) har yrkat att hovritten helt ska
bifalla deras yrkanden i tingsritten och forplikta Louise Katherine Dedichen, Kathryn
Moore Baker, Ole-Morten Settevik, Johan Mange Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg
och Ivar Sigmund Williksen (Styrelseledamoterna) att fullt ut ersatta Investerarnas rét-

tegangskostnader dér.

Styrelseledamoterna har yrkat att hovrétten ska ogilla Investerarnas talan 1 dess helhet.
Styrelseledamoterna har vidare yrkat att hovrétten ska forplikta Investerarna att ersitta

Styrelseledamoterna for deras rittegangskostnader i tingsritten.

Parterna har motsatt sig varandras respektive dndringsyrkanden.

Parterna har yrkat erséttning for sina rattegangskostnader 1 hovritten.

PARTERNAS TALAN I HOVRATTEN
Parterna har aberopat samma omsténdigheter och utvecklat sin talan pé i huvudsak

samma sitt som i tingsrétten, dock med foljande fortydliganden, dndringar och tillagg.

Investerarna
Thomas Beegrehn och Mikael Randel har rétteligen tecknat sig for 109 091 respektive
327 272 aktier.

Siffrorna i tabellerna pé s. 30 i tingsrittens dom é&r ostridiga pa sd sétt att de kommer
fran Analystrapporten, Malmdpresentationen, Prospektet samt Bokslutskommunikén
och de berdkningar som har gjorts bygger pa en jamforelse mellan dessa olika uppgit-
ter som har ldmnats av Hudya AB (Hudya). Siffran 76,9 pa raden for 2019 HI 1 tabel-
len avseende uppgiven nettoomséttning i Analystrapporten och Malmdpresentationen
avser miljoner norska kronor och siffran i miljoner svenska kronor ska darfor ratteligen

vara 79,6.

Investerarna hade Prospektet och dvrigt material som publicerades pa Hudyas hemsida

infor nyemissionen och borsintroduktionen som underlag for sina investeringsbeslut
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den 10 februari 2020. Vid tidpunkten for deras dverenskommelse med Andreas Randel
den 18 december 2019 hade de i och for sig redan tillgéng till Analystrapporten, Mal-
mopresentationen och ett prospektutkast. Fran denna tidpunkt fram till dess att Investe-
rarna ingick sina garantidtaganden med Hudya bevakade de dock l6pande bolagets
hemsida for att sdkerstélla att ingen information hade adndrats. Det publicerade Pro-
spektet var alltsé av avgorande betydelse for deras beslut att ingd garantidtagandena
med Hudya och ddarmed foreligger det adekvat kausalitet. Forst genom tecknande av
garantidtaganden den 10 februari 2020 uppkom nagon réttslig skyldighet for Investe-

rarna gentemot Hudya att teckna sig for aktier.

Styrelseledamoterna

Tingsrétten har felaktigt utgétt frén att innehallet 1 de tabeller som redovisas pd s. 30 1
domen &r ostridigt. Investerarna har dock selektivt valt ut siffror av olika slag och uti-
frén dessa gjort egna berdkningar och analyser som de har baserat sina investeringsbe-

slut pa. Detta kan inte Styrelseledaméterna hallas ansvariga for.

Investerarna blev visserligen bundna av sina garantidtaganden i forhallande till Hudya
forst den 10 februari 2020. Investerarna ansag sig dock redan bundna att teckna dessa
garantidtaganden genom den dverenskommelse som de ingick med Andreas Randel
den 18 december 2019. Vid den tidpunkten hade Investerarna redan tillgang till Ana-
lystrapporten, Malmopresentationen samt ett prospektutkast och detta ligger 1 tiden in-
nan Prospektet publicerades pd Hudyas hemsida. Prospektet har darfor inte haft nagon
paverkan pa Investerarnas investeringsbeslut i1 februari 2020 och ndgon adekvat kausa-

litet foreligger darmed inte.

Invindningen om att Thomas Beergrehn har kunnat géra avdrag for sina forluster och

kvitta dem 1 deklarationen mot vinster har franfallits i hovritten.

UTREDNINGEN
Parterna har lagt fram samma utredning i hovrétten som i tingsrétten. Investerarna har

som ny bevisning aberopat en inkomstdeklaration, kontoutdrag fran ett skattekonto
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samt Skatteverkets radkneverktyg, beslut om anstdnd och beslut om slutlig skatt avse-
ende inkomstéret 2021. Styrelseledamoterna har som ny bevisning dberopat en in-

komstdeklaration.

HOVRATTENS DOMSKAL

Rittsliga utgangspunkter
Hovritten hinvisar till och instimmer 1 de beddmningar som tingsrétten har gjort géil-

lande réttsliga utgdngspunkter pa s. 25-27.

Utgor Analystrapporten och Malmopresentationen annonsering enligt Prospekt-

forordningen?

Det saknas praxis som klargdr hur begreppet annonsering 1 artikel 2 k) i Prospektfor-
ordningen ska uppfattas. Beddomningen far darfor ta sin utgdngspunkt i etablerade prin-
ciper for tolkning av EU-réttsliga bestimmelser. Av dessa principer foljer att det inte
bara dr en bestimmelses lydelse som ska beaktas, utan d&ven dess sammanhang och de
syften som efterstravas med den (se t.ex. EU-domstolens dom den 17 november 1983 1
mal C-292/82 Merck, p. 12). Nér flera tolkningar &r mojliga tillimpas den som &r mest
forenlig med den aktuella bestimmelsens syfte (se t.ex. EU-domstolens dom den

12 november 1974, mal C-34/74 Roquette freres, p. 13—21). For att utréna vilka syften
som efterstravas med en bestimmelse kan bl.a. rittsaktens ingress beaktas. Det fore-
kommer dven att en mer systematiskt inriktad tolkningsmetod tillimpas, dar sarskild
vikt fédsts vid en bestdmmelses placering i ett storre ssammanhang. Vid tolkningen kan
analogier och tillimpning av allménna rittsprinciper fungera som broar mellan olika
EU-réttsliga omrdden. (Hettne och Bergstrom, Introduktion till EU-ratten [2015, vers-
ion 1, JUNO], s. 389 ftf).

Hovritten instdmmer 1 tingsrittens beddmning att Analystrapporten och Malmdpresen-
tationen — nér materialet publicerades pad Hudyas hemsida under fliken IPO (Initial
Public Offering, dvs. borsintroduktion pa svenska) — tillsammans med Prospektet och

ovrig information om erbjudandet utgjorde sddan annonsering som avses i Prospektfor-
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ordningen. Utdver de skél som tingsritten redovisat for denna slutsats konstaterar hov-
ritten att en sddan tolkning dr val forenlig med skél 7 och 64 i forordningens ingress,
dér det anges att regleringens syfte dr att sikerstélla investerarskydd och marknadsef-
fektivitet samtidigt som den inre kapitalmarknaden stirks samt att korrekt och rimlig
annonsering, som overensstimmer med innehallet i prospektet, dr ytterst viktigt for
skyddet av investerare, inklusive icke-professionella investerare. En sddan bedomning
ar dven 1 linje med att begreppet reklam i narliggande sekundirlagstiftning (Europapar-
lamentets och radets direktiv 2006/114/EG av den 12 december 2006 om vilseledande
och jimforande reklam) har ansetts ha en synnerligen vid definition och kunna vara av
mycket varierande slag, utan att begrénsas till de klassiska reklamformerna
(EU-domstolens dom den 25 oktober 2001, C-112/99 Toshiba Europe, p. 28, och dom
den 11 juli 2013, C-657/11 Belgian Sorting Technology, p. 35).

Har Styrelseledamoterna overtritt Prospektforordningen och Kommissionens de-

legerade forordning?

Hovrétten instimmer 1 allt visentligt 1 tingsrdttens bedomning att Analystrapporten och
Malmopresentationen har innehallit felaktig och vilseledande information samt att
detta utgjort en Overtrddelse av Prospektforordningen. Vad Styrelseledamodterna anfort
om att Investerarna valt ut selektiva siffror for att géra egna berdkningar enligt den ta-
bell som presenterats 1 tingsrdttens dom paverkar inte bedomningen eftersom, sasom
tingsritten redogjort for, Investerarna inte haft anledning att ifragasitta riktigheten 1
prognoserna, och da det inte framgick att dessa inte var baserade pa proformaredovis-
ning. Utdver de prognoser som tingsritten funnit vilseledande anser hovritten dven att
den prognosticerade tillvaxttakten om 63 % for andra halvaret 2019, som varit mdjlig
att rdkna ut med hjilp av information 1 Prospektet och Malmopresentationen, varit vil-
seledande eftersom det framgér av Bokslutskommunikén att den faktiska tillvaxttakten

under nimnda period var negativ.

I 6vrigt instimmer hovritten i allt vdsentligt 1 de bedomningar som tingsritten redovi-
sat 1 frdgan om det forekommit andra dvertrddelser av Prospektforordningen och Kom-
missionens delegerade forordning. De dvertrddelser som bedoms foreligga grundar sig

enligt hovrittens mening 1 att information inte ldmnats om att Hudyas ekonomiska


https://www5.infotorg.se/rb/MainServlet?query=rbdoc&sf=HY&link=CELS%20CELS32006L0114
https://www5.infotorg.se/rb/MainServlet?query=rbdoc&sf=HY&link=CELS%20CELS61999J0112
https://www5.infotorg.se/rb/MainServlet?query=rbdoc&sf=HY&link=CELS%20CELS62011J0657
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stillning avsevirt fordndrats och avvek visentligt fran vad bolaget tidigare uppgett
samt att bolaget inte ldmnat tillrdckliga och korrekta uppgifter om bolagets ekono-

miska situation for marknaden.

I frigan om det, i strid med artikel 16.1 d och 16.3 i Kommissionens delegerade for-
ordning, har ldimnats information om alternativa resultatmatt som inte ingatt i Prospek-
tet bedomer dock hovritten, till skillnad fran tingsrétten, att det inte visats ndgon dver-

tradelse. I den fragan gor hovritten foljande 6verviganden.

Hovrétten konstaterar att uppgifterna om forvintad nettoomsdttning och EBITDA -re-
sultat for 2019 1 Analystrapporten och Malmdpresentationen inte ingick 1 Prospektet.
For att en Overtriddelse ska ha skett enligt artiklarna 16.1.d) och 16.3 i Kommissionens
delegerade forordning krivs dock dven att uppgifterna utgjort alternativa resultatmatt
som avsett andra finansiella matt pé historiska eller framtida finansiella resultat, finan-
siell stéllning eller kassafloden &dn de som avses 1 det tillimpliga ramverket for finansi-
ell rapportering. Det tilldimpliga ramverket for finansiell rapportering utgors, enligt In-
vesterarna, av International Accounting Standard (IAS) 1. Vid den aktuella tidpunkten

reglerades IAS i bilaga A till Kommissionens forordning 2016/2067. !

Investerarna har inte ndrmare konkretiserat hur de pastadda alternativa resultatmatten
avviker fran IAS 1 mer 4n att Prospektet innehallet faktiska matt medan Analystrapp-
orten och Malmdpresentationen innehaller framtida métt pa nettoomséttning och
EBITDA som inte omfattas av artikel 82 1 [AS 1. I brist pa sadan konkretisering finner
hovritten att Investerarna inte, mot Styrelseledamoternas bestridande, har visat att en
Overtriddelse har skett av ovan nimnda artiklar 1 Kommissionens delegerade forord-

ning.

! Kommissionens forordning 2016/2067 av den 22 november 2016 om #ndring av forordning (EG) nr
1126/2008 om antagande av vissa internationella redovisningsstandarder i enlighet med Europaparla-
mentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 vad géller den internationella finansiella rapporte-
ringsstandarden IFRS 9. Ndamnda forordning har ersatts av Kommissionens forordning 2023/1803 av
den 13 augusti 2023 om antagande av vissa internationella redovisningsstandarder i enlighet med Euro-
paparlamentets och rédets forordning (EG) nr 1606/2002.
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Allménna forutsittningar for skadestindsansvar

Utgdangspunkter

De aktuella dvertradelserna av artiklarna 6.1.a), 22.3 och 23 i Prospektforordningen ar
sddana som avses 129 kap. 1 § andra stycket ABL. For skadestandsansvar kravs dock
att overtrddelserna skett uppsatligen eller av oaktsambhet, att skada uppstatt, att Investe-
rarna fast befogad tillit till Prospektets och annonsernas innehéll samt att det forelegat

adekvat kausalitet mellan Styrelseledamdternas agerande och Investerarnas skada.

Foreligger uppsdt eller oaktsamhet?

Hovrétten anser att det inte dr bevisat att dvertradelserna skett uppsétligen. Fragan ér
da om det forelegat oaktsamhet. Styrelseledamoters ansvar enligt 29 kap. 1 § aktiebo-
lagslagen (ABL) dr individuellt och utgdngspunkten ar dérfor att oaktsamheten ska be-
domas for respektive ledamot for sig (se Andersson m.fl., Aktiebolagslagen [5 juni
2023, JUNO version 18] kommentaren till 29 kap. 1 §). Styrelseledamoterna har Gver-
tréitt en rad grundlidggande regler 1 Prospektforordningen om bl.a. nédvindig och kor-
rekt information som syftar till att sdkerstélla investerarskyddet. I en sddan situation
anser hovritten, i1 likhet med tingsrétten, att oaktsamhet kan presumeras. Enligt hovrét-
tens bedomning maste denna presumtion gélla for styrelsen 1 dess helhet, vilket inne-
bér att det ankommer pa Styrelseledamoterna att presentera utredning som visar att en
viss ledamot, med hénsyn till styrelseinterna forhallanden eller av annan anledning, &r
undantagen fran ansvar. Nagon sadan utredning har inte lagts fram. I detta samman-
hang kan det framhéllas att bolagsstyrelsen svarar som helhet for den slutliga bedom-
ningen av bolagets ekonomiska situation enligt 8 kap. 4 § ABL och att detta ansvar bi-
behalls dven om en delegation sker i vissa delar eller om en arbetsordning foreskriver

en viss arbetsfordelning mellan styrelseledamdterna (se Andersson m.fl. a.st.).

Sammanfattningsvis har annat inte framkommit &n att samtliga Styrelseledamoter hade
ett gemensamt ansvar for informationsgivningen i samband med nyemissionen och
borsintroduktionen. Med hénsyn hértill och d& hovritten 1 dvrigt instimmer 1 tingsrit-
tens bedomning att Styrelseledamoterna inte brutit oaktsamhetspresumtionen dr det vi-

sat att samtliga Styrelseledamoter begatt Overtrddelserna av oaktsamhet.
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Foreligger befogad tillit till Prospektet och annonserna?

Det aktuella fallet ror friga om skadestdndsansvar for ren formogenhetsskada i ett uto-
mobligatoriskt forhdllande. I sddana situationer begrénsas skadestandsansvaret utover
kravet pa adekvat kausalitet 4ven av den overtradda normens skyddsandamal — det s.k.

normskyddet — och principen om befogad tillit.

Ett prospekt syftar till att ge intresserade investerare information for ett stillningsta-
gande till ett visst erbjudande och prospektet utgér ddrmed en vésentlig del av besluts-
underlaget for en investering av det aktuella slaget. Prospektforordningen uppstéller
darfor stranga krav pa att den information som ldmnas ar korrekt och tillrackligt utfor-
lig for att en investerare ska kunna fatta vilavvdgda investeringsbeslut. I en sddan situ-
ation tar normskyddet sikte pa den tillit till ett prospekts innehéll som har varit befogad
och nér det giller prospektinnehdll presumeras det foreligga befogad tillit hos den som
tecknar aktier 1 enlighet med erbjudandet. Fran frdgan om viss tillit dr befogad maste

dock skiljas om faktisk tillit forelegat. (Se NJA 2014 s. 272, p. 22 och 28).

Mot denna bakgrund kan det i och for sig presumeras att Investerarna kunnat fésta be-
fogad tillit till riktigheten i1 Prospektet vid publiceringen av detsamma. Nér det géller
Analystrapporten och Malmopresentationen anser hovrétten att dessa inte ensamt kan
grunda befogad tillit. De har dock bedomts utgdra annonsering och informationen 1
materialet har ldmnats i en kontext tillsammans med Prospektet, varfor dven detta
material utifrdn Investerarnas perspektiv far anses ha kunnat utgéra en del av underla-
get for ett investeringsbeslut. I ljuset av detta kan det dérfor i och for sig 4ven presu-
meras att Investerarna kunnat fasta befogad tillit till annonserna. For skadestdndsan-
svar forutsitts dock dven att Investerarna vid investeringsbeslutet den 10 februari 2020
faktiskt fast befogat tillit till Prospektet och annonserna, som under erbjudandeperi-
oden publicerats under fliken "IPO” pd Hudyas hemsida, och att det forelegat adekvat

kausalitet vilket hovritten kommer att redogéra for nedan.

Foreligger adekvat kausalitet?
Att det ska foreligga adekvat kausalitet mellan Styrelseledamoternas oaktsamhet och
den ekonomiska skada som Investerarnas investeringsbeslut har medfort kan beskrivas

som att skadan har varit en paréknelig foljd av det oaktsamma agerandet. Av allmdnna
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skadestandsrittsliga principer foljer att det ar de skadelidande, dvs. Investerarna, som
har bevisbordan for detta. Enlig hovritten saknas det skl att tillimpa nigra andra ut-

gangspunkter i detta mal.

Kausalitetsbedomningen ska goras med utgdngspunkt i vad som skulle ha hint om kor-
rekt information hade angetts i Prospektet och annonserna. Bedomningen ska vara ob-
jektiverad och darfor oberoende av den skadelidandes individuella forhéllanden. End-
ast om dessa forhallanden i det enskilda fallet har varit synbara for skadegdraren kan
de tillmitas ndgon betydelse. Oriktigheten i beslutsunderlaget ska pa ett relevant sétt
ha paverkat beslutssituationen och det krévs i regel att det kan sigas ha varit motiverat
att allvarligt 6vervéga ett annat handlande. Det kan ocksa uttryckas sé att det ska rora
sig om en typiskt sett beslutsrelevant informationsbrist. For att kunna bestdmma och
berdkna skadan maste dven ett hypotetiskt hindelseforlopp som typiskt sett framstar
som nidrliggande och rimligt faststéllas. Om flera hidndelseforlopp ar mojliga ska det
mest sannolika véljas. I vissa fall framstar det som ndrmast sjalvklart att alternativet till
den genomforda affiren dr ingen transaktion alls. (Se NJA 2014 s. 272, framst p. 45—
48).

Fragan dr dirmed om Prospektet och annonserna vid publiceringen pa Hudyas hemsida
har haft en relevant paverkan pé Investerarnas investeringsbeslut den 10 februari 2020
nir garantidtagandena med Hudya ingicks. Investerarna har gjort géllande att sé ar fal-
let och att de 16pande bevakade bolagets hemsida for att sdkerstilla att informationen
de fick i1 form av prospektutkast, Analystrapporten och Malmopresentationen omkring
den 8-10 december 2019 inte dndrades till dess att garantidtagandena med Hudya
ingicks. Styrelseledamdterna har a sin sida gjort géllande att Prospektet inte haft ndgon
paverkan pé investeringsbeslutet eftersom Investerarna redan i december 2019, dvs. in-
nan Prospektet publicerades, ansag sig bundna av sin 6verenskommelse med Andreas
Randel om att §verta hans garantidtagande mot Hudya och att det 4r denna 6verens-

kommelse som lett till investeringsbeslutet. Hovriétten gor f6ljande beddmning.

Andreas Randel ingick sitt garantidtagande med Hudya den 18 december 2019. Han

har dock berittat att han saknade ekonomiska mdjligheter att, om det skulle bli aktu-
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ellt, teckna sig for aktier i enlighet med garantidtagandet och att han bl.a. mot den bak-
grunden i borjan av december 2019 kontaktade sin pappa, Mikael Randel, och Thomas
Beergrehn vilka atog sig att fullgdra dtagandet genom att i hans stélle teckna aktier for
ca 4,5 miljoner respektive ca 1,5 miljoner kronor om det skulle bli aktuellt att infria ga-
rantin. Enligt hovrittens mening &r det tydligt att Andreas Randel inte hade ingatt ga-
rantidtagandet sjilv eftersom han saknade mojlighet att infria det och déarfor var bero-
ende av 6verenskommelsen med Investerarna. Det dr dven tydligt att Investerarnas ata-
ganden gentemot Andreas Randel hade gjorts innan den sistndmnde ingick sitt garanti-
atagande mot Hudya och att de ddrmed inte baserats pa ndgon offentliggjord informat-
ion i Prospektet, utan pa uppgifter som limnats pa informationstriaffarna den 8 och 10
december, uppgifter baserade pa ett utkast till Prospektet, och péd information 1 Analys-
trapporten och Malmopresentationen innan de kom att omfattas av Prospektférord-
ningen. Analyserna av den finansiella informationen gjordes under dagarna mellan in-

formationstraffarna och beslutet den 18 december.

Andreas Randels garantidtagande mot Hudya har inte presenterats i mélet och dess nér-
mare innehall har inte ndrmare berdrts av parterna, som dock pa bada sidor har gett ut-
tryck for att dtagandet innebar en bindande forpliktelse for garantiutstéllaren att teckna
sig for aktier 1 enlighet med sitt tagande. Vid tidpunkten for Andreas Randels garanti-
atagande hade Prospektet dnnu inte godkénts och publicerats. Utredningen ger inte na-
got sikert svar pad frigan om, och i sé fall under vilka forutsittningar, det fanns mojlig-
het for Andreas Randel att frantréda sitt atagande. De uppgifter som Investerarna lam-
nat vid forhor tyder dock pa att eventuella méjligheter till detta har varit, eller at-
minstone uppfattats som, mycket begrinsade. Harvid noterar hovrétten att Mikael
Randel uppgett att den som inte infriar sina garantidtaganden &r “rokt” och att Thomas
Beergrehn forklarat att han uppfattade sitt garantidtagande som bindande samt att han
var “committad back-to-back” 1 forhallande till Andreas Randel. Thomas Beergrehn
har dven berittat att dverenskommelsen med Andreas Randel bekriftades i ett mail
den 12 december 2019, men att Andreas Randel nér villkoren hade @ndrats ndgot dven
den 18 december 2019 mailade Thomas Beergrehn och frdgade om Thomas Beergrehn
fortfarande var ”comittad” att investera sin andel, vilket denne da bekriftade. Dessa

uppgifter som Investerarna ldmnat talar enligt hovrittens mening for att Investerarnas
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beslut att teckna sig for aktier i Hudya grundade sig pé deras tidigare dverenskom-
melse med Andreas Randel den 18 december 2019 snarare dn pa egna overviganden
utifran innehallet i Prospektet och annan information som Hudya publicerat i anslut-

ning till detta under erbjudandeperioden.

Vidare beaktar hovritten att nir Investerarna ingick sina egna garantidtaganden med
Hudya och tecknade sig for aktier 1 enlighet med dessa den 10 februari 2020 hade bola-
get 1 ett pressmeddelande den 5 februari 2020 redan informerat om utfallet av nyemiss-
ionen. Vid den tidpunkten stod det alltsé klart att endast 17,5 procent av nyemissionen
hade tecknats av allmidnheten och att de som stéllt ut emissionsgarantier skulle bli
skyldiga att teckna sig for resterande del. Inget annat har framkommit 4n att Investerar-
nas garantidtaganden triadde i stéllet for, och i sak motsvarade, Andreas Randels tidi-
gare atagande, fran vilket Andreas Randel befriades 1 samband med att Investerarna
stéllde ut de nya atagandena. Om den huvudsakliga anledningen till Investerarnas inve-
steringsbeslut den 10 februari 2020 var deras egna analyser av och tilltro till de uppgit-
ter som redovisats 1 Prospektet 1 forening med den annonsering som forekommit i an-
slutning till detta framstar det som irrationellt att — 1 ett 1dge nir det stod klart att mark-
nadens intresse for aktien i fradga var 1agt och det dirfor fanns anledning att rdkna med
ett lagre pris efter borsintroduktionen dn som kravdes for att delta i emissionen — for-
binda sig till ett teckningspris om 13,75 kr per aktie 1 stéllet for att avvakta och full-
folja investeringen efter borsnoteringen. Att det var fraga om en langsiktig investering
saknar betydelse for den bedomningen eftersom ett ldgre ingdngsviarde maste vara

bittre dn ett hogre, oavsett investeringshorisont.

Investerarnas egna uppgifter talar alltsa for att de ingick sina garantidtaganden med
Hudya den 10 februari 2020 eftersom de redan ansag sig bundna att gora detta med an-
ledning av 6verenskommelsen med Andreas Randel i december 2019. Det noteras sir-
skilt att Mikael Randel har berittat att informationen om nyemissionen som ldmnades 1
pressmeddelandet den 5 februari 2020 inte paverkade hans beslut eftersom han redan
hade bestamt sig, att han hade ett garantidtagande och att beslutet var fattat innan ata-
gandet skrevs pd. Vidare noteras att Thomas Beergrehn uppgett att han den 5 februari
2020 redan var “comittad” baserad pd det material han hade sedan tidigare. Thomas

Beergrehn har dven forklarat att om han hade haft laglig rétt till det hade han hellre
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tecknat sig for aktier vid borsintroduktionen om han hade vetat att teckningskursen da

skulle vara ligre, men att det fanns avtal for honom att forhalla sig till.

Ovan berorda omstandigheter talar sammantaget med styrka for att Investerarna redan
vid 6verenskommelsen med Andreas Randel den 18 december 2019 ansag sig bundna
att 6verta hans garantidtagande mot Hudya och att deras investeringsbeslut saledes i re-
aliteten fattades redan 1 december, dvs. innan Prospektet publicerades och Analystrap-

porten och Malmdpresentationen kom att omfattas av Prospektforordningen.

I brist pa ndrmare utredning om villkoren for garantidtagandena mot Hudya och Inve-
sterarnas atagande mot Andreas Randel &dr det inte mojligt att beddma om eller under
vilka forutsattningar det hade varit mojligt for Andreas Randel eller Investerarna att —
om ovan berdrda overtradelser av Prospektforordningen inte hade forekommit — backa

frén sina respektive ataganden.

Mot denna bakgrund anser hovrétten att Investerarna inte har visat att det forelegat na-
got relevant orsakssamband mellan de 6vertradelser av Prospektforordningen som f6-
rekommit samt deras beslut att ingd garantidtaganden och teckna sig for aktier i
Hudyas nyemission den 10 februari 2020. Investerarnas talan ska darfor ogillas och

tingsrittens dom dndras 1 enlighet med detta.

Rittegangskostnader
Investerarna ar tappande part och ska dérfor solidariskt ersétta Styrelseledamoternas

rattegdngskostnader 1 tingsritten och hovritten.

Styrelseledamoéterna har begért ersittning for rittegangskostnader 1 tingsrétten med
2 148 965 kr, varav 1 961 675 kr for ombudsarvode, 15 131 kr for utldgg for vittnet
Morten Kvam och 172 159 kr for eget arbete m.m. Endast yrkandet avseende utldgg

for Morten Kvam har vitsordats som skéligt av Investerarna.

Hovritten konstaterar att skriftvéxlingen har varit omfattande och innehéllit argumen-

tation 1 sdvil processuella som materiella frdgor. Exempelvis inleddes talan som en
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faststéllelsetalan men kom sedan att dndras till en fullgorelsetalan. Dartill har utred-
ningen i mélet varit relativt omfattande och malet har 1 tingsrétten pagétt i nistan tva
ar. Styrelseledamdterna har varit manga till antalet och det kan antas att utgdngen i ma-
let har haft stor betydelse for dem. Mot denna bakgrund framstar det i och for sig som
rimligt att Styrelseledamdterna har haft hogre kostnader for ombudsarvode 4n Investe-
rarna. Den yrkade erséttningen for ombudsarvode dr dock ndstan dubbelt sa hog som
motsvarande kostnad for Investerarna och det finns inget 1 arbetsredogorelsen eller 1
ovrigt som kan forklara eller motivera en sa stor skillnad. Hovritten anser att skalig er-
sattning for ombudsarvode kan uppskattas till 1,5 miljoner kr. Begird erséttning 1 6v-
rigt bedoms som skédlig. Sammanfattningsvis innebér detta att Investerarna solidariskt
ska ersitta Styrelseledamdternas rattegdngskostnader i tingsritten med 1 687 290 kr,

varav 1 500 000 kr avser ombudsarvode.

Investerarna har verldmnat till hovrétten att bedoma skéligheten av Styrelseledamo-
ternas begdrda ombudsarvode 1 hovrétten. Med hédnsyn till malets art och omfattning
samt di begird ersdttning for ombudsarvode ar 1 niva med motsvarande kostnad for In-
vesterarna anser hovritten att begdrd ersittning ar skélig. Det saknas skal att ifragasitta
Styrelseledamdternas uppgift om att mervérdesskatten ér en slutlig kostnad for dem da

deras ansvarsforsakring inte har tackt denna kostnad i1 hovrétten.



Sid 15
SVEA HOVRATT DOM T 8394-22
Avdelning 07

HUR MAN (“)VERKLAGAR, se bilaga B
Overklagande senast 2024-04-17

I avgorandet har deltagit hovrittsrdden Lars Wallinder (skiljaktig), Ralf Jértelius och

Martina Bozzo, samt tf. hovrittsassessorn Emma Haals, referent.

Skiljaktig mening, se ndsta sida.



Sid 16
SVEA HOVRATT DOM T 8394-22
Avdelning 07

SKILJAKTIG MENING
Hovrittsradet Lars Wallinder ar skiljaktig enligt foljande.

Utgdangspunkter for min bedomning

Jag instimmer i majoritetens bedomningar och 6vervdgande till och med tredje stycket
under rubriken “Foreligger adekvat kausalitet?” Darefter gor jag foljande bedomningar
i fraga om adekvat kausalitet foreligger samt huruvida Investerarna i 6vrigt har styrkt

sin talan.

Hovritten har — 1 likhet med tingsrétten — kommit fram till att Styrelseledaméterna 1
olika avseenden Overtritt artiklarna 22.3 och 6.1.a) 1 Prospektforordningen néar Analys-
trapporten, Malmopresentationen och Prospektet var publicerade pa Hudyas hemsida
under erbjudandeperioden, dvs. frdn den 15 januari 2020 till den 14 februari. I likhet
med tingsratten har d&ven hovrétten kommit fram till att Styrelseledamdterna déarutdver
overtrdtt artikel 23 1 samma forordning genom att inte senast vid tidpunkten for Inve-
sterarnas tecknande av garantidtaganden 1 ett tilldgg till Prospektet uppge att prognosen

avseende nettoomséttningen 2019 var felaktig.

Investerarna har gjort gillande att de aldrig skulle ha tecknat sig for aktier for det fall
korrekta uppgifter om bolagets stéllning hade redovisats i Analystrapporten, i Mal-
mdpresentationen och i rorelsekapitalutlatandet i Prospektet. Som deras talas maste
forstas har de darutover gjort gillande att de inte skulle ha tecknat sig for aktier om
Styrelseledamoterna hade gett ut ett tilldgg till Prospektet och da korrigerat den felakt-
iga uppgiften om forvintad nettoomséttning for 2019. De har alltsa gjort géllande 1 ma-
let att Prospektet tillsammans med annonserna, publicerade den 15 januari—14 februari

2020, var avgorande for deras beslut ca tre veckor senare att ingd garantidtaganden.
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Overtridelsen av artikel 23 innebdir under alla forhdllanden att det foreligger adekvat
kausalitet mellan Styrelseledaméternas oaktsamma handlade och investerarnas beslut

att ingd garantidtagande och ddrefter teckna sig for aktier

Aven for det fall Mikael Randel och Thomas Beergrehn ansg sig bundna att dverta
Andreas Randels garantidtagande i december 2019, och publiceringen av Prospektet
och annonserna i januari 2020 sélunda saknat betydelse for deras beslut att investera,
finner jag att en Overtrddelse av Prospektforordningen under alla forhallanden orsakat

deras skada. Av foljande skél gor jag den bedomningen.

Som anges ovan har hovritten — 1 likhet med tingsrétten — kommit fram till att Styrel-
seledamoterna dvertrétt artikel 23 genom att inte senast vid tidpunkten for Investerar-
nas tecknande av garantidtaganden 1 ett tilligg till Prospektet uppge att prognosen av-
seende nettoomsittningen 2019 var felaktig. Aven i det fall Investerarna hade ansett
sig réttsligt eller pa annat sétt bundna av ett dtagande redan i december 2019 — eller 1
vart fall Andreas Randel hade varit bunden pé det sittet — finner jag det helt osannolikt
att de hade gjort egna garantidtaganden gentemot Hudya 1 det fall ett tillagg till Pro-
spektet hade gjorts i tiden fore den 10 februari 2020, dar felaktiga uppgifter om netto-
omsittningen hade korrigerats om artikel 23 1 Prospektforordningen hade efterlevts.
Lika osannolikt finner jag det vara att de skulle ha infriat sitt garantidtagande om ett
tillagg till Prospektet hade publicerats efter den 10 februari 2020 men innan garanti-

erna inforlivades.

Mikael Randel har i sitt forhor under sanningsforsékran uppgett att han hade brutit sitt
garantidtagande om han ként till de reella sifforna. Andreas Randel har i sitt vittnesfor-
hor gett uttryck for motsvarande forhallningsitt. Mikael Randel har visserligen dven

uppgett att den som inte infriar ett garantidtagande dr “rokt”. Jag uppfattar dock att det
tar sikte pa den situationen att det limnats korrekt information i prospekt och annonse-
ring, och att uttalande inte stér i strid med hans stdndpunkt att under vissa forhillanden

kunna bryta ett garantidtagande.

I réttsfallet NJA 2016 s. 107 har Hogsta domstolen bekriftat det som slagits fast 1 det
tidigare réttsfallet NJA 1918 s. 394; att emissionsgarantier som utfirdats i forhallande
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till emittentbolaget inte &r réttsligt bindande pa ett sitt att det kan alégga garanten att
infria garantin (jfr analys av réttsfallet i artikeln ”Kapitalanskaffning i aktiebolag — ar
emissionsgarantier och ett 16fte om att teckna sig for aktier i en nyemission réttsligt
bindande? Ett nytt réttsfall frin Hogsta domstolen i Sverige l1dmnar ett tvetydigt svar”,
Erik Nerep, Nordisk Tidskrift for Selskabsret, 2016 Nr 2/3 s. 83ff).

Efter att ha anfort att réttsldget efter 1918 ars réttsfall fortfarande torde vara sé att den
som atagit sig att teckna aktier i en garanti som utfirdats i forhallande till emittentbola-
get inte kan forpliktas att gora s, utan att det avgorande i det hinseendet &r sjilva
teckningen, gick Hogsta domstolen 1 2016 ars réttsfall vidare och prévade huruvida ett
underlatet infriande av en teckningsutfistelse kunde utgora ett skadestandsgrundande
avtalsbrott. Aven om de formkrav som giller for den utfiista transaktionen inte har
iakttagits dr optionsavtal enligt avgorandet 1 princip bindande enligt den grundlédg-
gande principen om avtalsfrihet, pa sa sitt att ett underlatet infriande utgor ett skade-
stdndsgrundande avtalsbrott. Hogsta domstolen anforde dérefter om emissionsgaranti-

avtal bl.a. foljande:

44. Under garantiavtalens 10ptid har garanterna genom emissionsprospektet haft tillgdng till samma in-
formation som aktietecknarna och i samma form som dessa. Att prospektet inte skulle svara mot vad
som foljer av aktiebolags- och aktiemarknadsrittsliga regler har inte pdstdtts. (min kursivering) Det
forhallandet att prospektet godkéndes av Finansinspektionen talar for 6vrigt emot att det inte skulle upp-
fylla de krav som géllde for detta.

45. Garanterna har inte pastdtt att de, efter att ha fatt del av emissionsprospektet, skulle ha tillkinnagett
att de inte star for garantiavtalen av det skilet att den information som de fick i anslutning till avtalens
tillkomst skulle vara felaktig eller att forhdllandena da avvek frdan vad de vid den tidpunkten hade anled-
ning att rdkna med. (min kursivering) De forhandlingar som fordes rérande garantiavtalens infriande tog
sikte pa andra forhéllanden. Inte heller i Gvrigt har det framkommit nagot av sérskild betydelse for fra-
gan om garanterna ska anses ha blivit adekvat informerade om nyemissionens villkor och forutsitt-
ningar.

46. En helhetsbedéomning av de foreliggande omstindigheterna foranleder inte till annat &n att garan-
terna ska vara bundna av garantiavtalen pa det sétt som krivs for att ett dsidosdttande av teckningsata-

gandena ska kunna medfora skadestdndsansvar.

Slutsatsen av rattsfallet dr enligt min mening att ett garantidtagande av det slag som be-

handlas i detta mal inte torde ha inneburit en réttslig forpliktelse att sedan teckna aktier
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men att garanten hade varit bunden av garantidtagandet i den meningen att avtalsbrott
hade kunnat grunda skadestandsansvar. Motsatsvis av det som Hogsta domstolen an-
forde under punkterna 44 och 45 i domen, foljer att skadestandsansvar dock bara kan
intrdda 1 de fall prospektet svarar mot vad som foljer av aktiebolags- och aktiemark-
nadsrittsliga regler samt att den information som ges 1 anslutning till avtalens tillkomst
inte var felaktig eller forhallandena avvek fran vad garanten vid den tidpunkten hade

att rdkna med.

For det fall Styrelseledamdoterna hade efterlevt artikel 23 1 Prospektforordningen skulle
det ha uppdagats allvarliga felaktigheter i det redan publicerade Prospektet. Min slut-
sats blir att det hade varit mojligt for Mikael Randel och Thomas Beergreehn att da av-
std frin att teckna ett garantidtagande den 10 februari 2020 utan nédgra risker for att
Andreas Randel skulle ha tvingats infria sitt atagande eller drabbas av skadestandsan-
svar. P4 samma sétt hade det varit mojligt for Mikael Randel och Thomas Beergreehn
att avstd frin att infria sina egna garantidtagande den 10 februari 2020 i motsvarande
situation om réttelse hade publicerats efter att de ingétt garantidtaganden men innan de
tecknat sig for aktier. Mikael Randels uppgift om att han hade brutit sitt garantiata-
gande om han ként till de reella sifforna har déarfor fog for sig och framstér sdlunda

som trovérdig.

Aven for det fall Mikael Randel och Thomas Beergreehn ansig sig bundna att teckna
aktier redan genom overenskommelsen med Andreas Randel 1 december 2019, bedo-
mer jag alltsa att de hade avstatt fran att fullfolja detta for det fall Styrelseledaméterna
hade efterlevt artikel 23 1 Prospektforordningen. P4 samma sétt bedomer jag att de
hade avstatt fran att infria sitt eget garantiditagande om ett rattsenligt tilldgg till Pro-
spektet hade publicerats i tiden mellan deras garantidtagande och marknadsnoteringen.
Det foreligger darfor ett relevant orsakssamband mellan 6vertrddelsen av artikel 23 1

Prospektforordningen och deras beslut att teckna aktier.
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Publiceringen i januari 2020 av Prospektet och annonserna hade avgorande betydelse

for Investerarnas beslut att teckna garantiataganden

Jag anser dock inte att utredningen visar att Mikael Randel och Thomas Beergreehn
ansag sig bundna att teckna aktier redan genom 6verenskommelsen med Andreas Ran-
del i december 2019. Aven de &vriga dvertridelserna av Prospektforordningen, utdver
artikel 23, finner jag darfor har orsakat att de tecknade sig for aktier som de annars inte

skulle ha tecknat sig for. Skélen for min beddmning &r foljande.

Det ar ostridigt i mélet att Investerarna inte hade nagon rittslig skyldighet gentemot
Hudya att teckna sig for aktier 1 tiden innan den 10 februari 2020 och att sdlunda
Hudya 6verhuvudtaget inte hade mojlighet innan dess att rikta négra réttsliga ansprék
mot dem med anledning av underlatenhet att teckna sig for aktier (jfr vad som sigs

ovan om mdjligheterna att vicka skadestdndstalan i vissa fall).

Att garantidtagandena gjordes efter publiceringen av Prospektet talar 1 sig for att denna
publicering var styrande for Investerarnas beslut. Styrelseledamoterna har inte lagt
fram ndgon bevisning som motsédger detta forhdllande. Den bevisning som skulle
kunna tala 1 annan riktning &r 1 stéllet Investerarnas egna uppgifter i forhor under san-
ningsforsdkran och uppgifterna fran vittnet Andreas Randel som horts pa deras egen

begéran.

Av uppgifterna som ldmnats i malet framgér att Andreas Randel tecknade ett garantié-
tagande med Hudya den 18 december 2019 och att detta dtagande inte kan ha grundat
sig pa nagot offentliggjort och dérigenom officiellt prospekt utan pa uppgifter som
ldmnats pa informationstraffarna den 8 och 10 december 2019, uppgifter baserade pa
ett utkast till prospektet, och pd information i Analystrapporten och Malmdpresentat-
ionen innan de kom att omfattas av Prospektforordningen. Det saknas utredning i ma-
let om hur garantidtagandet var utformat. Investerarna har inte vid framstéllan av sin
talan bekréftat att Hudya pé grundval av dtagandet den 18 december 2019 kunde ut-
kréva fullgorelse eller skadestdnd fran Andreas Randel, 1 ljuset av de overtradelser av
Prospektforordningen som Investerarna gjort géllande foreladg. Enligt min beddmning

ar det darfor inte ett ostridigt forhdllande i mélet att Hudyai hade haft mojlighet att i
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ndgot skede rikta nagra krav mot Andreas Randel med anledning av hans garantidta-

gande i december 2019.

An mer oklart 4r enligt min mening vilket slag av dtagande som Mikael Randel och
Thomas Beergrehn gjorde gentemot Andreas Randel. Av deras uppgifter framgar att
Andreas Randel inte hade mdjlighet att fullgora ett dtagande att kopa aktier for flera
miljoner kr och att ett deltagande 1 nyemissionen forutsatte mer kapitalstarka deltagare,
varvid Mikael Randel och Thomas Beergrehn atog sig att pa nagot sétt Overta garantia-
tagandet eftersom de hade finansiella mojligheter att infria det. Inget i utredningen ut-
visar dock att Mikael Randel och Thomas Beergrehn gjorde ett réttsligt bindande éta-
gande gentemot Andreas Randel eller 6verhuvudtaget hur deras interna 6verenskom-
melse var utformad. Av betydelse i sammanhanget kan vara att Mikael Randel ar far
till Andreas Randel och att Thomas Beergrehn var bekant med densamme. Thomas
Beergrehn har 1 sitt forhor under sanningsforsdkran uppgett att han var ”comittad back
to back” och att han var bunden av nagot slags dtagande gentemot Andreas Randel.
Enligt min mening dr den mest nérliggande tolkningen av utsagorna att Mikael Randel
och Thomas Beergrehn var bundna utifran lojalitet gentemot Andreas Randel och en
ambition att de alla tre skulle gora en vinst vid nyemissionen, inte utifran att de redan 1

december 2019 ansag sig gjort ndgot rattsligt forpliktande dtagande.

Mikael Randel och Thomas Beergreehn gjorde alltsa ett rittsligt &tagande gentemot
Hudya forst den 10 februari 2020, dvs. efter det att ett officiellt prospekt publicerats.
For det fall de ansett sig bundna att infria ett atagande gentemot Hudya redan genom
deras Overenskommelse med Andreas Randel 1 december 2019, hade det inte funnits
ndgon anledning for dem att avvakta till februari 2020 med att gora sitt eget garantiata-
gande. Detta i sig talar med styrka for att publiceringen av ett officiellt prospekt var av

avgorande betydelse for dem.

Deras uppgifter om vilka dverviganden de gjorde i tiden frin december 2019 till febru-
ari 2020 kan visserligen tolkas pa olika sétt, inte minst pd grund av att det inte lagts
fram ndgon bevisning om hur de olika garantidtagandena var utformade. Enligt min be-

domning ska uppgifterna tillmétas foljande betydelse.
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Savil Investerarna i forhor under sanningsforsékran som Andreas Randel i sitt vittnes-
mal har uppgett att de fiste stort avseende vid Hudyas pressmeddelande den 24 januari
2020 som beskrev en positiv utveckling i bolaget. Att de faste vikt vid pressmeddelan-
det — i tiden efter det att Andreas Randel ingétt sitt garantidtagande — talar for att det
fortfarande var en 6ppen fraga for dem huruvida Investerarna skulle teckna garantidta-
gande. Sérskilt tydligt i det avseendet ar Andreas Randels uttalande om att pressmed-

delandet "inte vickte nagra larmklockor”.

Vidare ar det av betydelse att Thomas Bergreehn uppgett att han efter publiceringen av
Prospektet granskande att det 6verensstimde med det utkast som Investerarna tidigare
hade haft tillgdng till. Att han gjorde det visar med styrka att innehdllet 1 det officiella
prospektet var av avgorande betydelse for beslutet att teckna garantidtaganden, ef-
tersom det hade varit helt meningslost att granska det officiella prospektet om Investe-
rarna hade ansett sig bundna redan genom ataganden gentemot Andreas Randel och
stillningstaganden baserade pa bl.a. ett utkast till prospektet. I ett hypotetiskt scenario
dar prospektet hade éndrats 1 forhallande till utkastet och det hade angetts att Hudyas
skulder var stérre dn prognoserna, redovisats bolagets faktiska stdllning och att en for-
utsittning for bedomningen i rorelsekapitalutlatandet var att affarsplanen skulle infrias
(jfr tingsrittens bedomning pa s. 39 1 domen) finner jag det dértill osannolikt att Inve-

sterarna hade tecknat garantidtagandena.

I en annan riktning talar att bolaget i ett pressmeddelande den 5 februari 2020 hade in-
formerat om utfallet av nyemissionen, dvs. i tiden fore det att Investerarna ingick sina
egna garantidtaganden med Hudya den 10 februari 2020. Den 5 februari 2020 stod det
alltsé klart for Investerarna att endast 17,5 procent av nyemissionen hade tecknats av
allménheten och att de som stéllt ut emissionsgarantier skulle bli skyldiga att teckna
sig for resterande del. Om den huvudsakliga anledningen till Investerarnas investe-
ringsbeslut den 10 februari 2020 var deras egna analyser av och tilltro till de uppgifter
som redovisats 1 Prospektet i forening med den annonsering som forekommit i anslut-
ning kan det framstd som irrationellt att — i ett ldge nér det stod klart att marknadens
intresse for aktien i friga var lagt och det dérfor fanns anledning att rdkna med ett ldgre

pris efter borsintroduktionen dn som kriavdes for att delta i emissionen — forbinda sig
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till ett teckningspris om 13,75 kr per aktie i stéllet for att avvakta och fullfélja investe-
ringen efter borsnoteringen. Detta kan tala for att Investerarna redan uppfattade sig
som bundna genom ett dtagande i december 2019. Thomas Beergrehn har uppgett att
den laga teckningsgraden visserligen var en besvikelse med att han redan var
”comittad”. Det kan tala for en upplevd bundenhet redan i tiden fore det egna garantia-
tagandet. Samtidigt har han uppgett att teckningsgraden inte var avgdrande utan att han
trodde pa sjilva “caset” baserat pa material de tillhandahallits samt att bristande teck-
ningsgrad da beddmdes kunna bero pa bristande marknadsforing och inte behdvde vara
avhéngigt virdet pa bolaget. Det ligger enligt min mening narmast till hands att anta att
det sammantaget avgdrande for Investerarnas beslut var de siffror som forst presentera-
des pé olika sitt i tiden fore publiceringen av Prospektet och som sedan bekréftades

genom den publiceringen.

Som angavs inledningsvis dr min utgangspunkt att publiceringen av Prospektet och an-
nonserna var avgorande for Investerarna eftersom deras egna garantidtaganden gjordes
1 tiden dédrefter. Deras egna uppgifter, 6vriga uppgifter som ldmnats i forhor eller om-
standigheterna i 6vrigt kan enligt min mening inte anses utvisa nagot annat. Publice-
ringen av Prospektet och annonserna hade dérfor enligt min mening avgorande bety-

delse for Investerarnas beslut att teckna garantiataganden.

Sammanfattande slutsats

Jag instimmer i tingsréttens bedomning (s. 43 1 domen) att det dr visat att Investerarna
tillfogats skada genom att de ingick garantidtagandena. Jag delar ockséd — med min ut-
gingspunkt att beslutet om att teckna garantidtaganden grundandes pa den information
som ldmnades vid publiceringen av Prospektet den 15 januari 2020 — tingsréttens be-
domning (s. 44 fidomen) att det dven 1 Ovrigt forelegat adekvat kausalitet, med det
tillagget Investerarna kunnat fasta befogad tillit till Prospektet och annonserna och att
de dven fést sadan tillit vid tidpunkten for tecknandet av garantidtagandena. Slutligen
ansluter jag mig till tingsréttens beddmningar 1 frdga om berdkning av skada och indi-
viduellt ansvar (s. 45 fidomen). Jag anser sammanfattningsvis att tingsrittens dom

ska faststillas. Overrdstad i dessa delar &r jag i 6vrigt ense med majoriteten.
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Norge

Ombud for 1-6:

Advokat Pontus Ewerlof och advokat Mathilde Matsgérd
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DOMSLUT

1. Louise Kathrine Dedichen, Kathryn Moore Baker, Ole-Morten Settevik, John
Magne Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg och Ivar Sigmund Williksen ska
solidariskt till Thomas Beergrehn betala 1 053 546,47 kr, samt ridnta pa beloppet enligt
6 § rantelagen (1975:635) frdn den 20 juni 2020 till dess betalning sker.

2. Louise Kathrine Dedichen, Kathryn Moore Baker, Ole-Morten Settevik, John
Magne Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg och Ivar Sigmund Williksen ska
solidariskt till Mikael Randel betala 3 160 628,24 kr, samt rénta pa beloppet enligt
6 § rantelagen (1975:635) frdn den 20 juni 2020 till dess betalning sker.

3. Louise Kathrine Dedichen, Kathryn Moore Baker, Ole-Morten Settevik, John
Magne Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg och Ivar Sigmund Williksen ska
solidariskt ersidtta Thomas Beergrehns rattegangskostnader med 399 618 kr, varav
396 000 kr avser ombudsarvode, samt rénta enligt 6 § réntelagen (1975:635) fran
denna dag till dess betalning sker.

4. Louise Kathrine Dedichen, Kathryn Moore Baker, Ole-Morten Settevik, John
Magne Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg och Ivar Sigmund Williksen ska
solidariskt ersétta Mikael Randels réttegdngskostnader med 399 618 kr, varav 396 000
kr avser ombudsarvode, samt rénta enligt 6 § rantelagen (1975:635) fran denna dag till

dess betalning sker.
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BAKGRUND

Foljande omsténdigheter ar ostridiga i malet. Den 14 februari 2020 noterades Hudya
AB (Hudya) p& Nasdaq First North Growth Market. Hudya var moderbolag till Hudya
Group AS som i sin tur dgde andra direkta och indirekta dotterbolag
(Hudyakoncernen). Verksamheten i koncernen bedrevs i Hudya Group AS och dess
dotterbolag. Vid tidpunkten for borsnoteringen var Louise Kathrine Dedichen, Kathryn
Moore Baker, Ole-Morten Settevik, John Magne Skeisvoll Bjornsen, Mats Wennberg
och Ivar Sigmund Williksen (Svarandena) styrelseledamoter 1 Hudya. I samband med
borsnoteringen genomfordes en nyemission vid vilken Mikael Randel och Thomas
Beergrehn (Kédrandena) tecknade sig for aktier, till en teckningskurs om 13,75 kr per
aktie. Mikael Randel tecknade sig for aktier till ett virde av 4 499 990 kr och Thomas
Beergrehn till ett viarde av 1 500 001,25 kr. Detta skedde pa grundval av ett
garantidtagande att teckna aktier som Andreas Randel hade ingatt med Hudya den

18 december 2019 och som Kérandena tog dver genom att teckna egna

garantidtaganden med Hudya den 10 februari 2020.

I en rapport daterad den 7 oktober 2019 (Analystrapporten) vilken Hudya hade bestallt
av ett externt bolag, AG Equity Research AB, fanns prognoser 6ver den framtida
verksamheten. Angaende forviantad nettoomséttning 2019 angavs tre olika belopp;

185 miljoner NOK (Bear-virde, det vill sdga uttryck for negativ utveckling),

197,7 miljoner NOK (Bull-vérde, det vill sdga uttryck for positiv utveckling) och
191,7 miljoner NOK (Base-virde, det vill sdga uttryck for medelvirde).

Infor borsnoteringen presenterade Hudya bolaget for potentiella investerare och
allmdnheten, bland annat vid en presentation i Malmé den 20 november 2019
(Malmopresentationen). I Malmdpresentationen ldimnades en prognos enligt vilken
Hudyakoncernens nettoomséttning for 2019 forvintades uppgé till 202 miljoner NOK,

vilket motsvarar cirka 213 miljoner kr enligt d& géllande valutakurs.
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Den 15 januari 2020 publicerades ett prospekt (Prospektet) med anledning av Hudyas
borsnotering och nyemission. Prospektet fanns p4 Hudyas hemsida tillsammans med
Malmdpresentationen och Analystrapporten under filken ”IPO”. I Prospektet fanns
bland annat ett rorelsekapitalutldtande med styrelsens beddomning av Hudyas
rorelsekapitalbehov de kommande tolv manaderna och uppgifter om villkor for
eventuella kvittningsemissioner. Det fanns ocksd uppgifter om Hudyakoncernens
nettoomsittning fran september 2016 till den 30 juni 2019. Prospektet inneholl inte

ndgra prognoser.

I ett pressmeddelande den 5 februari 2020 informerade Hudya marknaden om att
nyemissionen hade tecknats till 17,5 % av allmdnheten och 82,5 % av

emissionsgaranterna.

Den 14 februari 2020 genomfordes borsnoteringen av Hudya. I ett pressmeddelande
den 20 februari 2020 meddelade Hudya att bolaget hade haft en stark tillvixt under
januari 2020. Det angavs ocksa att antalet nya anvindare av Hudyas tjdnster hade 6kat
per den 1 februari 2020 och att forséljningen under januari 2020 hade uppgétt till

13,5 miljoner kr. Vidare angav Hudyas VD att utvecklingen av forséljningskostnader

visade en neditgiende trend, vilket var en indikation pa hogre lonsamhet.

I ett pressmeddelande den 25 februari 2020 informerade Hudya att bolaget hade
forvéarvat en portfolj bestaende av ytterligare 5 000 betalande kunder, vilket skulle
innebdra en stark tillvaxt for bolaget. Tva dagar senare meddelade Hudya att det hade
tecknat avtal med Telenor om lansering av mobila tjdnster i Danmark. I borjan av mars
2020 meddelade Hudya att bolaget vixte med cirka 300 kunder per manad pé
elmarknaden och att det hade tecknat avtal med tvd hyresrittsbolag, vilket innebar en
mdjlighet att knyta ndrmare 80 000 nya elkunder till bolaget. Den 20 mars 2020
meddelade Hudya att bolaget haft en stark tillvixt i februari 2020 och att koncernens
forsdljning under februari 2020 hade uppgatt till 12,7 miljoner kr. Det angavs vidare att
Covid-19-situationen inte hade paverkat Hudya under februari 2020 och att "We have

taken the necessary measures to follow the advice from authorities in Sweden, Norway
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and Denmark making sure that we are able to continue the business in the best possible
way: the Hudya Business is predominantly digital and web-based, thus we are in a
good position to continue serving existing and new customers in the best possible way

(Hanne Ek).”

Den 26 mars 2020 publicerade Hudya sin bokslutskommuniké (Bokslutskommunikén),
i vilken det framgick att nettoomséttningen for ar 2019 hade uppgétt till 144 miljoner
kr. I ett pressmeddelande samma dag informerade Hudya om att bolaget den senaste
tiden hade haft en negativ utveckling av sitt aktieviarde och tagit upp ytterligare 1dn om
35 miljoner kr. I ett pressmeddelande den 30 april 2020 uppgav Hudya att bolaget hade
allvarliga likviditetsproblem och att det saknades tillrdckligt rorelsekapitalbehov for de
kommande tolv ménaderna. Anledningen till detta angavs vara de problem som

tillkommit 1 och med den globala coronapandemin.

Den 11 juni 2020 stoppades handeln med aktien 1 Hudya pa Nasdaq First North
Growth Market efter att aktiekursen hade gétt ned med 54 % sedan borsnoteringen.
Den 24 juni 2020 meddelade Hudya att det heldgda norska dotterbolaget Hudya Group
AS hade ansokt om konkurs.

Tvist har nu uppkommit om Svarandena, i1 egenskap av styrelseledaméter i Hudya, har
overtritt bestimmelser 1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 av
den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggdras nér vardepapper erbjuds till
allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad (Prospektforordningen)
eller Kommissionens delegerade forordning (EU) 2019/979 av den 14 mars 2019 om
komplettering av Europaparlamentets och ridets forordning (EU) 2017/1129
(Kommissionens delegerade forordning) och hiarigenom, uppsétligen eller av

oaktsamhet, tillfogat Kirandena, sisom aktiedgare, en skada.
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YRKANDEN OCH INSTALLNING

Kérandena
Thomas Beergrehn har yrkat att tingsrétten ska forplikta Svarandena att solidariskt
utge 1266 007,25 kr till honom.

Mikael Randel har yrkat att tingsritten ska forplikta Svarandena att solidariskt utge
3 799 733 kr till honom.

Kérandena har dven yrkat rdnta pa beloppen fran den 20 juni 2020 till dess betalning
sker enligt 4 § tredje stycket och 6 § rintelagen.

Kérandena har yrkat erséttning for sina réttegangskostnader.

Svarandena
Svarandena har bestritt Kirandenas yrkanden. De har vitsordat rdntans berdkning som

skilig 1 och for sig.

Svarandena har yrkat ersittning for sina riattegangskostnader.

GRUNDER FOR TALAN

Kirandena

Svarandena har 1 egenskap av styrelseledaméter nér de fullgjort sina uppdrag i Hudya
uppsétligen eller av oaktsamhet skadat aktiedgarna genom Overtrddelser av
Prospektforordningen och Kommissionens delegerade forordning. Analystrapporten
och Malmopresentationen dr sddan annonsering som avses 1 artikel 2 k och omfattas av
artikel 22 i Prospektforordningen. Overtriidelserna har bland annat bestatt i att felaktig
och vilseledande information har ldmnats i samband med marknadsforing av
nyemissionen och bdrsnoteringen, att information som inte overensstdmt med

Prospektet har ldimnats, underlatenhet att limna viss information och underlatenhet att
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ge ut tilligg till Prospektet. De allménna forutséttningarna for skadestandsskyldighet ar
uppfyllda. Svarandena ar darfor skadestandsskyldiga enligt 29 kap. 1 §
aktiebolagslagen.

Overtridelser av Prospektforordningen och Kommissionens delegerade forordning

Overtridelser av artiklarna 22.1-5 i Prospektforordningen
I Malmépresentationen och Analystrapporten, vilka omfattas av Prospektforordningens
bestimmelser om annonsering, lamnades felaktig och vilseledande information. Den

felaktiga och vilseledande informationen bestér i foljande:

Hudyas forvintade nettoomséttning 2019 uppgavs 1 Malmopresentationen uppga till
202 miljoner NOK (motsvarande cirka 213 miljoner kr 1 ddvarande valutakurs) och 1
Analystrapporten till 191,7 miljoner NOK (motsvarande cirka 207 miljoner kr 1
ddvarande valutakurs). Enligt Bokslutskommunikén uppgick nettoomséattningen 2019
till 144 miljoner kr. Forvédntad nettoomséttning andra halvéaret 2019 uppgavs i
Malmopresentationen uppga till 133,4 miljoner kr. Enligt Bokslutskommittén uppgick

den till 60,9 miljoner kr. Prognoserna var vilseledande.

I Analystrapporten uppgavs Hudyas forvintade EBITDA-resultat (det vill sdga
Earnings Before Interest and Tax, Depreciation and Amortization, vilket innebér
rorelseresultat fore rantor, skatt, nedskrivningar och avskrivningar) for 2019 uppga till
-33,8 miljoner NOK (motsvarande cirka -36,6 miljoner kr i davarande valutakurs).
Enligt Bokslutskommunikén uppgick EBITDA-resultatet till -74 miljoner NOK.

Prognosen var vilseledande.

I Malmépresentation uppgavs att Hudyas nettoomséttning 2020 forvéntades uppga till
504 miljoner NOK (motsvarande cirka 532 miljoner kr enligt davarande valutakurs).

En berdkning baserad pd omséttningen 1 januari och februari 2020 visade i stéllet att
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nettoomsittningen 2020 kunde forvantas uppga till 160 miljoner kr. Prognosen i

Malmdpresentationen var vilseledande.

I Analystrapporten uppgavs att Hudya skulle borja gd med vinst 2020 vilket inte

staimde. Uppgiften var vilseledande.

Genom jamforelser av uppgifterna i Analystrapporten, Malmopresentationen och
Prospektet var det mojligt att utldsa att den prognosticerade tillvaxttakten under andra
halvaret 2019 var 63 %. Nettoomséttningens faktiska tillvaxttakt var i stéllet negativ
eftersom den faktiska nettoomséttningen andra halvéret 2019 var cirka 61 miljoner kr

jamfort med cirka 83 miljoner kr forsta halvaret 2019. Prognosen var vilseledande.

Informationen i1 Analystrapporten och Malmopresentationen dverensstdmde inte
med/stod i strid med den information som limnades i Prospektet (vilket d&ven ar en
overtrddelse av artikel 16.1.a 1 Kommissionens delegerade forordning). Informationen

var vasentlig och borde ha ingétt 1 Prospektet vilket den inte gjorde.

Overtridelser av artikel 6.1 a

I ett rorelsekapitalutlatande 1 Prospektet bedomdes att emissionslikviden tillsammans
med tillgédngliga medel skulle vara tillrackligt for att mota bolagets rorelsekapitalbehov
och ticka rorelsekapitalunderskottet minst tolv manader framat om nyemissionen

fullfoljdes enligt plan. Prognosen var vilseledande.

I Prospektet angavs att brygglan (vilka uppgick till 10 miljoner NOK) kunde
konverteras till aktier i Hudya. Om konvertering skedde pé initiativ av Hudya skulle
teckningskursen vara 80 % av teckningskursen om 13,75 kr och om initiativet kom
fran langivarna skulle den vara 85 % av teckningskursen. I pressmeddelanden den

13 och 16 april 2020 framgick att teckningskursen vid konvertering av brygglanen var



Sid 11
ATTUNDA TINGSRATT DOM T 10146-20

2022-06-07

1,80 kr respektive 1,88 kr. Uppgiften om villkoren for eventuella kvittningsemissioner

var felaktig.

Prospektet inneholl inte den nddvéndiga information som var vésentlig for att
investerarna skulle kunna gora en vélgrundad bedomning av Hudyas tillgéngar,

forluster, skulder, vinster, forluster, finansiella stillning och framtidsutsikter.

Overtridelse av art. 16.1.d och 16.3 i Kommissionens delegerade forordning
Malmdpresentationen och Analystrapporten inneholl alternativa framtida resultatméatt
(forvintad nettoomséttning och EBITDA-resultat for helaret 2019) som inte ingick 1
Prospektet. De alternativa resultatméatten avsag andra finansiella matt pé historiska
eller framtida finansiella resultat, finansiell stéllning eller kassafloden dn de finansiella

méitt som definieras 1 det tillimpliga ramverket for finansiell rapportering (IAS 1).

Overtridelse av artikel 23 i Prospektforordningen

Styrelseledamoterna har underlatit att ge ut ett tillagg till Prospektet (for att korrigera
den felaktiga uppgiften om forviantad nettoomséttning for heldret 2019) nir de insag att
de tidigare limnade prognoserna avseende 2019 var grovt felaktiga.
Styrelseledamoterna har enligt 8 kap. 4 § aktiebolagslagen haft en skyldighet att

fortlopande bedoma bolagets och koncernens ekonomiska situation.

Overtridelserna har skett uppsdtligen eller av oaktsamhet
Svarandena har begétt dvertriddelserna av Prospektforordningen och Kommissionens
delegerade forordning uppsatligen eller av oaktsamhet. Genom att overtradelser har

begatts presumeras i vart fall oaktsamhet.

Kdrandena har tillfogats en direkt skada
Genom Overtrddelserna har Svarandena tillfogat Kdrandena skada eftersom de aldrig
skulle ha tecknat sig for aktier i Hudya om de korrekta uppgifterna om bolagets

finansiella stéllning hade redovisats for dem. Kédrandena ska forséttas i samma
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ekonomiska situation som om den omstdndighet som foranledde skadan inte hade
intrdffat. Thomas Beergrehns skada uppgar till 1 266 007,25 kr och Mikael Randels till
3799 733 kr.

Adekvat kausalitet foreligger mellan Svarandenas agerande och tillfogad skada

Det foreligger adekvat kausalitet mellan Svarandenas agerande och den skada som
Kérandena har lidit eftersom Kéirandena aldrig skulle ha tecknat sig for aktier i Hudya
om de korrekta och betydligt simre uppgifterna avseende bolagets finansiella stillning

hade redovisats for dem.

Svarandena dr individuellt ansvariga for skadan

Samma handlande gors gillande mot var och en av svarandena. Svarandena ansvarade
for informationsgivningen och marknadsforingen vid nyemissionen och
borsintroduktionen och det saknas uppgifter om att ndgon av dem skulle ha motsatt sig
den informationsgivning och marknadsforing som skett. Svarandena har orsakat

skadan gemensamt och ar solidariskt ansvariga for den.

Skadebegrinsning

Kérandena har gjort vad de kunnat for att begriansa skadan. De undersokte forst
mojligheten att rikta skadestandsansprak mot Hudya. Dérefter, den 20 maj 2020,
framstillde de skadestdndskrav mot Svarandena varefter parterna skriftvéxlade till
borjan av september 2020, vilket var 1dngt efter att Hudyas aktie handelsstoppades den
11 juni 2020. Thomas Beergrehn har inte haft nagon vinst att kvitta forlusten av
aktieforsdljningen mot. Mikael Randel har visserligen haft sddan vinst men utbetalning
av skadestand &r skattepliktigt 1 Danmark dér han bor varfor det inte skulle finnas

ndgot att kvitta mot.
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Svarandena

Svarandena har varken évertrdtt Prospektforordningen eller Kommissionens
delegerade forordning

Analystrapporten och Malmopresentationen har inte utgjort sédan annonsering som
avses i artikel 2 k och omfattas inte av artikel 22 i Prospektforordningen. Svarandena
har inte ldmnat felaktig eller vilseledande information 1 samband med borsnoteringen.
De har varken underlatit att limna information eller limnat information som star i strid
med informationen i Prospektet. Det har inte funnits ndgon skyldighet att ge ut ett

tillagg till Prospektet.

Svarandena har inte agerat uppsatligen eller av oaktsamhet.

Med hénsyn till bland annat coronapandemin kan framfor allt risken for skada,
mdjligheterna att forekomma skada och mdjligheterna att inse risken for skada 1 stort
sett anses vara obefintlig. Svarandena har tillhandahillit den information som funnits
tillgdnglig vid relevanta tidpunkter och som de hade och kunde ha kunskap om.

Svarandena har hdrigenom inte agerat uppsétligen eller av oaktsamhet.

Kdrandena har inte dsamkats nagon skada till foljd av de pastadda overtrdidelserna
Den péstadda skadan &r en investeringsrisk som har realiserats. Den skada som kan
uppkomma genom att ett prospekt ar bristfilligt eller felaktigt, utgors av den
bristfilliga eller felaktiga informationens negativa paverkan pa aktiekursen. Nagon

sadan har Kédrandena inte visat.

Den pastadda skadans storlek uppgdr inte till de belopp som gjorts gdllande.
Kérandena har haft mojlighet att antingen kvitta sina forluster mot aktievinster eller
gora avdrag for kapitalforlusten. Kérandenas sitt att berdkna den pastddda skadan
innebdr att de skulle forsittas i en béttre ekonomisk position dn den som skulle ha
forelegat om den péstatt skadevéllande hindelsen inte hade intraffat. Detta skulle strida

mot grundliaggande skadestdndsrittsliga principer.
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Adekvat kausalitet foreligger inte
Det foreligger inte adekvat kausalitet mellan den pastétt skadegorande handlingen och
den pastddda skadan eftersom de péastadda overtriddelserna inte har lett till en negativ

kurspéverkan.

Kdrandena har inte vidtagit erforderliga dtgdrder for att begrdnsa sin skada

De faktiska sifforna avseende bolagets finansiella stillning redovisades den 26 mars
2020. Kédrandena méste saledes ha insett langt innan handelsstoppet den 11 juni 2020
att de ansag sig ha ett skadestandskrav. Kdrandena hade kunnat avyttra aktierna nér de

noterade att aktiekursen borjade falla.

UTVECKLING AV TALAN

Karandena

Analystrapporten och Malmopresentationen

Under en telefontréaff den 8 december 2019 gav representanter for Hudya information
om bolaget till potentiella emissionsgaranter, bland andra Andreas Randel. Den

10 december 2019 holl Hudya ytterligare en informationstraff via telefon vid vilken
Andreas Randel och Thomas Beergrehn deltog. Under presentationerna héanvisade
Hudyas representanter till Analystrapporten. Analystrapporten skickades dven till
Andreas Randel och Thomas Beergrehn efter telefontréffarna. I Analystrapporten
redogjordes bland annat for att Hudya skulle borja gd med vinst under 2020. Under
fliken ”"IPO” fanns dven Malmopresentationen. Malmdrpresentationen holls under en
investerarafton den 20 november 2019. Utdver en prognos for Hudyakoncernens
forvdntade nettoomsittning for ar 2019 inneholl Malmd presentationen dven en
prognos for ar 2020 enligt vilken omséttningen for det aret forvantades uppga till 504
miljoner NOK.

Efter telefonkonferensen den 10 december 2019 granskade Andreas Randel och

Thomas Beergrehn Analystrapporten och Malmdpresentationen varvid de bland annat
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tillgodogjorde sig de uppgifter som fanns dér om nettoomséattning, lonsamhet och
kassabehov for helaren 2019 och 2020. Aven Mikael Randel tog del av uppgifterna.
Alla tre utgick fran att uppgifterna om den forvintade nettoomsittningen for 2019
overensstamde med verkligheten och att Ionsamheten darmed kunde forvéntas vara i
linje med vad som angetts i Analystrapporten. Det var avgorande for dem att Hudya
skulle n& break-even och ha ett positivt kassaflode utan risk for kapitalbrist och/eller
behov av ytterligare nyemissioner efter borsnoteringen. Det var ytterst viktigt for dem
att de siffror som presenterades var korrekta. Siffrorna for 2019 och 2020 forefoll vara
rimliga bland annat mot bakgrund av Nasdaq First North Growth Markets regler om att
en borsnotering endast kan ske om bolaget utifran planerad finansiering bedoms ha
tillrdckligt rorelsekapitalbehov for den planerade verksamheten &tminstone tolv

manader frdn notering.

Innehallet 1 Analystrapporten hade godkéints av Hudya den 7 oktober 2019 och i den
angavs dven att det forvintade EBITDA-resultatet for 2019 uppgick till -33,8 miljoner
NOK. De uppgifter som fanns 1 Analystrapporten och i Malmopresentation, vilka
fortfarande marknadsfordes under januari och februari 2020, var de enda uppgifterna
om nettoomséttning och EBITDA-resultat som fanns att tillga avseende 2019. Dessa
uppgifter var ocksa de enda som fanns betrdffande andra halvaret 2019 och som kunde

utvisa Hudyas tillvaxttakt och l1onsamhet 2019.

Prospektet marknadsfordes tillsammans med Analystrapporten och
Malmdpresentationen under fliken IPO pa Hudyas hemsida. Under den fliken angavs
dven villkoren for erbjudandet. Analystrapporten och Malmopresentationen avsag
dérmed ett specifikt erbjudande av virdepapper till allménheten och syftade specifikt
till att frimja mojligheten till tecknande eller forvérv av virdepapper. De utgjorde
déarfor sddan annonsering som avses 1 artikel 2 k och omfattas av artikel 22 1
Prospektforordningen. Att Analystrapporten publicerades i oktober 2019 och
Malmopresentationen holls i november 2019, det vill sdga innan Prospektet
publicerades, och att det stdr 1 Analystrapporten att den 4r en extern analys saknar

betydelse eftersom Svarandena sedan valde att marknadsfora dem tillsammans med
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Prospektet nér det publicerades. Det kan dessutom konstateras att
Malmdpresentationen innehaller flera hdnvisningar till det specifika erbjudandet.

I borjan av presentationen star det till exempel "[p]lanned IPO and listing on Nasdaq
First North Growth Market in Q4 2019". Under presentationen ndmndes ocksé den
kommande borsnoteringen flera ganger och i slutet av presentationen berdttade Morten
Kvam, som var Hudyas kommunikationschef, att en ans6kan hade ldmnats in till
Finansinspektionen och att Prospektet skulle publiceras pa Huydas hemsida

hudyagroup.com nir det var fardigt, vilket sedermera ocksé skedde.

Prospektet

I Prospektet som publicerades den 15 januari 2020, det vill sdga en manad innan
borsnoteringen, angavs att nettoomséttningen for det forsta halvaret 2019 hade uppgatt
till cirka 76,8 miljoner NOK. Genom informationen i Prospektet, Analystrapporten och
Malmépresentationen kunde Kédrandena vid tidpunkten for publiceringen av Prospektet
utldsa att nettoomséttningen for andra halvaret av 2019 hade uppgatt till cirka

125 miljoner NOK. Utifran det materialet kunde Kadrandena dven utlédsa att tillvixten
for Hudyas nettoomsittning andra halvaret 2019 hade varit 63 % vilket talade for att
bolaget skulle fortsétta vixa 2020. Detta var avgérande for Kidrandenas beslut att

teckna aktier i Hudya.

Av Prospektet framgick dven att Hudya bedomde att om nyemissionen fullfoljdes
enligt plan skulle emissionslikviden frin nyemissionen, tillsammans med bolagets
tillgdngliga likvida medel, vara tillrackligt for att mota bolagets rorelsekapitalbehov
och tédcka rorelsekapitalunderskottet under minst tolv manader fran dagen for
upprittandet av Prospektet. I det fall nyemissionen fullféljdes var bade Hudya och
Kérandena, utifran den presenterade informationen, av uppfattningen att bolaget inte
skulle ha behov av ytterligare kapital under de ndrmsta tolv mdnaderna. Denna
bedomning verkade ocksé vara rimlig mot bakgrund av att Nasdaq Firth North Growth
Market stéller som krav att borsnoterade bolag méste ha ett rorelsekapital som ricker

under minst tolv manader.
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I ett pressmeddelande den 24 februari 2020 angavs att Hudya hade haft en stark
forsiljningsutveckling under januari 2020. Nigon information om att omséttningen
2019 hade varit simre dn vad Hudya tidigare hade kommunicerat ldmnades dock inte.
Inte heller informerades om ndgon foridndring av beddmningen i Prospektet om

Hudyas rorelsekapitalbehov 2020.

Svarandena borde ha gett ut ett tilldgg till Prospektet ndgon gang mellan publiceringen
av Prospektet den 15 januari 2020 och den tidpunkt d& Kirandena tecknade sig for
aktier 1 Hudya, det vill sdga den 10 februari 2020. Svarandena ska 1 egenskap av
styrelseledaméter enligt 8 kap. 4 § aktiebolagslagen fortlopande bedéma bolagets
ekonomiska situation. For att Svarandena ska kunna fullgéra denna skyldighet kréavs
att de hela tiden héller sig underrittade om bolagets ekonomiska forhallanden.
Svarandena maste alltsd ha vetat om de faktiska forhallandena — det vill sidga att
nettoomséttningen for ar 2019 inte skulle uppga till 202 miljoner NOK — innan
Kérandena tecknade sig for aktier den 10 februari 2020. Svarandena kan inte ursékta
sig med att prognosen for nettoomséttning 2019 togs fram 1 augusti 2019 eftersom de
I6pande varit skyldiga att bedoma bolagets ekonomiska situation. En sddan skyldighet

innebir ocksaé att 16pande bevaka om prognoser alltjamt dr relevanta.

Utvecklingen efter borsnoteringen

Den 26 mars 2020 publicerades Hudyas bokslutskommuniké for 2019. Den bild som
tidigare hade presenterats betrdffande Hudyas ekonomi hade drastiskt fordndrats och
sifforna 1 Bokslutskommunikén avvek med rage fran de siffror som hade presenterats
for Kdrandena infor borsnoteringen. Samma dag som Bokslutskommunikén
publicerades informerade Hudya i ett pressmeddelande att bolaget hade tagit upp nya
lan. Detta innebar sammantaget att det stod klart for Kidrandena att den information om
Hudyas finansiella stdllning som hade ldmnats i samband med nyemissionen och
borsnoteringen var missvisande och felaktig. Svarandena hade morkat Hudyas faktiska

ekonomiska forhallanden for investerarna.
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I Bokslutskommunikén angavs att Hudyakoncernens nettoomséttning 2019 var

144 miljoner kr, nettoomsittningen for andra halvaret 2019 var 60,9 miljoner kr och att
EBITDA-resultatet for 2019 var -74 miljoner kr. De siffrorna visade att prognosen i
Malmdpresentationen avseende nettoomséttningen 2019 hade dverdrivits med 48 %
och for andra halvéret 2019 med 119 %. Forlusten pd EBITDA-niva hade mer &n
fordubblats i forhallande till prognosen i Analystrapporten. Skillnaderna ar
anmarkningsvérda sdrskilt med beaktande av att det vid tidpunkten for

Malmdpresentationen endast dterstod cirka sex veckor av 2019.

Det visade sig dven att Hudya helt hade saknat tillvixt under andra halvaret 2019. Den
faktiska tillvixttakten i nettoomséttningen var till och med negativ; -27 %. Det
kapitaltillskott som erhéllits vid nyemissionen skulle alltsé, 1 motsats till vad som
angetts 1 Prospektet, inte ridcka for att ticka Hudyas kapitalbehov de kommande tolv

manaderna, eller ens de nirmaste manaderna.

Genom tva pressmeddelanden 1 april 2020 informerade Hudya om bolagets beslut att
rikta en kvittningsemission till langivarna till villkor som avvek kraftigt fran de villkor

som hade angetts i Prospektet.

Skadans storlek

Thomas Beergrehn tecknade sig for 137 878 aktier 1 Hudya till ett virde om

1 500 001,25 kr och salde dem 1 januari 2021 f6r 68 994 kr. Thomas Beergrehns
bruttoforlust uppgér darfor till 1 500 001,25 kr - 68 994 kr =1 431 007,25 kr. Fran
detta belopp har 165 000 kr avseende utbetald garantiersittning dragits av vilket
innebér att den skada Thomas Beergrehn har lidit uppgar till 1 266 007,25 kr.

Mikael Randel tecknade sig for 413 636 aktier i Hudya till ett virde om 4 499 990 kr
och salde dem 1 januari 2021 f6r 205 257 kr. Hans bruttoforlust uppgér dérfor till 4 499
990 kr - 205 257 kr = 4 294 733 kr. Fran detta belopp har sedan 495 000 kr avseende
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utbetald garantierséttning dragits av, vilket innebér att den skada som Mikael Randel

har lidit uppgar till 3 799 733 kr.

Kérandena har lidit en skada till f61jd av Svarandenas agerande eftersom de aldrig
skulle ha tecknat sig for aktier i Hudya om reglerna i Prospektforordningen och
Kommissionens delegerade forordning hade foljts betrdaffande information och

annonsering.

Svarandenas uppsdt eller oaktsamhet

Svarandena har dvertrétt Prospektforordningen. Det kan darfor presumeras att deras
agerande 1 vart fall varit oaktsamt. Att Svarandena anlitade professionella radgivare
vid uppréttandet av Prospektet och att nagra av Svarandena sjdlva tecknade
garantidtaganden 1 nyemissionen innebdr inte att de inte skulle ha agerat uppséatligt
eller av oaktsamhet. Svarandena har uppgett att det fanns flera skl for Kdrandena att
inte forlita sig pd de felaktiga och vilseledande uppgifterna och att Kdrandena borde ha
insett att informationen inte var korrekt. Det maste darfor 1 vart fall vid tidpunkten for
publicering av Prospektet, det vill sédga i januari 2020, ha varit uppenbart for
Svarandena att prognoserna i Analystrapporten och Malmdpresentationen var fel. Det
alag da Svarandena att informera marknaden om detta, vilket de inte gjorde. Genom att

underlata att gora detta har Svarandena agerat uppsatligt eller oaktsamt.

Adekvat kausalitet

Enligt praxis foreligger adekvat kausalitet om det vid en helhetsbedomning kan antas
att ndgon aktieaffér inte skulle ha blivit av om informationen 1i till exempel ett
Prospektet varit korrekt (jamfor NJA 2014 s. 272). Eftersom Kérandena aldrig skulle
ha tecknat sig for aktier i Hudya om inte Svarandena hade begatt dvertradelser av
Prospektforordningen och Kommissionens delegerade forordning foreligger adekvat

kausalitet mellan Svarandenas agerande och den uppkomna skadan.
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Svarandena

Analystrapporten och Malmopresentationen

Malmopresentationen dr en cirka 25 minuter lang presentation av Hudya som holls av
bolagets kommunikationschef Morten Kvam. Presentationen syftade till att beskriva
Hudyas verksamhet och de marknader som bolaget dr verksamt pa. Inte vid ndgot
tillfalle under presentationen ndmns niagot om bolagets finansiella stéllning eller
framtida siffror. Endast pa sista bilden i Powerpointpresentationen framgar en uppgift
om prognosticerad nettoomséttning for 2019 (202 miljoner NOK). Underlaget for
prognosen togs fram 1 augusti 2019. Syftet med Malmopresentationen var inte att den

skulle ligga till grund for nagra analyser.

Analystrapporten utgor en extern analys av Hudya. Rapporten aterger olika scenarion
for bolagets framtida finansiella stdllning, en sé kallad ”Bull- and Bear-analys”. ”Bull”
ar ett uttryck for positiv utveckling och ”Bear” ett uttryck for negativ utveckling.
Medelvirdet mellan dessa viarden dr ”Base”. Analystrapportens prognoser ér baserade
pa nyckeltal antagna av AG Equity Research AB som tagit fram rapporten. Svarandena
har inte haft mojlighet att paverka innehéllet 1 Analystrapporten och &r inte ansvariga
for innehallet 1 den. I Analystrapporten finns dessutom en friskrivning i vilken det
anges att de framéatriktade uppgifterna ar osikra och att de 1 investeringssammanhang
ska beaktas med forsiktighet. Néar det géller prognosticerad nettoomsattning for 2019
ska det noteras att det i Analystrapporten som “Bear-véirde” anges 185 miljoner NOK
och ”Bull-viarde” 197,7 miljoner NOK. ”Base-vérde” dr angivet till 191,7 miljoner
NOK. Det dr séledes frdga om stora spann mellan mdjliga framtida véirden vilka
dessutom skiljer sig med mellan 5 och 17 miljoner NOK frdn det som framgar av

powerpoint-bilden fran Malmdpresentationen.

Uppgifterna om prognosticerad nettoomséttning i Malmdpresentationen och om
prognosticerad EBITDA 1 Analystrapporten var inte felaktiga eller vilseledande. Det ar

visserligen riktigt att prognoserna for 2019 inte kom att motsvara det verkliga utfallet.
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Prognoserna som sadana var dock inte felaktiga utan de var baserade pa de siffror som

fanns tillgingliga vid tidpunkten da de togs fram.

Prospektet

Prospektet offentliggjordes forst efter det att Andreas Randel hade tecknat det
garantidtagande som lag till grund for Kidrandenas beslut att investera i

Hudya. Inte heller Kdrandena tycks ha grundat sina investeringsbeslut pa Prospektet.
Prospektet innehéller inte heller ndgra antaganden eller prognoser for andra halvaret
2019. Nar det giller Hudyas rorelsekapitalbehov anges 1 Prospektet att rorelsekapital-
underskottet uppgick till 60 miljoner kr. Det var mot den bakgrunden som en
nyemission var nddvéandig. Vidare angavs i Prospektet att Hudya, for det fall
nyemissionen skulle bli fulltecknad, skulle tillféras en nettolikvid om 66 miljoner kr
varav 60 % skulle anvindas for att aterbetala lan och séljreverser. Resterande skulder
som forfoll under 2020 skulle betalas antingen genom medel genererade av kassaflode
eller genom konvertering till aktier. Hudya har inte angett att nyemissionsbeloppet
”mycket vil skulle racka”. Det framgar snarare av Prospektet att rorelsekapitalbehovet
var stort och att emissionslikviden knappast skulle generera nagot storre dverskott.
Hudya har inte heller utfiardat ndgon garanti for att nyemissionen skulle bli fulltecknad
eller ens att garanterna skulle uppfylla sina garantidtaganden. Tvértom framgar det av

Prospektet att nyemissionen préglades av ett flertal riskfaktorer.

Annonsering

Varken Analystrapporten eller Malmopresentationen utgdér sddan annonsering som
avses 1 artikel 2 k och de omfattas inte av artikel 22 i1 Prospektforordningen. En annons
ar ett meddelande som avser ett specifikt erbjudande av viardepapper till allmédnheten
eller ett upptagande till handel pa en reglerad marknad. Av artikel 22 1
Prospektfordingen framgar att det i en annons ska anges att ett prospekt har
offentliggjorts eller kommer att offentliggoras och var investerare kan eller kommer att
kunna erhélla det. Det ska ocksé klart framg8 av en annons att det 4r en annons.

Varken Malmdpresentationen eller Analystrapporten uppfyller dessa kriterier.
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Analystrapporten &r en extern analys vilken avser att formedla en 6vergripande bild av
Hudya. I rapporten skrivs uttryckligen att den &r framtagen endast i informationssyfte,
for allmén spridning och att den inte ar avsedd att vara radgivande.
Malmopresentationen dr en foretagspresentation vilken inte innehéller ett specifikt
erbjudande av vardepapper. Prospektet nimndes bara en géng i Malmopresentationen
och dé i samband med svar pa en fraga under frigestunden. Analystrapporten
publicerades tre manader innan Prospektet. Malmdpresentationen holls tva manader
innan Prospektet offentliggjordes. Vid tidpunkterna for dessa héndelser fanns alltsa

inget specifikt erbjudande eller prospekt att marknadsfora.

Utvecklingen efter marknadsnoteringen

Kort efter att Hudya introducerats pa Nasdaq First North Growth Market meddelade
Hudya att bolaget hade haft en stark tillvixt under januari 2020. Under februari 2020
fortsatte tillvixten och den 1 mars 2020 meddela Hudya att bolaget haft en stark

tillvdxt dven 1 februari. Bolagets utsikter for aret var ddrmed goda.

I mars 2020 slog dock den globala coronapandemin till med full kraft, vilket fick stor
negativ paverkan pa Hudyas verksamhet och dess marknadsvérde. Med anledning av
detta tvingades Hudya ta upp ytterligare lan for att 6ka sina mojligheter att fortsétta
bedriva sin verksamhet pa bésta mojliga sétt trots de hinder som coronapandemin
orsakade. Anledningen till Hudyas likviditetsproblem under varen 2020 och att det
heldgda dotterbolaget Hudya Group AS ansdkte om konkurs 1 juni 2020 var de
problem som den globala coronapandemin medforde, vilket ocksa angavs i
pressmeddelanden. Pandemin pdverkade Hudyas viardekedja negativt vilket i sin tur

ledde till minskade intdkter for bolaget.

Den pdstadda skadan och skadans storlek

Aven om en skadestandstalan i och for sig skulle kunna baseras pa att vissa
prognosticerade siffror inte visar sig motsvara det faktiska resultatet sa kan en skada
endast anses ha uppstétt om pastétt felaktiga eller vilseledande uppgifter har foranlett

en negativ kurspaverkan. Vid berdkning av den pastddda skadan krivs vidare att
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Kérandena kan visa sambandet mellan de enskilda hiandelser som paverkade
aktiekursen under den aktuella tidsperioden och dérefter hur stor del av pdverkan som

ska tillskrivas den pastatt bristfalliga uppgiften. Detta har Kdrandena inte gjort.

Begrinsning av skada

Kérandena har haft en skyldighet att begrinsa sin pastadda skada. Vid tidpunkten da
Hudyas bokslutskommuniké for 2019 publicerades, det vill sdga den 26 mars 2020, var
det ként att coronapandemin skulle komma att medfora forodande konsekvenser for
néringslivet. Hade kérandena haft ambitionen att begrinsa sin skada skulle de ha salt
aktierna vid den tidpunkten och inte vénta till januari 2021. Att Kérandena valt att

behélla aktierna och spekulera i en marknadsuppgéng kan inte Svarandena ansvara for.

Uppsdt och oaktsamhet

Svarandena kan inte dldggas ansvar endast pa den grunden att det faktiska utfallet visat
sig understiga det som uppskattats 1 prognoser. Kdrandena har inte pastétt att
Svarandena har ldmnat nagon uttrycklig garantifor att prognoserna skulle slé in, att de
sakuppgifter som redovisas i handlingarna inte skulle vara korrekta, att sakuppgifterna
skulle ha redovisats pa ett vilseledande sétt eller att det varit friga om ett avsiktligt
forledande. Det foreligger darmed inte ndgot uppsét eller oaktsamhet. Dartill ar
styrelseledaméters ansvar 1 ett aktiebolag inte kollektivt utan individuellt. Kdrandena

har inte konkretiserat det ansvar man gor géllande for var och en av Svarandena.

Adekvat kausalitet

Svarandena ifrdgasitter att de prognosticerade siffrorna for 2019 som fanns
tillgdngliga infor marknadsnoteringen var avgorande for Kirandenas beslut att teckna
sig for aktier i Hudya. Prospektet, som publicerades innan Kédrandena ingick
garantidtagandena, inneholl uppgifter om det faktiska utfallet for forsta halvédret 2019.
Nettoomséttningen andra halvaret 2019 kom att motsvara nettoomséattningen forsta

halvaret 2019.

For att adekvat kausalitet ska anses foreligga krivs dessutom att de péstatt
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felaktiga eller vilseledande uppgifterna har paverkat aktiekursen vid teckningstillfillet,
vilket senare medfort en forlust for den som tecknat sin for aktierna. De péstatt
felaktiga eller vilseledande uppgifterna har i det hér fallet inte paverkat aktiekursen.
Utvecklingen i bolaget har i stillet berott pa den globala coronapandemin. Aktiekursen
paverkades ocksé negativt av att flera personer som &gt aktier i bolaget under lang tid
passade pa att sélja sina aktier i samband med borsnoteringen. Dartill fanns flera
utestdende inbetalningar fran garanter vilket i sin tur minskade

bolagets forméga att lansera nya tjanster. Vidare var kostnaderna for
borsintroduktionen hogre dn véntat, vilket paverkade bolagets likviditet negativt. Det
var alltsa ett flertal faktorer under varen 2020 som péverkade Hudyas ekonomi

negativt.

Adekvat kausalitet kan inte heller anses foreligga eftersom den pastadda skadan inte
var varit sd forutsebar eller vintad att skadestdnd rimligen bor utgd. Med andra ord kan
den ekonomiska skada som Kdrandena péstés ha lidit till f61jd av att de betalat for hog
teckningskurs eller salt sitt aktieinnehav till ett for lagt pris inte anses vara en
pardknelig foljd av att den pastétt bristfilliga uppgiften som offentliggjorts 1
prospektet.

UTREDNINGEN

Kérandena har som skriftlig bevisning aberopat Analysrapporten,
Malmdpresentationen, Prospektet, pressmeddelanden den 24 januari 2020, den

5 februari 2020, den 20 februari 2020, den 20 mars 2020, den 13 april 2020, den 16
april 2020, den 30 april 2020, bokslutskommuniké for ar 2019, printscreen fran

Hudyas hemsida samt kravbrev till Svarandena.

Pé Kérandenas begéran har partsforhor under sanningsforsékran hallits med Thomas

Beergrehn och Mikael Randel samt vittnesforhor med Andreas Randel.
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Svarandena har som skriftlig bevisning dberopat e-postmeddelande den 8 december
2019, Prospektet, pressmeddelanden den 5 februari 2020, den 25 februari 2020, den
27 februari 2020, den 4 mars 2020, den 20 mars 2020, den 26 mars 2020, den 30 april
2020, den 24 juni 2020, Analystrapporten, bokslutskommuniké for ar 2019 samt graf
fran Nasdaq OMX 6ver Hudya-aktiens utveckling mellan 14 februari och 11 juni 2020.

P& Svarandenas begiran har partsforhor under sanningsforsakran hallits med Ivar
Sigmund Williksen, Ole Morten Settevik och Mats Wennberg samt vittnesforhor med
Morten Kvam.

DOMSKAL

Rittsliga utgangspunkter

Forutsdttmingar for skadestandsansvar
I malet ska tingsrdtten préva om Svarandena, som var styrelseledamoter 1 Hudya under

den aktuella tidsperioden, har dvertritt bestimmelser om prospekt och annonsering 1
Prospektforordningen och Kommissionens delegerade forordning och om sé ér fallet

huruvida ovriga forutsittningar for skadestandsansvar ar uppfyllda.

I malet ar friga om skadestandsansvar for ren formogenhetsskada 1 ett
utomobligatoriskt forhdllande. Sddan skada ersitts endast om skada vallats genom
brott (2 kap 2 § skadestdndslagen) eller om det annars &r sérskilt foreskrivet.

I aktiebolagslagen finns sirskilda regler for ren formogenhetsskada, bland annat for en
styrelseledamot som nér han eller hon fullgor sitt uppdrag uppsétligen eller av
oaktsamhet skadar en aktiedgare genom Gvertridelse av Prospektforordningen 1 fraga
om informationen i prospekt, utformningen av prospekt, offentliggdrande av prospekt

och spridning av annonser (29 kap 1 § andra stycket aktiebolagslagen).
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Hanvisningen till Prospektforordningen i 29 kap. 1 § aktiebolagslagen ér en s kallad
dynamisk hdnvisning (se prop. 2018/19:83 avsnitt 5.3 och 17.5). Det innebér att
hénvisningen avser den i var tid gdllande lydelsen av forordningen. Med stod av artikel
44 1 Prospektforordningen kan Kommissionen anta delegerade akter. Kommissionens
delegerade forordning dr en saddan delegerad akt som kompletterar bestimmelserna i
Prospektforordningen, se preambel 27. I kommentaren till 29 kap. 1 § aktiebolagslagen
anges att ansvaret enligt den bestimmelsen omfattar 6vertriadelser av regler som ska
uppriéttas "enligt nimnda regelverk". Tingsratten konstaterar mot den bakgrunden att

Kommissionens delegerade forordning omfattas av 29 kap. 1 § aktiebolagslagen.

Prospektforordningen tradde 1 kraft den 20 juli 2017 och ska tillimpas 1 sin

helhet fran och med den 21 juli 2019. Av preambeln framgar att syftet med
forordningen &r att sdkerstdlla investerarskydd och marknadseffektivitet samtidigt som
den inre kapitalmarknaden stérks. Skyddet av investerarna ska sidkerstéllas bland annat
genom tillhandahéllande av information som med hénsyn till emittentens och
vardepapprens art dr nddvandig for att investerarna ska kunna fatta vilavvigda
investeringsbeslut, se skil 7. I detta syfte innehéller Prospektférordningen och
Kommissionens delegerade forordning bestimmelser om information som ldmnas
avseende erbjudanden om virdepapper till allmdnheten. Det foreskrivs bland annat att
sadan information inte far sté i strid med informationen i prospektet. Vidare regleras
bland annat vilken information som ska finnas i ett prospekt, vad som avses med
annonsering, att information i en annons inte far vara felaktig eller vilseledande och i
vilka situationer det foreligger en skyldighet att uppritta ett tillagg till ett prospekt. Nar
det géller annonsering uttrycks i preambeln till Prospektforordningen att korrekt och
rimlig annonsering, som dverensstimmer med innehallet i prospektet, ar ytterst viktigt

for skyddet av investerare, dven icke-professionella investerare, se skl 64.

Genom att i aktiebolagslagen reglera ett skadestandsansvar for ren formogenhetsskada
vid dvertradelser av Prospektforordningen sanktioneras sérskilt sddana regler som har
till syfte att skydda investerare i samband med erbjudande av virdepapper till

allmédnheten. Om ett aktiebolag upprittar ett prospekt i strid med Prospektforordningen
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kan alltsé styrelsens ledamdter bli ansvariga for skada som vallas pa grund av felaktiga
eller ofullstidndiga uppgifter i prospektet. For att inte kretsen av ersittningsberéttigade
och ersittningsbeloppen ska bli for stor begrinsas skadestandsansvaret av de allménna
skadestandsrittsliga principerna. For ansvar krivs sdledes forutom en uppsatlig eller
oaktsam ansvarsgrundande handling, att en skada har uppstéatt och att det foreligger ett
faktiskt eller logiskt orsakssamband (adekvat kausalitet) mellan skadevallarens
agerande och skadan. Utgangspunkten ér att det &r Kdrandena som har bevisbordan for

att omstindigheterna dr sddana att ritt till skadestand foreligger.

Har Svarandena overtritt Prospektforordningen och Kommissionens delegerade

forordning?

Omfattas Analystrapporten och Malmopresentationen av bestimmelserna om

annonsering?

Enligt artikel 2 k 1 Prospektforordningen ar annonsering ett meddelande som avser ett
specifikt erbjudande av virdepapper till allmdnheten eller upptagande av handel pa en
reglerad marknad och som syftar specifikt till att frimja mojligheten till tecknande
eller forvarv av vardepapper. Av artikel 2 d 1 Prospektforordningen framgar att ett
erbjudande av viardepapper till allménheten ar ett meddelande till personer, oavsett
form och medium, som innehaller tillrdcklig information om villkoren for erbjudandet
och de vérdepapper som erbjuds for att investerare ska ha forutséttningar att fatta

beslut om att teckna eller forvirva dessa vardepapper.

I lagen (2019:414) med kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning
anvinds ordet marknadsforing i stillet for annonsering (se dven prop. 2018/19:83 s.

76).

I malet dr utrett att det varken fanns nagot specifikt erbjudande av virdepapper den
7 oktober 2019, da Analystrapporten dr daterad, eller den 20 november 2019 da

Malmdpresentationen holls. Analystrapporten och Malmdpresentationen kan darfor vid
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dessa tidpunkter inte anses ha uppfyllt kriterierna for annonsering. Detta utesluter dock
inte att de kan ha gjort det vid ndgot senare tillfille. All information om ett bolag och
dess ekonomiska stillning som limnats innan det finns ett specifikt erbjudande om
vardepapper kan emellertid inte regelméssigt senare anses utgora annonsering i
Prospektforordningens mening. Avgorande for den frdgan maste enligt tingsrétten

i stillet vara pd vilket sétt och i vilket ssmmanhang informationen limnas.

I malet har framkommit att Analystrapporten och Malmdpresentationen var
publicerade pd Hudyas hemsida under fliken ”IPO” i vart fall under
erbjudandeperioden, det vill sdga frdn den 15 januari till den 14 februari 2020. Under
den fliken fanns dven andra dokument, bland annat Prospektet, information om
teckningstid, teckningskurs och en lénk till ett ansdkningsformulér. Tingsritten finner
mot bakgrund av dess innehall att fliken ”IPO” pd Hudyas hemsida maste forstds som
ett meddelande som inneholl tillrdcklig information om villkoren for erbjudandet om
de viardepapper som erbjods for att en investerare skulle ha forutséttningar att fatta
beslut om att teckna eller forvirva dessa vardepapper (artikel 2 d 1
Prospektforordningen). Informationen under fliken ”TPO” avsag alltsa ett specifikt
erbjudande om virdepapper till allménheten, som géllde borsnoteringen och
nyemissionen, och syftade specifikt till att frimja mojligheten till tecknande eller
forvirv av virdepapper. Aven den omstindigheten att Hudyas foretridare hinvisade
till Analystrapporten och informationen under fliken "IPO” pa bolagets hemsida under
informationstraffar med potentiella garanter och att det nimndes 1 Malmé-
presentationen att en borsnotering var planerad och att information om denna fanns pa
Hudyas hemsida talar for att s& var fallet. Mot den bakgrunden och eftersom
Analystrapporten och Malmopresentationen fanns under fliken "IPO” pa hemsidan
tillsammans med Prospektet och 6vrig information om erbjudandet anser tingsratten att

de utgdr sddan annonsering som avses 1 Prospektforordningen.

Svarandena har invént att det inte kan vara fraga om annonsering eftersom det inte
framgar av Analystrapporten och Malmdpresentationen att de utgdér annonser. Det

foljer visserligen av artikel 22.3 1 Prospektforordningen att det uttryckligen ska framga
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av en annons att det &r en annons. Om rekvisiten for annonsering i
Prospektforordningen ar uppfyllda maste det dock anses vara fraga om annonsering
oavsett om det framgar eller inte. Att det inte framgér att det dr friga om annonsering
maste under sddana forhallanden i stillet i sig anses utgdra en dvertridelse av
Prospektforordningen. Svarandenas invindning om detta fordndrar dérfor inte
tingsrattens bedomning i denna del. Inte heller den omstindigheten att
Analystrapporten var framtagen av en extern aktor, AG Equity Research AB,
foranleder av annan bedomning eftersom Hudya publicerades rapporten under fliken
”TPO” pa bolagets hemsida. Till detta kommer att Analystrapporten togs fram pé
bestillning av Hudya och att annat inte har framkommit &n att berdkningarna och
prognoserna i den var baserade pa siffror tillhandahallna av Hudya, d&ven om
Svarandena 1 och for sig har gjort gillande att AG Equity Research tog fram nyckeltal

utifran dessa siffror.

Har Analystrapporten och Malmépresentationen innehallit felaktig och vilseledande

information? (artikel 22.3)

Enligt artikel 22.3 i Prospektforordningen far information i annonser inte vara felaktig
eller vilseledande. Kdrandena har gjort géllande att prognoserna i Analystrapporten om
Hudyas forvdntade nettoomsittning 2019 och forvintade EBITDA-resultat 2019 samt
prognoserna i Malmdpresentationen om forvéntad nettoomsdttning andra halvaret
2019, hela 2019 och hela 2020 var felaktiga och vilseledande. Kdrandena har ocksa,
med utgangspunkt i skillnaden mellan uppgiften i Prospektet om den faktiska
omsittningen for forsta halvaret 2019 och uppgiften i Malmopresentationen om den
forvintade omséttningen for helaret 2019, dragit den slutsatsen att den prognosticerade
tillvixttakten andra halvaret 2019 skulle uppga till 63 %. Prognosen har enligt
kdrandena varit vilseledande eftersom den faktiska tillvixttakten i nettoomsattningen
var negativ eftersom det visade sig att den faktiska nettoomséttningen andra halvéret
2019 uppgick till cirka 61 miljoner kr, jimfort med cirka 83 miljoner kr forsta halvéret
2019. Svarandena har invént att prognoserna inte var vilseledande och gjort géllande

att Kdrandena har missuppfattat prognoserna och ignorerat andra tillgéngliga siffror
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samt att de inte kan héllas ansvariga for de berékningar och slutsatser som Kérandena

gjort utifran presenterade siffror. Svarandena har ocksa anfort att prognoser ofta ér

osdkra och att det framgar tydligt i Analystrapporten att den framétblickande

informationen bygger pa antaganden och dérfor ar osiker av naturen.

I malet &r foljande siffror ostridiga:

Jimforelse av Hudyakoncernens nettoomséittning
Ar Uppgiven Uppgiven Faktisk Procentuell avvikelse
nettoomsittning | nettoomsittning vid | pettoomsittning mellanuppgiven
vid tecknandet | tecknandet av (MSEK) nettoomsittning
av aktierna — aktierna — Malmdopresentationen
Analystrapporte| Malmopresentationen och faktisk
n (MSEK) (MSEK) nettoomsittning
2019 207 213 144 48 %
2020 | 532 532 160 232 %
2019 | 1274 1334 60,9 119 %
H2
2019 | 76,9 76,9 83,1 4.4 %
H1
Jamforelse av Hudyakoncernens EBITDA
Ar Uppgiven EBITDA | Faktisk EBITDA Procentuell avvikelse mellan
vid tecknandet av | (MSEK) uppgiven EBITDA
aktierna — Analystrapporten och faktisk
Analystrapporten nettoomsittning
(MSEK)
2019 -36,6 -74,0 102 %
2019 H2 -20,4 -57,8 183 %
2019 H1 -16,2 -16,2 0 %
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Tingsritten konstaterar att det i efterhand star klart att prognoserna i Analystrapporten
och Malmopresentationen avvek fran vad som kom att bli den faktiska
nettoomsittningen och det faktiska EBITDA-resultatet for Hudya de aktuella
perioderna. Prognoser dr dock, som Svarandena har anfort, till sin natur osékra.

I forarbeten har uttalats att det nir det géller framtidsutsikter bor finnas ett betydande
utrymme for en emittents egen beddmning och vad som i efterhand visar sig bli det
faktiska resultatet och att det darfor bor krdvas en visentlig avvikelse for att ansvar ska
kunna utkrdvas for brister 1 prognoser (se till exempel SOU 2005:18 s. 101). Mot den
bakgrunden kan den omstandigheten att det senare visade sig att prognoserna kom att
avvika fran det faktiska resultatet inte anses innebéra att prognoserna var vilseledande
vid tidpunkten for deras tillkomst (under forutséttning att underlaget for prognoserna
vid deras tillkomst inte var fel, vilket inte har pastatts i malet). Detta utesluter dock inte
att prognoserna kan anses ha varit vilseledande vid en senare tidpunkt. Det maste
enligt tingsratten finnas ett storre utrymme att anse att en prognos &r felaktig eller
vilseledande ju ndrmare man kommer slutet av den tidsperiod som prognosen avser,
under forutséttning att prognosen alltjamt utgdér en annonsering i Prospekt-
forordningens mening. Den relevanta tidpunkten for den bedomningen &r 1 det hir
fallet tiden kring Kédrandenas tecknande av garantidtaganden, det vill sdga kring den
10 februari 2020. Det dr endast fram till den tidpunkten som information som ldmnats
om erbjudandet kan ha inverkat pa Kidrandenas investeringsbeslut. Tingsritten
konstaterar att Svarandena 1 vart fall vid den tidpunkten, sannolikt tidigare, borde ha
insett att prognoserna avvek fran vad som kom att bli Hudyas faktiska nettoomséttning
och EBITDA-resultat for 2019. Det &r enligt tingsritten uppenbart att avvikelserna var
vésentliga. Svarandena har invint att de mot bakgrund av att Hudyakoncernen bestar
av ett trettiotal bolag inte hade mdjlighet att kdnna till de aktuella siffrorna for 2019
forrdn 1 samband med bokslutskommunikén, vilken presenterades den 26 mars 2020.
Mot detta talar dock att Ole Morten Settevik har uppgett att styrelsen fick ménatliga
estimat och att Ivar Sigmund Wiliksen uppgett att styrelsen fick ménatliga rapporter
om bruttosilj”. Tingsratten finner under alla forhallanden att Svarandena — mot
bakgrund av den skyldighet som enligt 8 kap. 4 § aktiebolagslagen aligger styrelsen i

ett aktiebolag att fortlopande bedoma ett bolags eller koncerns ekonomiska situation —
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borde ha insett i vart fall den 10 februari 2020 att prognoserna for 2019 avvek
vésentligt frén det faktiska resultatet. Kdrandena har inte, sisom Svarandena gjort
géllande, haft anledning att ifragasitta riktigheten i prognoserna i Analystrapporten
och Malmopresentationen eftersom de lag pa Hudyas hemsida under fliken "IPO”
under erbjudandeperioden och eftersom det, trots att hela 2019 hade passerat, inte
framgick nadgonstans att de avvek fran det verkliga utfallet 2019. Att Analystrapporten
innehaller friskrivningar betriffande den framatriktade informationen saknar betydelse
eftersom den period som prognoserna avsag hade passerat vid tidpunkten for
erbjudandeperioden. Svarandena borde senast under erbjudandeperioden ha informerat
om att prognosera avseende 2019 avvek fran det verkliga utfallet. S& har inte skett.
Tingsrétten finner sammantaget att Kdrandena har styrkt att prognoserna i
Analystrapporten om Hudyas forvantade nettoomséttning 2019 och forvéantade
EBITDA-resultat 2019 samt prognoserna i Malmdpresentationen om forvantad
nettoomséttning andra halvaret och hela 2019 var vilseledande vid den relevanta

tidpunkten och att detta utgor en overtriadelse av artikel 22.3 1 Prospektforordningen.

Nar det géller prognosen i Malmopresentationen avseende nettoomséttningen for 2020
finner tingsrétten ddremot att det vid tidpunkten for kdrandenas tecknande av
garantidtaganden, alltsa den 10 februari 2020, var for tidigt att kunna bedoma huruvida
prognosen for Hudyas nettoomsattning 2020 skulle avvika vésentligt frdn vad som
skulle komma att bli den faktiska nettoomséttningen 2020. Prognosen kan dérfor inte
anses ha varit vilseledande och Kidrandena har ddrmed inte styrkt en overtradelse av

artikel 22.3 1 Prospektforordningen i den delen.

Kérandena har dven gjort géllande att prognoserna i Malmdpresentationen och
Analystrapporten var vilseledande eftersom det inte framgick av dem att de var
baserade pé proformaredovisning. Kérandena har uppgett att om det hade framgétt att
det var friga om proformaredovisning sa skulle det ha varit tydligt att det inte fanns
ndgon tillvixt mellan det forsta och andra halvaret 2019. De har hérvid utgétt fran den
faktiska omsattningen forsta halvaret 2019, vilken enligt Prospektet var cirka 76,9

miljoner kr och jamfort med den prognostiserade omséttningen for hela 2019 vilken
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enligt Analystrapporten och Malmopresentationen uppgick till 207 respektive 213
miljoner kr. Detta innebar enligt Kérandena att det var mgjligt att dra den slutsatsen att
den prognostiserade nettoomsittningen for andra halvéaret 2019 skulle uppga till cirka
130 miljoner kr. Kdrandena har uppgett att om de hade ként till att den prognostiserade
nettoomséttningen for hela 2019 var baserad pa proformaredovisning, och séledes att
den prognostiserade nettoomséttningen proforma for det andra halvaret 2019 uppgick
till 105 miljoner kr, skulle det ha stétt klart att det inte var ndgon tillvixt andra halvéret
2019 eftersom omséttningen proforma forsta halvaret 2019 ocksa uppgick till cirka

105 miljoner kr enligt Prospektet.

Enligt svarandena var den prognosticerade nettoomséttningen for helaret 2019 enligt
Malmoépresentationen (cirka 213 miljoner kr) endast en “extrapolering” av
nettoomséttningen i proformaredovisningen, det vill séga ett antagande att resultatet
for andra halvéaret 2019 skulle bli 1 stort sett detsamma som forsta halvaret 2019. Det ar
ostridigt att det varken framgar av Analystrapporten eller Malmdpresentationen att
prognoserna som presenterades diri byggde pa proformaredovisning. Svarandena har
inte kunnat uppge huruvida prognoserna var baserade pa proformaredovisning eller
inte. De har dock inte invént att s& inte skulle vara fallet. Vittnet Morten Kvam har
uppgett att prognosen 1 Malmorapporten var himtad fran internt material och att han
tror att det i det interna materialet framgick att det var frdga om proformaredovisning.
Mot bakgrund av detta och da prognoserna i Analystrapporten i allt vdsentligt
Overensstimmer med prognoserna i Malmdpresentationen och att de, trots att
Analystrapporten har tagits fram av en extern aktor, maste vara baserade pa underlag
fran Hudya anser tingsrétten att det &r utrett att prognoserna i Analystrapporten och 1
Malmopresentationen var baserade pa proformaredovisning. Eftersom det inte
framgick att prognoserna var baserade pé proformaredovisning hade kirandena att utga
fran att s inte var fallet. Mot den bakgrunden och eftersom en prognos baserad pa
faktiska siffror skulle ha visat en ldgre forvintad nettoomséttning for andra halvaret
2019 finner tingsrétten att Kérandena har styrkt att prognoserna var vilseledande. Detta

utgdr en Overtradelse av artikel 22.3 1 Prospektforordningen.
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Kérandena har dven gjort gillande att informationen i Analystrapporten att Hudya
skulle borja ga med vinst 2020 var vilseledande eftersom det senare visade sig att s
inte skulle bli fallet. Svarandena har invént att anledningen till att prognoserna for
Hudya for 2020 inte uppfylldes var omvirldsfaktorer som stod utanfor deras kontroll,
bland annat att alla garanter inte uppfyllde sina garantidtaganden vilket innebar att
cirka 10,5 miljoner NOK uteblev vid nyemissionen, att en kredit frdn Kreditfonden
drogs in i mars 2020 och att utbrottet av coronapandemin innebar att affarsplanen inte
holl eftersom nya tjénster inte kunde lanseras 1 mars 2020 som planerat. Tingsratten
konstaterar att det, &ven om det visserligen aligger styrelsen i ett bolag att fortlopande
beddma bolagets eller koncernens ekonomiska situation, inte var mojligt att vid den
relevanta tidpunkten, det vill sédga kring den 10 februari 2020, konstatera att Hudya
inte skulle g& med vinst under 2020. Uppgiften 1 Analystrapporten att Hudya skulle
borja g med vinst 2020 kan dirfor inte anses ha varit vilseledande och Karandena har
ddrmed inte styrkt en dvertrddelse av artikel 22.3 1 Prospektforordningen 1 den hér

delen.

Overensstimde/stod informationen i Analystrapporten och Malmépresentationen i
strid med informationen i Prospektet? (artikel 22.4 och artikel 16.1.a i Kommissionens

delegerade forordning)

Enligt artikel 22.4 i Prospektforordningen ska all information som ldmnas muntligen
eller skriftligen om ett erbjudande av viardepapper till allménheten eller upptagandet
till handel pa reglerad marknad, d&ven om det inte sker i reklamsyfte, 6verensstimma

med den information som ldmnas i prospektet.

Enligt artikel 16.1.a i Kommissionens delegerade forordning far information som
lamnas skriftligen eller muntligen avseende ett erbjudande av virdepapper till
allménheten eller ett upptagande till handel pé en reglerad marknad, oavsett om det
sker 1 form av annonsering eller i andra syften inte std i strid med informationen 1

prospektet.
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Kérandena har gjort géllande att de prognoser som ldmnades i Analystrapporten och
Malmopresentationen avseende nettoomsittning, EBITDA-resultat, att Hudya skulle
borja g& med vinst 2020 och att det av dessa var mojligt att sluta sig till att Hudyas
tillvaxt under andra halvaret 2019 skulle uppga till 63 % inte 6verensstimde med/stod
i strid med informationen i Prospektet. De har emellertid inte ndrmare utvecklat
grunden for detta. Svarandena har bestritt att det skulle finnas nagon avvikelse mellan

informationen 1 Analystrapporten respektive Malmdpresentationen och Prospektet.

Det ar ostridigt att Prospektet inte innehdll nagra prognoser. Tingsrétten finner darfor
att Kérandena inte har styrkt att informationen 1 Analystrapporten och
Malmopresentationen inte dverensstdmde med/stod 1 strid med informationen i
Prospektet. Det dr ddrmed inte visat att det foreligger nagon dvertradelse av artikel
22.4 1 Prospektforordningen eller artikel 16.1.a 1 Kommissionens delegerade

forordning i den hér delen.

Borde prognoserna i Analystrapporten och Malmépresentationen ha ingatt i

Prospektet? (artikel 22.5)

Enligt artikel 22.5.b 1 Prospektforordningen ska visentlig information som ldmnas av
en emittent eller en erbjudare och som riktar sig till en eller flera utvalda investerare i
muntlig eller skriftlig form, 1 tillimpliga fall inga 1 prospektet eller i ett tilligg till
prospektet i enlighet med artikel 23.1 nir ett prospekt maste offentliggoras.

Kérandena har gjort géllande att de prognoser som ldmnades i Analystrapporten och
Malmopresentationen avseende nettoomsittning, EBITDA-resultat, att Hudya skulle
borja g& med vinst 2020 och att det av dessa var mojligt att sluta sig till att Hudyas
tillvixt under andra halvaret 2019 skulle uppga till 63 % mdste anses ha varit visentlig
information eftersom den haft en avgdrande inverkan pa deras beslut att teckna sig for
aktier. Enligt Kédrandena borde dérfor den informationen ha ingétt i Prospektet.
Svarandena har bestritt att det skulle ha funnits en skyldighet att ange den

informationen i Prospektet.



Sid 36
ATTUNDA TINGSRATT DOM T 10146-20

2022-06-07

Tingsrétten konstaterar att artikel 22.5 i Prospektforordningen tycks ta sikte pa all
vésentlig information som ldimnas av en emittent och som riktar sig till investerare
oavsett om informationen ldmnas i form av annonsering eller pa annat sétt. Syftet med
artikeln &r att vdsentlig information inte bara ska né en eller flera investerare, utan att
alla ska fa tillgang till samma information. Detta maste anses vara i linje med det
investerarskydd som ér ett av syftena med Prospektforordningen. Den nu aktuella
informationen har emellertid ldmnats 1 form av annonsering. Den kan dérfor inte anses
ha riktat sig till en eller flera utvalda investerare. Bestimmelsen har dérfor inte
inneburit ndgon skyldighet att ange den aktuella informationen i Prospektet. Kdrandena
har darfor inte styrkt att det forelegat en dvertradelse av artikel 22.5 1 Prospekt-

forordningen 1 den hér delen.

Har information ldmnats om alternativa resultatmatt som inte ingdtt i Prospektet?

(artikel 16.1.d och 16.3 i Kommissionens delegerade forordning)

Enligt artikel 16.1.d i Kommissionens delegerade forordning far information som
lamnas skriftligen eller muntligen avseende ett erbjudande om virdepapper till
allminheten eller ett upptagande till handel pa en reglerad marknad, oavsett om det
sker 1 form av annonsering eller 1 andra syften, inte innehalla alternativa resultatmatt
om de inte ingar i prospektet. Enligt artikel 16.3 i samma forordning ska de alternativa
resultatmatten avse andra finansiella méatt pa historiska eller framtida finansiella
resultat, finansiell stillning eller kassafloden dn de finansiella métt som definieras i1 det

tillampliga ramverket for finansiell rapportering.

Kérandena har gjort géllande att prognoserna 1 Analystrapporten om Hudyas
forvdntade nettoomsittning 2019 och forvintade EBITDA-resultat 2019 samt
prognoserna i Malmdpresentationen om forvéntad nettoomsattning 2019 har utgjort
alternativa resultatmatt som inte ingick i Prospektet och att de avsag sddana andra

finansiella métt &n de som avses i det tillimpliga ramverket for finansiell rapportering,
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vilket dr IAS 1. Svarandena har invént att de alternativa resultatmatten har varit sddana

som definieras i det tillimpliga ramverket for finansiell rapportering.

Av preambeln till Kommissionens delegerade forordning framgar att anledningen till
att information om ett erbjudande till allmédnheten eller ett upptagande till handel pé en
reglerad marknad som sprids vid sidan av ett prospekt inte far innehalla alternativa
resultatmétt, sdvida de inte ingér i prospektet, &r att de i oproportionerligt hog grad kan
paverka investeringsbeslut, skél 12. Tingsrétten konstaterar att prognoserna i
Analystrapporten och Malmopresentationen om forvéintad nettoomsattning och
EBITDA-resultat for 2019, som aterfanns pa hemsidan under fliken IPO, har utgjort
alternativa resultatmétt som inte ingick i Prospektet och att de avsdg sddana andra
finansiella métt 4n de som avses 1 det tillimpliga ramverket for finansiell rapportering,
vilket ar IAS 1. Kdrandena har mot den bakgrunden styrkt att detta har utgjort en

overtrddelse av artiklarna 16.1.d och 16.3 1 Kommissionens delegerade forordning.

Innehaller Prospektet nodvdndig information vdsentlig for att investerare ska kunna

gora en vilgrundad bedomning? (artikel 6.1.a i Prospektforordningen)

Enligt artikel 6.1.a i Prospektforordningen ska ett prospekt innehélla den nddvéandiga
information som dr visentlig for att investeraren ska kunna gora en vilgrundad
beddmning av emittentens tillgangar och skulder, vinster och forluster, finansiella

stéllning och framtidsutsikter.

I ett rorelsekapitalutlatande 1 Prospektet angavs att Hudyas styrelse bedomde att
emissionslikviden tillsammans med tillgingliga medel skulle vara tillracklig for att
mota Hudyas rorelsekapitalbehov och tdcka det ddvarande rorelsekapitalunderskottet
minst tolv ménader framét under forutsittning att nyemissionen fullféljdes enligt plan.
Kérandena har gjort géllande att beddmningen var vilseledande och att styrelsen har
gjort det omojligt att bedoma bolagets ekonomi eftersom relevanta siffror inte
redovisades 1 Prospektet trots att de maste ha funnits tillgédngliga. Svarandena har

invént att det framgér tydligt i Prospektet att Hudya hade ett rorelsekapitalunderskott
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pa minst 60 miljoner kr och att det var mot den bakgrunden som en nyemission var
nddvindig. Svarandena har ocksa gjort géllande att det framgar i Prospektet att det var
en medelhdg risk att nyemissionen inte skulle komma att ldka underskottet och att
underskottet paverkade Hudyas handlingsformaga samt att en forutsittning for

bedomningen i rorelsekapitalutlitandet var att affiarsplanen skulle forverkligas.

Tingsritten konstaterar att foljande ar ostridigt i malet. Hudyas forlust var vid
arsskiftet 2019/2020 cirka 40 miljoner kr storre an vad som kunde utlisas av det
material som fanns tillgangligt under erbjudandeperioden. Hudya hade under
erbjudandeperioden varken informerat marknaden om att bolagets omséttning 2019
uppgick till 144 miljoner kr eller att forlusterna andra halvéaret 2019 uppgick till

57,8 miljoner kr, vilket var ldgre 4n vad som angetts i de prognoser som fanns i
Analystrapporten och Malmopresentationen. Vid arsskiftet 2019/2020 var Hudyas
kassa cirka 14,4 miljoner kr, efter reglering av skulder fanns cirka 23,7 miljoner kr
kvar av de medel som fl6t in genom nyemissionen (inklusive de 10 miljoner kr som
inte inbetalades av garanter) vilket innebar att rorelsekapitalet da uppgick till cirka 40
miljoner kr. Hudyas genomsnittliga forlust var 10 miljoner kr i mnaden. Det visade
sig att rorelsekapitalet var slut i slutet av april 2020, det vill sédga cirka 2,5 ménad efter
borsnoteringen. Den 26 mars 2020 publicerade Hudya ett pressmeddelande i vilket det
framgick att bolaget tog ytterligare ett 1an (om 35 miljoner kr) och i ett
pressmeddelande 30 april 2020 uppgavs att Hudya saknade tillrackligt med

rorelsekapital for de ndrmaste tolv manaderna.

Det stammer visserligen som Svarandena har anfort att det framgér av Prospektet att
Hudyas rorelsekapitalbehov var stort. Forutséttningen for bedomningen att
rorelsekapitalet skulle racka kommande tolv manader var dock enligt
rorelsekapitalutlatandet att nyemissionen fullfoljdes. Mot bakgrund av de faktiska
siffrorna framstar det dock enligt tingsrédtten som tydligt att nyemissionen inte skulle
vara en tillrdcklig forutsattning for att rorelsekapitalet skulle racka under tolv ménader.
Svarandena har sjdlva gjort gillande att ytterligare en forutsittning var att affarsplanen

holl. Att en forutsittning var att affarsplanen holl framgar dock inte direkt av
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rorelsekapitalutlatandet i vilket det i stillet anges att avsikten var att soka extern
alternativ finansiering for det fall garantidtagandena inte fullfoljdes eller om
erbjudandet inte tecknades till den grad att rorelsekapitalbehovet sikerstilldes. Vidare
anges att resterande skuld som skulle forfalla till betalning under aret skulle betalas
genom medel for kassaflode for I16pande verksamhet eller genom konvertering av

aktier 1 bolaget.

Enligt tingsratten star det klart att det hade varit mojligt att forutse att rorelsekapitalet
inte skulle ricka under tolv manader om de faktiska siffrorna hade redovisats och om
det hade angetts att bedomningen byggde pé att affarsplanen infriades. Styrelsen borde
vid tidpunkten for Prospektet ha ként till och informerat om att Hudyas skulder var
storre dn prognoserna, om bolagets faktiska finansiella stillning och om att en
forutséttning for bedomningen 1 rorelsekapitalutldtandet var att affirsplanen skulle
infrias. Eftersom dessa uppgifter inte framgick 1 Prospektet kan Prospektet inte anses
ha innehdllit den nddviandiga information som var vésentlig for att investerarna skulle
kunna gora en vilgrundad bedomning av Hudyas tillgdngar och skulder, vinster och
forluster, finansiella stéllning och framtidsutsikter. Kdrandena har ddrmed 1 den hér

delen styrkt en dvertradelse av artikel 6.1.a 1 Prospektforordningen.

Svarandens invindning att det faktum att bedomningen i rorelsekapitalutlatandet inte
infriades berodde pa att coronapandemin innebar att affarsplanen inte kunde fullféljas
fordndrar inte denna bedomning eftersom rorelsekapitalet var slut innan
coronapandemin, som fick verkan i Sverige 1 borjan av februari 2021, rimligen hade
kunnat paverka bolaget namnviért. Till detta kommer att Hudya i ett pressmeddelande
den 20 mars 2020 uppgav att bolaget inte hade pdverkats av Covid-19 under februari
2020 och att bolaget hade forutsittningar att fortsétta tjana befintliga och nya kunder
pa bésta sitt eftersom verksamheten 1 huvudsak var webbaserad. Inte heller fordndrar
den omsténdigheten att ett krav for att noteras pa Nasdaq First North Growth Market ar
att det finns rorelsekapital for kommande tolv manader den bedomningen eftersom

Nasdags bedomning grundas pd underlag fran det aktuella bolaget.
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I Prospektet framgér vidare att det fanns bryggldn om 10 miljoner NOK och att dessa
kunde konverteras till aktier i Hudya. Om konvertering skedde pa initiativ av Hudya
skulle teckningskursen vara 80 % av teckningskursen om 13,75 kr och om initiativet
kom fran langivarna skulle teckningskursen vara 85 % av teckningskursen. I malet &r
ostridigt att ldngivarna sedermera i stillet erbjods konvertering av brygglanen till en
teckningskurs om 1,80 % respektive 1,88 %, vilket framgar av pressmeddelanden den
13 och 16 april 2020. Tingsrétten konstaterar att uppgiften 1 Prospektet om villkoren
for konvertering av brygglanen visserligen édndrades eftersom konverteringen skedde
pa andra villkor 4n vad som angetts i Prospektet. Svarandena har dock visat att de vid
tidpunkten for konverteringen av brygglédnen agerade utifran vad de vid den tidpunkten
ansag vara béast for Hudya (Jimfor till exempel Stockholms tingsritts dom 1 mél nr

T 9111-11) och de informerade om de nya villkoren sé snart det stod klart att de skulle
andras. Enligt tingsrdtten maste det till exempel vid dndrade forutsdttningar finnas
utrymme for en styrelse att agera pd annat sitt eller tillimpa andra villkor 4n vad som
stipuleras 1 ett prospekt under forutsittning att de agerar lojalt med bolagets intressen
och att de informerar om detta. S& har skett 1 det hér fallet. Att villkoren for
konvertering av bryggldnen kom att bli andra 4n de som angavs i1 Prospektet kan mot
den bakgrunden och eftersom den relevanta informationen som 1ag till grund for
Svarandenas agerande inte fanns vid den relevanta tidpunkten, det vill siga
teckningsperioden, inte anses utgdra en overtriadelse av artikel 6.1.a 1
Prospektforordningen. Kérandena har ddrmed inte styrkt en dvertrddelse i den hér

delen.

Borde Svarandena ha gett ut ett tilldgg till Prospektet? (artikel 23 i

Prospektférordningen)

Enligt artikel 23 1 Prospektforordningen ska varje ny omsténdighet av betydelse, sakfel
eller visentlig felaktighet i samband med informationen i ett prospekt som kan péverka
beddmningen av virdepappren och som uppkommer eller uppmérksammas mellan

tidpunkten for godkdnnandet av prospektet och utgédngen av erbjudandeperioden eller
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den tidpunkt da handeln pa en reglerad marknad pébdrjas, utan onddigt drojsmal

uppges i ett tilldgg till prospektet.

Kérandena har gjort géllande att Svarandena borde ha gett ut ett tilldgg till Prospektet
under erbjudandeperioden, det vill sdga mellan den 15 januari 2020 och den

14 februari 2020, for att korrigera uppgiften i Analystrapporten och Malmo-
presentationen om forvéintad nettoomsittning for 2019 eftersom de dé borde ha insett
att prognosen var grovt felaktig. Svarandena har invént att det inte har forelegat nigon
saddan skyldighet eftersom prognosen togs fram i augusti 2019 och den pastatt felaktiga
och vilseledande informationen uppkom eller uppmérksammades forst i samband med
publiceringen av bokslutskommunikén, det vill sdga den 26 mars 2020, vilket ar efter
utgangen av erbjudandeperioden eller den tidpunkt d4 handeln med aktierna

pabdrjades.

Tingsrétten har redan konstaterat att prognosen 1 Analystrapporten och
Malméopresentationen om Hudyas nettoomsittning 2019 avvek visentligt frdn vad som
kom att bli det verkliga utfallet. Detta méste enligt tingsritten anses utgora en sadan
vasentlig felaktighet som avses 1 artikel 23 1 Prospektforordningen. Det har alegat
Svarandena i egenskap av styrelseledaméter 1 Hudya att fortlopande bedoma bolagets
och koncernens ekonomiska situation, detta enligt 8 kap. 4 § aktiebolagslagen. For att
fullgéra denna skyldighet har kréavts att Svarandena l6pande holl sig underrittade om
bolagets ekonomiska forhdllanden. Svarandena borde dérfor innan Kédrandena tecknade
sina garantiataganden den 10 februari 2020 ha uppmérksammat att prognosen
avseende nettoomsittning 2019 var felaktig. Detta géller oavsett den omstidndigheten
att prognosen togs fram i augusti 2019. Mot den bakgrunden har det funnits en
skyldighet for Svarandena att senast vid tidpunkten for Kdrandenas tecknande av
garantidtaganden uppge den vésentliga felaktigheten 1 ett tilligg till Prospektet. S& har
inte skett. Kdrandena har dérfor i den hér delen styrkt en Gvertradelse av artikel 23 1

Prospektforordningen.



Sid 42
ATTUNDA TINGSRATT DOM T 10146-20

2022-06-07

Ar de allmiinna forutsittningarna for skadestindsansvar uppfyllda?

Allmdnna forutsdttningar for skadestandsansvar

Tingsrétten har funnit att Kérandena har styrkt att Svarandena har dvertrétt
Prospektforordningen pa en rad punkter. Overtridelserna méste anses vara sidana som
avses 129 kap. 1 § andra stycket aktiebolagslagen eftersom de géller information i
Prospektet och spridningen av annonser. For en styrelseledamots skadestandsansvar
enligt 29 kap. 1 § aktiebolagslagen krévs vidare att han eller hon under fullgérande av
sitt uppdrag uppsatligen eller av oaktsamhet har tillfogat aktiedgare skada. Enligt
allménna skadestandsrittsliga principer kravs dessutom for skadestandsansvar att det
foreligger adekvat kausalitet mellan skadevéllarens agerande och skadan. Utgangs-
punkten &r att det & Kidrandena som har bevisbordan for att omstdandigheterna ar

sddana att ritt till skadestand foreligger.

Foreligger uppsdt eller oaktsamhet?

Av betydelse for fragan om Svarandena har begatt overtradelserna av
Prospektforordningen och Kommissionens delegerade forordning uppsatligen eller av
oaktsamhet dr om de borde ha agerat pa nagot annat sitt. Den frigan besvaras i
huvudsak med hénvisning till de handlingsnormer som aterfinns i lagstiftning och

andra foreskrifter med syfte att skydda den skadelidandes ekonomiska intressen.

Ett av Prospektforordningens syften ar just att skydda investerares ekonomiska
intressen. Bestimmelserna i den gér dérfor bland annat ut pa att sdkerstélla att
investerare ska kunna gora en vilgrundad beddmning av bolagets finansiella stillning
och framtidsutsikter. I det syftet finns bland annat bestimmelser om vilken
informationen som ska finnas 1 ett prospekt, att informationen ska vara korrekt och att
information som sprids vid sidan av ett prospekt ska vara forenlig med informationen i
prospektet. Svarandena borde darfor ha uppgett tillrdckliga och korrekta uppgifter om
Hudyas ekonomiska forhdllanden i Prospektet. De borde dven ha uppgett den verkliga

nettoomsittningen for 2019 1 ett tilligg. Svarandena har uppgett att de skulle ha limnat
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den korrekta informationen om de hade ként till den. Det har dock alegat dem enligt 8
kap. 4 § aktiebolagslagen att i egenskap av styrelseledaméter fortlopande bedoma

bolagets och koncernens ekonomiska situation.

For skadestdndsansvar pa grund av oaktsamhet i det hér fallet uppstills inte krav pa att
oaktsamheten har varit grov. Nar en handlingsnorm med det aktuella skyddssyftet har
overtratts kan 1 stéllet oaktsamhet som regel presumeras (se till exempel Svernlov,
Styrelse och VD-ansvar 1 AB, 2012, s. 59 och Af Sandeberg, Prospektansvaret, 2001,
s. 444). Bristande kunskap och kvalifikationer 1 allmédnhet kan enligt
skadestandsrittsliga principer inte anses utgdra ndgon ursékt i ansvarsbefriande
verkan. Svarandenas invindning att de pa grund av coronapandemin inte har haft
mojlighet att inse risken for skada och forebygga skadan saknar betydelse for fragan
om oaktsamhet eftersom den relevanta tidpunkten for dvertradelserna ar
erbjudandeperioden, vilket var innan coronapandemin brot ut. Visserligen kan
Svarandena inte ansvara for att det uppskattade utfallet 1 prognoserna underskred det
faktiska utfallet men eftersom prognoserna i det hér fallet har omfattats av
bestimmelserna om annonsering 1 Prospektforordningen har det legat dem att 16pande
bevaka prognosernas aktualitet och informera marknaden sa snart det statt klart att de
avvek vésentligt fran det verkliga utfallet. Detta har Svarandena inte gjort. Mot den
bakgrunden anser tingsritten att Kdrandena har styrkt att Svarandena har begatt
overtrdadelserna av oaktsamhet. Den omstandigheten att Svarandena ar erfarna
styrelseledamdéter, att de anlitat professionella radgivare och att nagra av dem sjdlva

tecknat sig for aktier i nyemissionen fordndrar inte den bedomningen.

Har kéirandena tillfogats skada?

Kérandena har gjort géllande att Svarandena har orsakat dem skada genom
Overtrddelserna av Prospektforordningen eftersom de aldrig skulle ha tecknat
garantidtaganden 1 Hudya om de korrekta uppgifterna om bolagets finansiella stillning
hade redovisats for dem, det vill sdga om reglerna i Prospektforordningen och

Kommissionens delegerade forordning hade f6ljts. Kdrandena har begirt att de ska
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forsattas i samma ekonomiska situation som om skadan inte hade intriffat. Svarandena
har invént att Kdrandena inte har d&samkats ndgon skada utan att det ar frdga om en
investeringsrisk som har realiserats. Svarandena har ocksa gjort gillande att den skada
som kan uppkomma genom att ett prospekt ar bristfalligt eller felaktigt, utgdrs av den
bristfalliga eller felaktiga informationens negativa paverkan pa aktiekursen (se Af

Sandeberg, aa, s. 129) och att Kérandena inte har visat detta.

Tingsritten konstaterar att det ar visat att Hudya redan vid tidpunkten da Kérandena
tecknande garantiatagandena hade sémre ekonomiska forutsattningar att klara sig dn
vad som framgick av den tillhandahéllna informationen. Det finns inte skal att
ifrdgasétta Kdrandenas uppgifter att de inte skulle ha tecknat sig for aktier i Hudya om
bolagets verkliga finansiella stidllning hade presenterats for dem. Kérandena maéste
darfor 1 det hir fallet anses ha lidit skada genom att de ingick garantidtaganden. Detta
géller oavsett vilka omstdndigheter som paverkade kursen negativt och trots att det
alltid ar forenat med risk att vara garant eftersom det vid tidpunkten for ingédende av
garantidtaganden dr oklart vilken aktiekursen kommer att bli nir handeln med aktierna

pabdrjas pa marknaden.

Foreligger adekvat kausalitet?

For skadestandsansvar krivs dven att det foreligger adekvat kausalitet mellan det
oaktsamma handlandet och den uppkomna skadan. Annorlunda uttryckt ska skadan
vara en naturlig och pardknelig f6ljd av det oaktsamma handlandet. Skadan ska dven
ha drabbat det intresse som den asidosatta handlingsnormen avser att skydda. Av
betydelse for fradgan om det foreligger adekvat kausalitet i1 det hér fallet &r vad som

hade hént om det inte hade forekommit nagra dvertradelser av Prospektforordningen.

Av réttspraxis (se till exempel NJA 2014 s. 272) framgér att provningen ska avse ett
hypotetiskt hindelseforlopp. Det framgér ocksa att det for att ett orsakssamband
mellan oriktigheter 1 ett beslutsunderlag och en pdstadd skada ska anses foreligga

forutsitts att oriktigheten pd ett relevant sétt kan anses ha inverkat pa
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beslutssituationen och att domstolen bor ta fasta pa vad som typiskt sett skulle ha varit
en ndrliggande och rimlig hdandelseutveckling. Hogsta domstolen uttalade angdende
detta i sitt nyss nimnda avgorande att det i vissa fall 4r ndrmast sjalvklart att
alternativet till en genomford affar hade varit ingen affar alls. Tingsrétten anser att det
ar uppenbart att den information som visats vara bristande i det hér fallet 4r sddan som
typiskt sett ar relevant for en investerares vilja att teckna sig for aktier. Som tidigare
konstaterats bestdr Kédrandenas skada i att de tecknade sig for aktier i Hudya. Det har
ocksa konstaterats att det stér klart att de inte hade gjort det om de hade haft tillgang
till korrekta uppgifter om bolagets ekonomi. Skadan var darfor en pardknelig foljd av
Svarandenas oaktsamma handlande. Vad som orsakade att Hudyas aktiekurs sjonk ar
dérfor inte relevant for kausalitetsbeddmningen i det hér fallet. Mot den bakgrunden
anser tingsratten att Kédrandena har styrkt att det foreligger adekvat kausalitet mellan

Svarandenas oaktsamma handlande och den skada de lidit.

Hur ska skadan berdknas?

Det saknas allmédnna regler om berékning av ersittning for ren formogenhetsskada.
Enligt allminna skadesténdsréttsliga principer ar emellertid utgangspunkten for
berdkningen att den skadelidande ska kompenseras med ett belopp som sa precist som
mojligt motsvarar skadan. Tingsrétten konstaterar att Kédrandena inte kan ha ként till att
de drabbats av en skada forrén det stod klart for dem att Prospektet och informationen
om erbjudandet var bristfdlligt och vilseledande. Den relevanta tidpunkten for detta
maste ha varit da bokslutskommunikén presenterades, det vill sdga den 26 mars 2020.
Mot den bakgrunden och eftersom Kéirandena inte hade mdjlighet att agera for att
begrinsa sin skada innan den tidpunkten ska skadans storlek bestimmas med
utgangspunkt i aktiekursen den 26 mars 2020. Av utredningen framgér att aktiekursen
uppgick till 2,58 kr den 26 mars 2020. Thomas Beergrehn kopte aktier till ett virde av
1 500 001,25 kr. Aktiernas varde uppgick den 26 mars 2020 till 281 454,78 kr. Efter
avdrag for garantierséittning om 165 000 kr uppgér Thomas Beergrehns skada till

1 053 546,47 kr. Mikael Randel kopte aktier till ett virde av 4 499 990 kr. Aktiernas
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vérde uppgick den 26 mars 2020 till 844 361,76 kr. Efter avdrag for garantiersittning
om 495 000 kr uppgar Mikael Randels skada till 3 160 628,24 kr.

Svarandena har invént att for det fall tingsritten kommer fram till att
skadestandsansvar foreligger sa ska skadan under alla forhallanden uppga till ett ldgre
belopp eftersom Kéirandena har kunnat gora avdrag for sina forluster och kvitta dem i
deklarationen mot vinster. Thomas Beergrehn har uppgett att han inte har haft nagra
vinster att gora avdrag mot och Mikael Randel har uppgett att de avdrag han eventuellt
skulle kunna gora skulle motsvara den skatt han skulle paforas for eventuell
skadestandserséttning eftersom erhallet skadestand ar skattepliktigt i Danmark. Mot
den bakgrunden far det anses ankomma pa Svarandena att gora sannolikt att skadan
uppgatt till ett lagre belopp (jAmfor NJA 1991. s. 625). Detta har Svarandena inte gjort,
vilket innebdr att det inte finns skél att géra en annan beddmning av skadans storlek &n

den som redovisats ovan.

Svarandena har vitsordat Karandens sitt att berdkna réanta.

Individuellt ansvar

Kérandena har gjort géllande samma ansvar mot samtliga Svaranden eftersom de 1
egenskap av styrelseledamoter hade ansvar for informationsgivningen i samband med
nyemissionen och borsnoteringen. Svarandena har inte ifragasatt Kidrandenas
pastaende att ingen av dem skulle ha motsatt sig den informationsgivning som skett.
Kérandena har dirfor visat att Svarandena maste anses ha orsakat skadan gemensamit.

Svarandena ar darfor solidariskt ansvariga for skadan.

Sammanfattning

Tingsrétten har funnit att Kérandena har styrkt att Svarandena har begatt ett antal
overtradelser av Prospektforordningen och Kommissionens delegerade forordning, att
overtradelserna har begatts av oaktsamhet och att det foreligger adekvat kausalitet

mellan det oaktsamma agerandet och den uppkomna skadan. Skadan bestar 1 att
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Kérandena har tecknat sig for aktier, vilket de inte skulle ha gjort om de hade ként till
Hudyas verkliga finansiella stdllning. Svarandena har orsakat skadan gemensamt och
ar solidariskt ansvariga for den. Svarandena &r darfor skadestandsansvariga enligt

29 kap. 1 § aktiebolagslagen. Skadan uppgar till skillnaden mellan det belopp som
Kérandena kopte aktierna for och det virde som aktierna hade vid tidpunkten da
bristerna i Prospektet och annonseringen blev kdnda, ndmligen den 26 mars 2020 da

Bokslutskommunikén presenterades, med avdrag for erhéllen garantierséttning.

Rittegiangskostnader

Bada parterna har yrkat ersittning for sina rattegangskostnader. Huvudregeln for
fordelning av ansvaret for riattegangskostnader 1 tvistemal &r att den forlorande parten
ska ersitta den vinnande partens kostnad, se 18 kap. 1 § réittegdngsbalken. Kidrandena
ar att anse som vinnande 1 mdlet eftersom de vunnit bifall till en betydande del av
begirt kapitalbelopp. Kdrandena har yrkat erséttning for rittegdngskostnader med
999 045 kr. Beloppet har vitsordats av Svarandena for det fall Kérandena vinner full
framgang med sin talan. Begért belopp far anses skéligt. Mot bakgrund av utgangen i
malet bor Svarandena ersitta Kdrandena med fyra femtedelar av deras
rattegangskostnader. Annat har inte framkommit n att det begirda beloppet fordelar
sig lika pa bada kdrandena. Detta innebér att Svarandena solidariskt ska ersétta
Kérandena for deras rittegangskostnader med 399 618 kr vardera. P& beloppen ska
utga rinta enligt 18 kap. 8 § sista stycket rittegdngsbalken fran denna dag till dess

betalning sker.
HUR MAN OVERKLAGAR, se bilaga (TR-02)

Overklagande — stillt till Svea hovritt — ska ges in till tingsriitten senast den 28 juni

2022.

Johan Nordin Erika Enlund Urban Engstrom



Sid 48
ATTUNDA TINGSRATT DOM T 10146-20

2022-06-07

I tingsrattens avgorande har rddménnen Johan Nordin och Erika Enlund, referent, samt

f.d. rddmannen Urban Engstrom deltagit. Rétten ir enig.
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Anvisningar for 6verklagande

SVERIGES DOMSTOLAR

Hur man overklagar
Dom i tvistemal, tingsratt

TR-02

Vill du att domen ska dndras i ndagon del kan
du 6verklaga. Hir far du veta hur det gar till.

Overklaga skriftligt inom 3 veckor

Ditt 6verklagande ska ha kommit in till
domstolen inom 3 veckor frin domens datum.
Sista datum for Overklagande finns pa sista
sidan 1 domen.

Overklaga efter att motparten overklagat

Om ena parten har 6verklagat 1 ritt tid, har den
andra parten ocksa ritt att 6verklaga dven om
tiden har gatt ut. Det kallas att anslutnings-
overklaga.

En part kan anslutningsoverklaga inom en
extra vecka fran det att 6verklagandetiden har
gatt ut. Ett anslutningséverklagande maste
alltsa komma in inom 4 veckor frin domens
datum.

Ett anslutningsoverklagande upphor att gilla
om det forsta 6verklagandet dras tillbaka eller
av nagot annat skil inte gar vidare.

Sa har gor du

1. Skriv tingsrittens namn och malnummer.

2. Forklara varfor du tycker att domen ska
andras. Tala om vilken dndring du vill ha
och varfér du tycker att hovritten ska ta
upp ditt 6verklagande (lis mer om
provningstillstand lingre ner).

3. Tala om vilka bevis du vill hinvisa till.
Forklara vad du vill visa med varje bevis.
Skicka med skriftliga bevis som inte redan
finns 1 malet.

Det dr inte sakert att du kan ligga fram nya
bevis. Vill du gora det ska du férklara varfor
du inte lagt fram bevisen tidigare.

Vill du ha nya f6rh6r med nagon som redan
forhorts eller en ny syn (till exempel besok
pa en plats), ska du beritta det och forklara
varfor.

Tala ocksa om ifall du vill att motparten ska
komma personligen vid en huvudférhand-
ling.

4. Lamna namn och personnummer eller
organisationsnummer.

Limna aktuella och fullstindiga uppgifter
om var domstolen kan na dig: postadresser,
e-postadresser och telefonnummer.

Om du har ett ombud, limna ocksi
ombudets kontaktuppgifter.

5. Skriv under 6verklagandet sjalv eller lat ditt
ombud gora det.

6. Skicka eller limna in 6verklagandet till
tingsratten. Du hittar adressen i domen.

Vad hander sedan?

Tingsritten kontrollerar att 6verklagandet
kommit in i ratt tid. Har det kommit in for
sent avvisar domstolen verklagandet. Det
innebir att domen giller.

Om 6verklagandet kommit in 1 tid, skickar
tingsratten overklagandet och alla handlingar i
malet vidare till hovritten.

Har du tidigare fatt brev genom férenklad
delgivning, kan dven hovritten skicka brev pa
detta sitt.

Sida 1 av2
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Provningstillstand i hovratten

Nir 6verklagandet kommer in till hovritten tar
domstolen forst stillning till om malet ska tas
upp till prévning.

Hovritten ger provningstillstand i fyra olika
fall.

e Domstolen bedomer att det finns anledning
att tvivla pa att tingsritten domt ritt.

e Domstolen anser att det inte gar att bedoma
om tingsratten har domt ratt utan att ta upp
malet.

e Domstolen behover ta upp malet for att ge
andra domstolar vigledning i
rittstillimpningen.

e Domstolen bedomer att det finns synnerliga
skal att ta upp malet av nagon annan
anledning,.

Om du znte far prévningstillstaind giller den
overklagade domen. Dirfor dr det viktigt att i
overklagandet ta med allt du vill f6ra fram.

Vill du veta mer?

Ta kontakt med tingsritten om du har fragor.
Adress och telefonnummer finns pa férsta
sidan 1 domen.

Mer information finns pa www.domstol.se.
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Bilaga

Hur man overklagar hovrattens avgorande

Den som vill 6verklaga hovrittens avgor-
ande ska gora det genom att skriva till
Hogsta domstolen. Overklagandet ska dock
skickas eller limnas till hovritten.

Senaste tid for att overklaga

Overklagandet ska ha kommit in till hov-
ritten senast den dag som anges i slutet av
hovrittens avgorande.

Beslut om hiaktning, restriktioner enligt
24 kap. 5 a § rittegangsbalken eller rese-
torbud far 6verklagas utan tidsbegrinsning.

Om 6verklagandet har kommit in i rétt tid,
skickar hovritten 6verklagandet och alla
handlingar i malet vidare till H6égsta dom-
stolen.

Provningstillstand i Hogsta domstolen

Det krivs provningstillstaind for att Hogsta
domstolen ska prova ett 6verklagande.
Ho6gsta domstolen far meddela provnings-
tillstind endast om

1. det idr av vikt for ledning av ritts-
tillimpningen att 6verklagandet prévas
av Hogsta domstolen eller om

2. det finns synnerliga skal till sidan
prévning, si som att det finns grund f6r
resning, att domvilla férekommit eller att
malets utgang i hovritten uppenbarligen
beror pa grovt férbiseende eller grovt
misstag.

Overklagandets innehall
Overklagandet ska innehalla uppgifter om

1. klagandens namn, adress och
telefonnummer,

2. det avgorande som 6verklagas
(hovrittens namn och avdelning samt
dag for avgorandet och malnummer),

3. den dndring i avgérandet som klaganden
begir,

4. de skal som klaganden vill ange for att
avgorandet ska dndras,

5. de skil som klaganden vill ange f6r att
provningstillstaind ska meddelas, samt

6. de bevis som klaganden aberopar och
vad som ska bevisas med varje bevis.

Forenklad delgivning

Om malet 6verklagas kan H6gsta dom-
stolen anvinda forenklad delgivning vid
utskick av handlingar i mélet, under
forutsittning att mottagaren dir eller i
nagon tidigare instans har fatt information
om sidan delgivning.

Mer information

For information om rittegangen 1 Hogsta
domstolen, se www.hogstadomstolen.se
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