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D 1/09

1 Inledning

1.1 Finansinspektionens anmélan

Auktoriserade revisorn A-son &r verksam vid det registrerade revisionsbolaget X AB.
Revisorsnamnden (RN) har mottagit en anmalan fran Finansinspektionen avseende A-son och
har darfor 6ppnat detta disciplindrende. Anmalan rér A-sons uppdrag som huvudansvarig revisor
i W AB (nedan kallat banken), som bland annat bedrev vardepappersrorelse och bankrorelse.*
Banken utgjorde det enda dotterbolaget till ett borsnoterat bolag, Y AB. Merparten av
koncernens verksamhet bedrevs i banken och dess dotterbolag. RN har tagit del av A-sons
revisionsdokumentation for rakenskapsaren 2005 och 2006. Av anmalan och 6vriga handlingar i
arendet framgar féljande.

Innan banken fick tillstand att bedriva bankrorelse drev koncernen bland annat vardepappers-
rorelse i ett bolag med firma Z AB. X AB var vald revisor i Z AB och A-son utsags till
huvudansvarig revisor i det bolaget ar 2002. X AB valdes till revisor i banken under dess forsta
rakenskapsar, vilket var ar 2004. Samma ar utsags A-son till huvudansvarig revisor i banken.
A-son avgav revisionsberattelse for rakenskapsaret 2005 den 16 februari 2006 och for
rakenskapsaret 2006 den 16 februari 2007, bada gangerna tillsammans med den revisor som hade
utsetts av Finansinspektionen. X AB:s och darmed A-sons uppdrag i banken upphérde i samband
med den ordinarie bolagsstdamman i mars 2007.

I bankens verksamhet ingick bland annat handel med finansiella instrument for egen réakning
(Proprietary Trading). | maj 2007 offentliggjorde banken uppgifter om att tre handlare pa
tradingavdelningen, daribland den davarande tradingchefen, hade paverkat vérderingen av vissa
derivatinstrument i bankens handelslager bland annat genom att basera teoretiska varderingar pa
orealistiska volatilitetsantaganden. Som en f6ljd av detta hade bankens resultat fran handeln med
finansiella instrument éverskattats med sammanlagt 630 miljoner kr under perioden 2005-2007.
Banken har &ven uppgett att handlarna hade paverkat marknadskurserna i vissa vardepapper pa ett
otillborligt sétt for att forsvara upptackten av de felaktiga varderingarna.

Med anledning av dessa uppgifter har Finansinspektionen genomfért en omfattande
granskning av banken. Denna granskning resulterade i att banken den 27 september 2007
meddelades varning samt alades att betala en straffavgift om 50 miljoner kr. Beslutet innehaller
allvarlig kritik pa ett antal punkter, bland annat rérande brister i bankens interna styrning och
kontroll. Finansinspektionen har aven funnit att vérderingen av handelslagret inte har skett i
Overensstdimmelse med de regler for vérdering till verkligt varde som anges i IAS 39 Finansiella
instrument: Redovisning och vardering (IAS 39), och att bankens arsredovisningar for 2005 och
2006 har gett bristfallig information om handeln med finansiella instrument. A-son har inte

! RN har 4ven mottagit en anméalan rérande den revisor som Finansinspektionen hade férordnat i banken. Denne var
verksam vid en annan revisionsbyra, se RN:s beslut denna dag i arende dnr 2007-1494.
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anmarkt pa de brister som Finansinspektionen har kunnat konstatera, vare sig i revisions-
berattelserna eller i revisionspromemoriorna for rakenskapsaren 2005 och 2006.

I anmalan till RN ifragasatter Finansinspektionen, mot bakgrund av det som har framkommit
vid ingripandet mot banken, om A-son har skott sitt uppdrag pa ett acceptabelt sétt.
Finansinspektionen har sarskilt gjort géallande att A-son borde ha uppmarksammat att redovis-
ningen av handelslagret var felaktig, att banken hade bristande intern kontroll, att det saknades
faststéllda interna riktlinjer for vérdering av finansiella instrument och att bankens
arsredovisningar inte var uppréattade enligt gallande redovisningsregler.

1.2 Beslutets disposition och begreppet intern kontroll

RN kommer att behandla Finansinspektionens kritik i avsnitt 2-5 nedan, for att darefter géra en
sammanfattande beddmning i avsnitt 6. Begreppet intern kontroll har stor betydelse for
forstaelsen av beslutet och RN vill darfor redan har gora vissa klargéranden rérande hur detta
begrepp kommer att anvandas i RN:s beslut.?

En revisor som granskar ett finansiellt institut ska skaffa sig tillracklig kunskap om institutets
system for intern kontroll for att kunna planera och genomféra revisionen. Till system for intern
kontroll raknas saval foretagets kontrollmiljo som de kontrollatgarder som byggs in i olika
processer. Genom att skaffa sig information om kontrollmiljon far revisorn underlag for att
bedéma dels styrkan i institutets kontroll 6ver den finansiella rapporteringen, dels huruvida
institutets kontroll éver organisationen och styrningen av verksamheten ar tillfredsstallande.
Dessa beddmningar utgor ett led i revisorns granskning av styrelsens och den verkstallande
direktorens forvaltning av institutets verksamhet. De ligger ocksa till grund for revisorns val av
revisionsstrategi.

Forutom att granska att styrelsen har sorjt for en tillfredsstallande kontrollmiljo kan revisorn
undersoka och bedéma effektiviteten i de kontrollatgarder som har byggts in i olika affars-
processer som leder fram till vasentliga poster i institutets redovisning. Genom att forsékra sig
om tillforlitligheten i den interna kontrollen i en process kan revisorn minska risken for felaktiga
uttalanden i revisionsberattelsen (revisionsrisken) och samtidigt minska behovet av att substans-
granska posten i den omfattning som annars hade varit erforderlig med hansyn till dess storlek
och inneboende risk.

Den interna kontroll som ett institut har byggt upp avseende en enskild afférsprocess ar
saledes delvis nagot annat &n den Gvergripande kontrollstruktur som revisorn enligt det som har
sagts ovan ska granska inom ramen for forvaltningsrevisionen. Den 6vergripande interna
kontrollen i ett foretag kan vara godtagbar, trots att det finns brister i kontrollen avseende en viss
process. Nar RN i avsnitt 2 behandlar A-sons granskning av bankens 6vergripande interna
kontrollstruktur, avses enbart den granskning som han har haft att géra inom ramen for sin
forvaltningsrevision. | avsnitt 4 daremot berors A-sons granskning av den interna kontrollen i en
enskild affarsprocess, namligen bankens handel med och vérdering av finansiella instrument.

2 Bankens dvergripande interna kontrollstruktur

2.1 Inledning

2 Jamfér RS 400 Riskbedémning och intern kontroll.



Som har framgatt ovan har Finansinspektionen bedomt att bankens interna kontroll har varit
bristfallig. Finansinspektionen har funnit att styrningen av verksamheten har varit motségelsefull
och att bankens interna regler har varit ofullstandiga. Vidare har kontrollfunktionerna varit
vasentligt underdimensionerade i forhallande till wverksamhetens omfattning och risk.
Ansvarsfordelningen har varit otydlig och vasentliga granskningsuppgifter har lagts pa
funktioner som har saknat tillracklig kompetens for uppgiften. Styrelsens uppfdljning av riskerna
har inte varit tillrackligt kraftfull.

2.2 A-sons yttranden till RN
Allmant om bankens interna kontrollstruktur

A-sons revisionsdokumentation innehdller —omfattande material rérande de olika
kontrollfunktionerna inom banken. Banken hade en styrelse med ett revisionsutskott (Audit
Committee). Darutdbver omfattade organisationen kontrollfunktionerna internrevision,
regelefterlevnad (Compliance), riskhantering samt sakerhetsfragor. Utover dessa fyra
kontrollfunktioner inrymde organisationen de tva kommittéerna Credit and Risk Committee och
Group Risk Assessment Committee.

De olika kontrollfunktionernas uppgifter reglerades genom policyer som arligen faststalldes
av styrelsen. Funktionerna har arbetat aktivt inom de ansvarsomraden som tilldelats dem genom
dessa policyer. Resultatet av arbetet rapporterades l6pande till styrelsen. Riskhanterings-
funktionen rapporterade ocksa I6pande till styrelsen om riskerna i verksamheten. Credit and Risk
Committee beslutade om kredit- och marknadsrisker i enlighet med de limiter som styrelsen
hade beslutat. Group Risk Assessment Committee koordinerade kontrollfunktionernas arbete
géllande operativa risker inom koncernen. Internrevisionen hade i mandat att granska alla delar i
verksamheten och darvid bedéma huruvida den interna kontrollen var adekvat.

A-sons granskning

Darutdver har A-son redogjort mer i detalj for sin granskning och beddmning av bankens interna
kontrollmiljé. Han har darvid bland annat uppgett att han beddmde att beslutsvagar,
befogenheter och ansvar var tydligt definierade och kommunicerade mellan olika nivaer i
organisationen samt att styrande dokument i form av interna policyer, riktlinjer samt
manualer/instruktioner (t.ex.Financial Manual och attestinstruktion) omfattade alla identifierade
vasentliga omraden och att dessa gav erforderlig véagledning till olika befattningshavare inom
bolaget. Styrelsen faststallde policyer, riktlinjer och instruktioner samt erhéll rapportering fran
kontrollfunktionerna vid varje styrelseméte. Inom banken hade dven Audit Committee en aktiv
roll nér det gallde 6vervakning och granskning av intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen. Kontrollfunktionerna rapporterade kvartalsvis till Audit Committee/styrelsen och
respektive chef nadrvarade personligen vid Audit Committee-/styrelsemdten. Bankens COO
(Chief Operating Officer, motsvarande rorelsechef) och/eller dess CFO (Chief Financial Officer,
motsvarande finansdirektor) deltog vid moten i Audit Committee, Internal Audit Committee och
Group Risk Assessment Committee. A-son bedémde att detta bidrog till en god kontrollmiljo
genom att pagaende fragestallningar kommunicerades strukturerat och dokumenterades. Han
noterade ocksa att intresset for kontrollfragor var hogst patagligt vilket skapade en god grund for
den generella kontrollmiljon. Kontrollfunktionernas arbete var val strukturerat med system for
identifikation, atgarder och slutrapportering, t.ex. genom arliga planer, I6pande aktualitetslistor,
prioriteringar mellan atgarder och redovisning av slutférda atgarder. Vid granskningen och
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bedémningen har revisionsteamet funnit att kontrollfunktionerna var bemannade med personer
med erforderlig erfarenhet och kompetens och att de tilldelades tillrackliga resurser for fullgor-
andet av sina uppgifter.

Sammantaget ar det A-sons uppfattning att W:s organisation samt styrning och kontroll i allt
vasentligt uppfyllde kraven i lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och de
allmanna rad Finansinspektionen anger i FFFS 2005:1 Allméanna rad om styrning och kontroll av
finansiella foretag.

2.3 RN:s beddmning

En revision innebar aldrig en fullstandig granskning av forhallandena i ett foretag, utan den
genomfors — bland annat med hjélp av stickprover — for att revisorn ska kunna yttra sig om
arsredovisningen och styrelsens forvaltning med en rimlig grad av sakerhet. Som har framgatt i
avsnitt 1.2 ska en revisor i ett finansiellt institut som ett led i sin granskning av styrelsens
forvaltning ta stéllning till om institutet har en genomténkt och fungerande intern kontroll-
struktur.®> Granskningen innebdr att revisorn underséker om det finns interna kontroller som gér
det mojligt for styrelsen att leda och styra verksamheten pa ett andamalsenligt sétt. Granskningen
i den delen syftar framfor allt till att ge revisorn underlag for ett uttalande i revisionsberattelsen i
fragan om ansvarsfrihet for styrelsen. Vid en sadan granskning handlar det siledes om att
bedéma den interna kontrollen pa en 6vergripande niva.

Finansinspektionen har framfort kritik mot bankens interna kontroll i flera avseenden.
Kritiken grundar sig pa en undersokning som Finansinspektionen har genomfort med anledning
av bankens uppgifter om att det hade férekommit oegentligheter pa tradingavdelningen, vilka
hade lett till omfattande felvarderingar av bankens finansiella instrument. Finansinspektionens
utredning har emellertid haft en annan inriktning och omfattning an en normal
forvaltningsrevision dar det inte har forekommit nagra indikationer pa vasentliga brister i den
interna kontrollen. Som har anférts ovan kan en revisor ha grund for att beddéma att den
overgripande kontrollen i ett institut &r tillfredsstéllande, trots att det finns vissa brister i den
interna kontrollen i enskilda processer.

A-sons dokumentation och hans yttranden till RN innehaller mycket utforliga uppgifter om
bankens interna kontrollfunktioner och hans granskning och bedémning av dessa. P& basis av sin
granskning har han bedomt att banken hade byggt upp dndamalsenliga kontrollfunktioner, och
att dessa arbetade pa ett strukturerat sétt och med tillrackliga resurser. Han har darfor inte funnit
skal att ifrdgasatta styrelsens sitt att styra och leda verksamheten. Mot bakgrund av uppgifterna i
A-sons dokumentation och yttranden, finner RN att det inte finns grund for att rikta nagon kritik
mot hans granskning och beddmning av bankens dvergripande interna kontrollsystem.

3 Interna riktlinjer for vardering av finansiella instrument
3.1 Inledning

Finansinspektionen har i sitt beslut anfort att banken under en langre tid har brustit i sin skyldig-
het att ha faststéllda interna regler for redovisning och vérdering av finansiella instrument.

® Nar det galler revisorns forvaltningsrevision, se vidare RS 209 Granskning av styrelsens och
verkstéllande direktdrens forvaltning.



Finansinspektionen har i det sammanhanget patalat att banken bedrev en omfattande handel med
finansiella instrument och att franvaron av tydliga interna regler for redovisning och vérdering
innebar en stor risk for att en vasentlig del av bankens verksamhet skulle bli felvarderad. Dér-
igenom kunde bankens finansiella rapportering bli missvisande.

Finansinspektionen har konstaterat att det vid tidpunkten for inspektionens utredning fanns ett
utkast till interna regler, bendmnt “Vardering och redovisning av finansiella instrument”.
Utkastet var upprattat av bankens ekonomichef och daterat i oktober 2006. Utkastet anger
inledningsvis att de interna riktlinjerna ar just ett utkast och att det finns tva punkter som é&r
utestdende och som diskuterats internt. Den ena handlar om vérdering av instrument dér banken
sjalv staller priser. Den andra avser ekonomiavdelningens ansvar sdsom oberoende varderings-
funktion. Enligt Finansinspektionens beslut har banken anfort att utkastet var val kant inom
organisationen och att det tillampades trots att det inte var faststallt.

3.2 A-sons yttranden till RN
A-son har uppgett i huvudsak foljande.
Skyldigheten att uppratta interna riktlinjer

Det ar inte ett krav enligt bankrorelselagen eller Finansinspektionens foreskrifter att styrelsen
formellt faststaller interna regler for redovisning och vérdering av finansiella instrument,
daremot ar det lampligt att sd sker. Revisionsteamet har under aren 2004-2006 bade framfort
synpunkter och fort diskussioner avseende redovisning och vérdering av finansiella instrument
samt framfort synpunkter pa att dokumentationen behovde forbattras genom Okad detalj-
eringsgrad. De regler som har tillampats av banken har varit i dverrensstammelse med
arsredovisningslagen (1995:1554) (nedan ARL) och lagen (1995:1559) om Arsredovisning i
kreditinstitut och véardepappersbolag (nedan ARKL).

Fran och med rakenskapsaret 2005 skulle banken tillampa IAS 39. Detta ar en komplex
standard som rymmer flera olika tolkningsalternativ, som dessutom var under omarbetning och
sa sent som den 19 november 2004 antogs for tillampning inom EU fran och med den 1 januari
2005.* Aven om dvergéangen till IAS 39 inte innebar att bankens varderingsprinciper forandrades
i sak, sa innebar Overgangen en storre detaljreglering av olika varderingssituationer och
skillnader i struktur, begrepp och terminologi jamfort med tidigare praxis. Overgangen till 1AS
39 aktualiserade darfor behov av kompletteringar och mer detaljerade beskrivningar av
principerna for redovisning och vérdering av finansiella instrument dn vad som framgar av de
dokument som styrelsen tidigare hade faststallt. Detta konstaterade saval banken som X AB
under ar 2004. Det kan dock inte utan svarighet upprattas interna riktlinjer for vérdering och
redovisning som i alla avseenden préglas av tydlighet och enkelhet.

* A-son har i det sammanhanget hanvisat till tv& handlingar som 1ASB (International Accounting Standards Board)
har publicerat i oktober 2008. Den ena ar upprattad av IASB Expert Advisory Panel och har titeln “Measuring and
disclosing the fair value of financial instruments in markets that are no longer active”. Den andra &r en
sammanfattning som har titeln “Using judgement to measure the fair value of financial instruments when markets
are no longer active”. A-son har anfort att det faktum att det fortfarande behovs tolkningsvagledning bekréftar att
det inte var tydligt hur regelverket skulle tillampas nar banken upprattade sina interna instruktioner och arsredovis-
ningarna for rakenskapsaren 2005 och 2006.
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Bankens arbete med att utveckla interna riktlinjer

Bankens varderingsmetodik for tiden fore 2005/2006 fanns dokumenterad i “Affars- och
Riskpolicy 2003” och i "Instruktion fér OTC-instrument™®, som faststalldes av styrelsen for Z
AB den 28 augusti 2003. Av dessa dokument framgar bland annat nar vérdering till
marknadspris respektive teoretiskt varde ska anvandas samt ansvarsfordelningen mellan trading-
avdelningen, Risk Managern och ekonomiavdelningen. Dessutom fanns dokumentation i en
”Financial Manual”, vilken fanns tillganglig via W:s interna nétverk.

A-son har uppgett att X AB under slutet av ar 2004 hade méten med banken dar redovisnings-
och varderingsprinciper for bland annat handelslagret diskuterades. Dessa mdéten ingick som en
del i forberedelserna infor 6vergangen till IAS/IFRS-redovisning i koncernen. Diskussionerna
berorde ocksa anvandning av varderingstekniker och revisionsteamet patalade behovet av att
dokumentera hur vérdering skedde och vilka varderingstekniker och marknadsvéarden som
anvandes, samt att dokumentera varifran banken hamtade marknadsvarden och hur man tog
stéllning till om marknaden var “aktiv”.

Under ar 2005 fortsatte diskussionerna om redovisning och vardering av finansiella instru-
ment. Revisionsteamet noterade vid sin granskning att banken &nnu inte hade dokumenterat de
varderingsregler som tillampades, men att man hade inlett ett arbete med att forbéattra sina rutiner
inom detta omrade. Revisionsteamets beddmning var att lagret i allt vasentligt var korrekt
varderat trots att ekonomiavdelningen fortfarande inte hade tagit fram den efterfragade
dokumentationen. Arbetet med att uppdatera de befintliga riktlinjerna fér anpassning till de nya
reglerna kom att forsenas pa grund av sjukdom hos den davarande ekonomichefen i slutet av ar
2005.

Under ar 2006 tog banken fram interna riktlinjer for vardering och redovisning av trading-
positioner. Dessa forelag i utkastform vid revisorernas granskning av det tredje kvartalet.
Riktlinjerna utgjorde en sammanstélining av redan tillampade varderings- och redovisnings-
principer och metoder. Aven inom ramen for bankens projekt for inforande av den svenska
koden for bolagsstyrning hade man uppmdrksammat behovet av att ytterligare formalisera
processen for vardering enligt teoretiska vérden. Utkastet till riktlinjer var avsett att
slutbehandlas forsta halvaret 2007 som ett led i det projektet. Tester och analyser visade att de
forandrade reglerna pd omradet inte innebar ndgon vasentlig resultatpaverkan for banken. De
principer som banken tillampade var i allt véasentligt korrekta, och det var endast dokument-
ationen som var ofullstandig. Behovet av att ytterligare formalisera och vidareutveckla utkastet
till riktlinjer har framforts 16pande till banken. | allt vasentligt var det teamets mening att deras
synpunkter uppmarksammades och blev foremal for atgard inom banken.

3.3 A-sons revisionsdokumentation

I A-sons dokumentation finns en kopia av ett utkast till interna riktlinjer som tillampades vid
revisionen av rakenskapsaret 2006. RN har noterat att detta dokument innehaller ett flertal
oklarheter. Pa flera stéllen finns uppgifter om vilka principer som ska tillampas, samtidigt som
det anges att dessa ska kompletteras med ytterligare kategorier och exempel. Som exempel pa de
oklarheter som forekommer kan ndmnas féljande formuleringar: ”Som tumregel brukar teoretiskt
pris anvandas nar spreaden Overskrider + / - [X] procent [RN:s kursivering]” och ”[Hur ska

> | bankens instruktion fér OTC-instrument frn &r 2003 definieras OTC-instrument som “finansiella instrument
(ex.vis icke standardiserade optioner och terminer) déar villkoren, i varje enskild affar, tillkommit efter férhandlingar
mellan [banken] och motparten och for vilka clearing inte &ger rum via en clearingorganisation”.
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situationer dr vi stéller priser i instrument (t.ex.warrants) hanteras om det priset avviker fran det
teoretiska priset?]”.

3.4 RN:s beddémning
Finansinspektionens regelverk

Banken var skyldig att uppratta sin arsredovisning i enlighet med ARKL. | Finansinspektionens
forfattningssamling (FFFS) finns darutdver kompletterande regler i form av foreskrifter som
banken var skyldig att félja. FFFS innehaller dven allménna rad, som banken skulle beakta &ven
om de inte var formellt bindande.

Vid tiden for revisionerna av rakenskapsaren 2005 och 2006 hade banken att tillampa 3 kap.
12 § i Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rdd FFFS 2003:10 om kapitaltdckning och
stora exponeringar (FFFS 2003:10).° | denna foreskrift angavs att ett institut skulle faststalla
varderingsprinciper for den l6pande marknadsvérderingen avseende finansiella instrument.
Dessa principer skulle dokumenteras. Dokumentet skulle sérskilt ange vilka vérderingsprinciper
som skulle tillampas for sadana positioner for vilka ett lattillgangligt marknadsvarde inte finns.
Av 6 § forsta stycket i Finansinspektionens allmanna rad FFFS 2000:10 Hantering av marknads-
och likviditetsrisker i kreditinstitut och vardepappersbolag framgar dven att det, for de verksam-
heter och funktioner dar marknadsrisker hanteras, bor finnas skriftliga instruktioner for bland
annat redovisning och vardering av finansiella instrument och produkter. Instruktionerna bor
omfatta ansvars- och arbetsfordelningen for varderingsprocessen mellan riskkontroll, finansiell
kontroll samt front- och backoffice. Enligt andra stycket i samma paragraf bor riktlinjer och
instruktioner regelbundet ses 6ver och uppdateras for att avspegla verkliga forhallanden, entydigt
definiera ansvars- och arbetsomraden samt i tillampliga fall innehalla regler for kontroll av
tillampningen. RN finner att Finansinspektionens regelverk innebar att banken hade en
skyldighet att uppréatta och faststalla interna riktlinjer for redovisning och vérdering av
finansiella instrument.

IAS 39

RN noterar vidare att banken fran och med rakenskapsaret 2005 skulle tillampa IAS 39. Som
framgar av A-sons yttranden &r detta ett omfattande och i delar komplicerat regelverk. Det &r
RN:s uppfattning att banken hade en skyldighet att uppratta och faststélla utférliga och operativt
anvandbara interna riktlinjer, inte bara pa grund av Finansinspektionens regelverk, utan aven pa
den grunden att sadana riktlinjer var en forutsattning for att banken skulle kunna sakerstélla att
IAS 39 foljdes. Detta géller i synnerhet med hénsyn till omfattningen av bankens handel med
finansiella instrument och behovet av att sakerstalla en tillfredsstallande intern kontroll pa
omradet.

Utkastet till interna riktlinjer for rakenskapsaret 2006
Finansinspektionen har funnit att det utkast till interna riktlinjer som upprattades under hosten

2006 var otillrackligt. RN har darutéver noterat att utkastet innehaller oklarheter. Med hansyn till
utkastets innehall och utformning finner RN att det var sa ofullstandigt att det inte kan anses ha

¢ Bestammelser om styrdokument rérande varderingsprinciper m.m. finns numera i 12 kap. 5§ FFFS 2007:1
Kapitaltackning och stora exponeringar.
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uppfyllt de krav som stélls i Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad och de krav som
foljer med skyldigheten att tillampa 1AS 39.

Interna riktlinjer fran tidigare rakenskapsar

Den affars- och riskpolicy fran ar 2003 som A-son har hanvisat till innehaller ett antal
”grundprinciper” for vardering av finansiella instrument i handelslagret. Dokumentet &r
forhallandevis allmant formulerat och innehaller inte nagra narmare riktlinjer rérande redo-
visning och vérdering av finansiella instrument. Detsamma géller instruktionen for OTC-
instrument fran 2003. Enligt A-sons egna uppgifter uppmarksammade revisionsteamet banken pa
behovet av att uppdatera och faststalla interna riktlinjer for redovisning och vérdering av
finansiella instrument redan under rakenskapsaret 2004. Med hansyn till det krav pa mer
detaljerade interna riktlinjer som foljde med skyldigheten att tillampa IAS 39, finner RN att
forekomsten av de aldre dokumenten inte innebar att banken hade uppfyllt sina skyldigheter
under de nu aktuella rakenskapsaren.

A-sons rapportering till banken

Sammanfattningsvis finner RN att franvaron av godtagbara interna riktlinjer for redovisning och
vardering av finansiella instrument utgjorde ett avsteg fran Finansinspektionens regelverk och en
brist i bankens interna kontroll 6ver handeln med finansiella instrument. A-son har uppgett att
fragan patalades “I6pande” for banken. Det framgar dock inte, vare sig av hans revisions-
dokumentation eller av hans yttranden, att han ldamnade nagon skriftlig rapportering rérande
denna fraga. Som A-son sjélv har framhallit i sina yttranden till RN var det bankens styrelse som
skulle faststalla interna riktlinjer, och det var darfor vasentligt att han pa ett tydligt satt
rapporterade rérande de brister som fanns och framhdll vikten av att styrelsen uppréttade och
faststédllde godtagbara interna riktlinjer. RN finner d&rfor att han, redan i samband med
revisionen av rakenskapsaret 2005, skulle ha patalat bristen skriftligen till bankens ledning.’
Genom att inte gora detta har han asidosatt god revisionssed.

4 Redovisningen av handeln med finansiella instrument
4.1 Inledning
Allmént om derivatinstrument

Banken hade en tradingavdelning som bedrev handel med s.k. derivat for bankens egen rakning.
Ett derivat &r ett finansiellt instrument vars vérde ar beroende av den framtida utvecklingen hos
en underliggande vara, exempelvis ett visst finansiellt instrument eller en révara.® Exempel pé
derivatinstrument &r optioner, warranter och swappar. Derivathandel innebéar att handel inte sker
med sjalva varan, utan med kontrakt som exempelvis avser ratten att kopa en vara till ett visst
pris i framtiden. Derivatinstrument ar ofta konstruerade pa ett sadant satt att en vardeforandring
hos den underliggande varan leder till en storre vardeforandring pa derivatinstrumentet, och att

7 Jamfér RevU 1 D Annan rapportering an revisionsberattelsen.
8 En mer utforlig definition av begreppet derivat finns i 9 punkten 1AS 39 Finansiella instrument: Redovisning och
vardering.
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det saledes uppstar en s.k. havstangseffekt. Detta innebér att handel med derivatinstrument
typiskt sett ar forenade med storre risk an handel direkt med de underliggande varorna.

Vardering av derivatinstrument

Enligt IAS 39 ska finansiella tillgangar och skulder som innehas for handel redovisas till verkligt
varde. | punkten 48 A anges att det basta uttrycket for verkligt varde ar noterade priser pa en
aktiv marknad. Om marknaden for ett finansiellt instrument inte &r aktiv ska foretaget ta fram det
verkliga vérdet genom att anvénda en vérderingsteknik. Syftet med att anvanda en véarderings-
teknik ar att faststdlla vad transaktionspriset skulle ha varit vid varderingstidpunkten for en
transaktion som ar motiverad av sedvanliga affarsvillkor och som genomfdrs mellan kunniga
parter som ar oberoende av varandra och som har ett intresse av att transaktionen genomfors.

Ett centralt begrepp vid vardering av derivatinstrument ar volatilitet. Volatilitet ar ett matt pa
hur mycket ett finansiellt instruments vérde varierar dver tiden, nadgot som paverkar bland annat
beddmningen av vilken risk som &r kopplad till instrumentet.

Vissa derivatinstrument ar foremal for handel pa en aktiv marknad och kan — pa samma satt
som exempelvis en borsnoterad aktie — vérderas till aktuellt marknadspris. FOr andra instrument
far det verkliga vardet bestammas genom anvandning av en varderingsteknik. En
varderingsteknik som ofta anvands for derivat ar berdkning av vérdet med hjélp av en teoretisk
modell, exempelvis Black & Scholes optionsvérderingsmodell. Teoretisk vardering av optioner
enligt Black & Scholes modell baseras pa ett antal parametrar som marknadspris for den
underliggande varan, den underliggande varans forvantade framtida volatilitet, forvantade
framtida utdelningar fran den underliggande varan, optionens aterstaende loptid, optionens
I6senpris samt ranta vid riskfri placering. Ett antal av dessa faktorer, exempelvis den
underliggande varans marknadspris, ar typiskt sett objektivt konstaterbara och latt tillgangliga.
Nér det inte finns konstaterbara marknadsdata, t.ex. betréaffande volatiliteten, kréaver varderingen
ett storre matt av sjalvstandiga dvervaganden. Det kan ocksa namnas att dven en relativt liten
justering av volatiliteten kan fa stora effekter for ett instruments beraknade varde, i synnerhet om
det ar fraga om ett instrument med en lang l6ptid.

Bakgrunden till Finansinspektionens anmalan

Som har framgatt ovan offentliggjorde banken i maj 2007 uppgifter om att tre handlare pa
bankens tradingavdelning, daribland den davarande tradingchefen, hade paverkat varderingen av
vissa derivatkontrakt bland annat genom att basera teoretiska varderingar pa orealistiska
volatilitetsantaganden. Nar manipulationerna upptécktes beslutade bankens ledning att justera
ned tradingresultatet med 630 miljoner kr, varav 100 miljoner kr avsag rakenskapsaret 2005, 250
miljoner kr rakenskapsaret 2006 och 280 miljoner kr rakenskapsaret 2007. Det har vidare
framkommit att borsen kontaktade bankens ledning redan i samband med arsskiftet 2006/2007
och uppmarksammade denna pa vissa iakttagelser rérande bankens handel pa borsen, daribland
onormala handelsmonster.

Finansinspektionen har ifragasatt om A-son har gjort en tillracklig granskning av bankens
handel med finansiella instrument och av det redovisade handelslagret. Finansinspektionen har i
det sammanhanget sarskilt pekat pa att A-son borde ha uppmarksammat de brister i bankens
redovisning som foranleddes av de oegentligheter som ska ha begatts av anstéllda vid trading-
avdelningen.

Resultatet fran handeln med finansiella instrument for egen rakning ingick i posten ”Netto-
resultat av finansiella transaktioner” i bankens resultatrékningar. Denna resultatpost uppgick till
328 miljoner kr rakenskapsaret 2005 och till 536 miljoner kr rakenskapsaret 2006. Handelslagret
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utgjorde en rorelsetillgang och aterfanns pa saval tillgangs- som skuldsidan i bankens balans-
rakningar. Banken redovisade tillgangar hanforliga till derivatinstrument om ca 2,3 miljarder kr i
arsredovisningen for rakenskapsaret 2005 och ca 1,8 miljarder kr i arsredovisningen for
rakenskapsaret 2006. Samma ar redovisades skulder hanforliga till derivatinstrument om ca 2,6
miljarder kr respektive ca 3,1 miljarder kr.

Enligt Finansinspektionen uppgick det totala antalet positioner i bankens tradingportfolj till ca
2 200 per balansdagen den 31 december 2006. Av dessa var ca 845 positioner derivatkontrakt.
Av derivatkontrakten varderades ca 470 till marknadspris och ca 375 med hjélp av teoretiska
modeller.

4.2 A-sons revisionsdokumentation

Vid genomgangen av revisionsdokumentationen fran A-sons riskbedémning och planering for de
aktuella rakenskapsaren har RN gjort féljande iakttagelser.

Riskbeddmning och planering for rakenskapsaret 2005

Av ett dokument benamnt Strategi- och Planerings-PM avseende rakenskapsaret 2005, som &r
upprattad den 24 augusti 2005, framgar att revisionsteamet bedomde att handelsverksamheten
stallde hoga krav pa styrning och rapportering inklusive riskmatning, genomtankt ansvars- och
befogenhetsfordelning samt kompetent oberoende kontroll av verksamheten. Det stora beroendet
av IT-system betonas liksom en relativt hog risk for oegentligheter genom befattningshavares
regelovertradelser. Man konstaterar att den inneboende risken ar hdg och utifran en dvergripande
beddmning av att den interna kontrollen &r adekvat kommer man fram till att man kan tillampa
en systembaserad granskning av systematiskt bearbetade transaktioner. Eftersom handels-
verksamheten i betydande utstrackning ar beroende av systemstod ska man granska “de generella
kontrollerna i vésentliga IT-system”. Vidare sags foljande i PM:n: "Forutom kontroll av att
ledningens kontroller inklusive nyckelkontroller i vasentliga affarsprocesser fungerar pa avsett
vis genomfors analytisk granskning i syfte att identifiera avvikelser. Substansgranskning
genomfors bland annat avseende vérdering och existens vid bokslut.” Nar det galler risken for att
vardepappersportfoljen inte varderas korrekt anges att revisionen ska inriktas pa kontroll av
principer for vardering av olika typer av vardepapper och pa stickprovsvisa kontrollberakningar.
| dvrigt anges bland annat att I1T-sédkerheten ska granskas och att det ska inhdmtas vésentliga
policydokument och kontrolleras att dessa foljs samt att aterrapportering sker till styrelsen vid
Overskridande.

| revisionsteamet for rakenskapsaret 2005 ingick bland annat en uppdragsledare (nedan
bendmnd uppdragsledaren), en granskningsledare och finansspecialist (nedan benamnd
granskningsledaren) samt tre assistenter (varav en nedan bendmns assistenten).

Riskbeddmning och planering for rakenskapsaret 2006
| Strategi- och planerings-PM for rakenskapsaret 2006, som ar daterad den 13 juli 2006, beskrivs
riskerna, systemaspekterna och revisionsinriktningen pa i huvudsak samma satt som i

motsvarande dokument for réakenskapsaret 2005. | beskrivningen av revisionsteamet ingar de
ovan namnda personerna, med samma roller som det foregaende aret.
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Revisionsteamets sammansattning rakenskapsaret 2006

Forutom Strategi- och planerings-PM finns ytterligare ett planeringsdokument for rakenskapsaret
2006, benamnt ”Planning document (04/06)” avseende moderbolaget och banken. Detta &r
signerat av uppdragsledaren den 5 september 2006 och av A-son den 8 september 2006. Av detta
dokument framgar att granskningsledaren vid den tidpunkten inte langre ingick i
revisionsteamet. Det har framkommit att orsaken till detta var att denne slutade sin anstéllning
vid X AB i manadsskiftet augusti/september 2006. Enligt beskrivningen av revisionsteamet i
Planning Document ersattes granskningsledaren inte av ndgon annan finansspecialist. Av
Strategi- och planerings-PM framgar att tva finansspecialister deltog i uppdraget under
rakenskapsaret 2006. Enligt tidrapporterna for uppdraget deltog dessa i uppdragsarbetet i totalt
37 (22 respektive 15) timmar under perioden september—december 2006.

Granskningen avseende rakenskapsaret 2005

Vid genomgangen av revisionsdokumentationen fran A-sons granskning av rakenskapsaret 2005
har RN gjort foljande iakttagelser.

Av arbetspapper daterade i januari 2006 framgar att granskningen av handelslagret per den 31
december 2005 utfordes av granskningsledaren. Av arbetspappren framgar bland annat att
granskningsledaren intervjuade anstéllda pa tradingavdelningen och ekonomiavdelningen och att
han genomforde en “6versiktlig analys av varderingen av OTC-derivat eller illikvida papper”.
Varderingen kontrollerades genom jamforelser av anvanda priser — genomsnitt av kép- och sélj-
mot uppgifter i tidningen Dagens Industri — liksom justeringen till slutkurs enligt IFRS. Den
granskning som genomfoérdes av positioner som var teoretiskt véarderade beskrivs i dokument-
ationen som en &versiktlig review och intervjuer om tillvagagangssattet vid vérdering av dessa
positioner. Ett stickprov togs som omfattade ett antal positioner for vilka det fanns
marknadspriser men som tradingavdelningen hade omvérderat till teoretiska priser. Stickprovet
omfattade de storsta positionerna som hade omvérderats till teoretiska priser och genomférdes
for att ta reda pa hur stor resultateffekten var jamfort med vardering till det marknadsnoterade
mittpriset. Det noterades att banken anvande sig av en rutin med manga manuella inslag vid sin
vardering av handelslagret och vid framtagande av anskaffningsvardet for detta. Personalen pa
tradingavdelningen satte de volatiliteter i bankens datasystem for handel och riskkontroll som
sedan anvandes vid de teoretiska varderingarna. Granskningsledaren antecknade ocksa att
revisionsteamet inte hade fatt del av nagon rutinbeskrivning for denna process.

Slutsatser fran granskningen avseende rakenskapsaret 2005

Bland granskningsledarens slutsatser i dokumentationen anges foljande: "Foretaget bor skapa
rutinbeskrivningar for hur och vilka volatiliteter som ska anvéndas i [bankens system for handel
och riskkontroll] vid teoretisk prisséttning. Foretaget bor Overvaga att stdrka den interna
kontrollen genom att bland annat infora nagon typ av resultatanalys dar resultatet med [bankens]
volatiliteter jamférs med hur resultatet skulle se ut med Reuters volatiliteter. Den dversiktliga
reviewen och de intervjuer som gjorts om tillvdgagangssatt har inte gjort mig tveksam till
[bankens] satt att vardera dessa positioner. Men da den interna kontrollen inte ar fullt
tillfredsstéllande borde ovan angivna synpunkter 6vervégas av foretaget.”

Vid genomgangen av revisionsdokumentationen avseende rakenskapsaret 2006 har RN gjort
foljande iakttagelser.
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lakttagelser i samband med bankens inférande av den svenska koden for
bolagsstyrning

Under réakenskapsaret 2006 anlitade banken en annan revisionsbyra for att genomfora ett
konsultuppdrag som ett led i bankens inférande av den svenska koden for bolagsstyrning. Detta
uppdrag utmynnade i en Oversiktlig processkartlaggning och en beskrivning av bland annat
omradet handel med finansiella instrument och de risker som horde till affarsprocesserna,
inklusive risken for ”Management Override”. | A-sons dokumentation finns utdrag ur en rapport
rérande “Risk assessment of the internal controls over financial reporting” fran januari 2007. Av
denna rapport framgar att varderingen av handelslagret hade identifierats som ett kvarvarande
riskomrade. Rapporten belyser identifierade svagheter i den interna kontrollen éver bland annat
tradingverksamheten. De risker som beskrivs ar risk for felvardering av Oppna positioner,
felredovisning av orealiserade vinster samt felaktig kalkylering av teoretiska priser. Riskerna var
foretradesvis hanforliga till svarigheter for ekonomiavdelningen att "validera teoretiska vérden”.
Som atgarder for att hantera riskerna tar rapporten upp formalisering av proceduren nar
teoretiska varderingar ska anvéndas. Vidare efterlyses principer och vagledningar for hur
teoretiska varderingar ska goras. Det noteras att berord personal pa ekonomiavdelningen bor
vidareutbildas. Slutligen noteras att ekonomiavdelningen bor fa stod fran en kunnig resurs att ta
”second opinion” fran och konsultera. Det framgar inte av A-sons granskningsdokumentation att
denne vid sin revision beaktade de risker och brister i bland annat ekonomiavdelningens
kompetens som berors i rapporten.

Granskningen avseende det tredje kvartalet rakenskapsaret 2006

Av dokumentationen framgar att den inledande granskningen rorande handelsverksamheten
rakenskapsaret 2006 genomfordes av assistenten i september 2006. Denne dokumenterade da en
beskrivning av bankens riskhantering inom detta omrade. Betraffande den dagliga kontrollen av
limitévertradelser noterade han att bankens Risk Manager inte gjorde ndgon bedémning av om
erhallna stangningspriser var rimliga. Ekonomiavdelningen bedomde varje manad om vardering-
arna var korrekta. Som slutsats redovisades att Risk Managern forefoll ha god kontroll dver att
rapportera vidare nér limiter 6verskrids. Vidare anges i dokumentationen att "Dock skulle ett
automatiserat forfarande minska risken for manuella fel. Kan forbattras till kommande ar.”
Assistenten har vidare granskat rutinen for framtagande av anskaffningsvarden i handelslagret
genom intervjuer samt — i likhet med granskningsledaren det foregdende aret — gjort en
stickprovsvis granskning av rimligheten av anskaffningsvéarden som hade registrerats manuellt.

Assistenten granskade rutinen for avstamningar mellan VPC och bankens centrala back-
officesystem respektive mellan Nordea och backofficesystemet genom intervjuer och genom att
ta del av differenslistor som avsag tidigare period och jamfora dessa med differenslistor for en
senare period. Assistenten har dven gjort en stickprovsgranskning av vissa poster.

Assistenten gjorde ocksa en granskning av varderingen av handelslagret, framfor allt genom
intervjuer med ansvariga pa ekonomiavdelningen. Granskningen avsag bland annat det som
banken har kallat for ”Edge-justeringar”. Som RN har uppfattat det avsag begreppet “Edge”
skillnaden mellan systembaserade och manuellt justerade priser pa finansiella instrument. Edge
uppkom dels néar banken avvek fran datasystemets marknadspriser och i stallet anvande priser for
instrumenten som hade berédknats med hjélp av en teoretisk modell, dels nar banken varderade
instrument till andra teoretiska priser &n de som systemet hade réknat fram.

Vid granskningen noterades att Edge-justeringen hade inneburit en vardering Gverstigande
marknadsvérdering med 16,7 miljoner kr, vartill lagts en schablonuppvérdering med 5 miljoner
kr. Totalt bokades 21,7 miljoner kr upp som en upplupen intdkt. | arbetspappren finns dven
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foljande notering: ”[Medarbetare vid ekonomiavdelningen] foljer tillsammans upp
kommentarerna och beslutar vilka motiveringar de godtar. Om ingen forklaring erhalls behalls
marknadsvardet. For de poster som inte har ndgot marknadsvarde accepteras automatiskt de
teoretiska varderingarna.” Assistenten redovisade som slutsats att "Bolaget bor strukturera upp
kontrollen pa ett battre sétt. Till exempel skulle man kunna félja upp teoretiska varden pa sadant
som saknar marknadsvarden. Till exempel kontrollera varden som anvands i Black & Scholes
formel.”

Granskningen per balansdagen rakenskapsaret 2006

Vérderingen av handelslagret granskades dven i samband med bokslutsgranskningen.
Arbetspappren rérande denna granskning ar daterade den 26 januari 2007. De ar undertecknade
av assistenten och signerade av A-son. Av arbetspappren framgar vilka vésentliga system som
anvandes vid handeln med finansiella instrument. Det framgar dock inte om — och i sa fall nar
och hur — sdkerheten i systemen och de systemfunktioner som var vasentliga ur kontrollsynpunkt
blev foremal for granskning och funktionsverifiering.

Liksom det foregdende rakenskapsaret kontrollerades varderingen av sadana finansiella
instrument som hade vérderats till marknadspriser genom att assistenten gjorde relativt
omfattande stickprovsvisa jamforelser av anvanda kop- och séljpriser mot uppgifter i tidningen
Dagens Industri.

| arbetspappren hanvisar assistenten till den 6versiktliga bedomning av teoretiskt berdknade
varden som granskningsledaren gjorde i samband med granskningen av 2005 ars bokslut. Det
sags vidare att "Bolaget har forbattrat rutinerna sedan 2006-09-30 eftersom att man nu ocksa
stickprovsvis kontrollerar teoretiska berakningar (allmént vedertagna optionsvarderingsmodeller
sasom Black & Scholes). | bankens system for handel och riskkontroll anvénds olika options-
varderingsmodeller beroende pa vilken typ av option som ska varderas (amerikanska,
europeiska, etc). Edge-korrigeringarna accepteras. Nagon ytterligare granskning for teoretisk
vardering har ej bedomts nddvandig da en genomgang av principer for teoretisk vérdering
utfordes 2004 med uppfdljning 2005 utan vasentliga avvikelser.”

Att doma av dokumentationen genomfordes granskningen av Edge-justeringar per arsskiftet
2006 pa samma satt som vid granskningen avseende tredje kvartalet. De arbetspapper som finns
fran bokslutsgranskningen ar upprattade av assistenten och ger intryck av att aterspegla en
intervju med medarbetare pa ekonomiavdelningen. Utéver uppgiften att ekonomiavdelningen
kontrollerar de vérderingar som tradingavdelningen gor noteras att ”[medarbetare pa ekonomi-
avdelningen] foljer tillsammans upp kommentarerna och beslutar vilka motiveringar de godtar.
Vidare utfor man stickprov pa storre belopp dar man kontrollerat de teoretiska berdkningarna.
For de poster som ej har nagot marknadsvarde accepteras automatiskt de teoretiska vérder-
ingarna.”

Assistenten noterade som slutsats fran granskningen: I allt vasentligt ar tradinglagret
varderat enligt utkast till ”interna riktlinjer for redovisning och vardering av tradingpositioner”
som bolaget utarbetat i slutet av 2006”.°

A-sons rapportering till banken
A-sons skriftliga rapportering till banken rorande handeln med finansiella instrument och

handelslagret, avseende rakenskapsaret 2005 skedde genom ett dokument benamnt Granskning
av bokslut 2005-12-31, daterat den 17 februari 2006. Balansposten Aktier och Andelar —

® Angdende RN:s beddmning av dessa riktlinjer, se avsnitt 3.3 ovan.
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vardepappersportfolj analyseras i detta dokument till sin sammansattning och kommenteras med
bland annat foljande beskrivning: ”Lagret inklusive termins- och optionspositioner har vérderats
till marknadspris i enlighet med IFRS regelverket [...] Vid vardering av positioner (framst vissa
derivat) med bristande omsattning, vilket medfort ’orimliga’ marknadspriser har bolaget
genomfort egna berakningar i enlighet med vid tidigare ar tillampade metoder.” Den mot-
svarande rapporten for rakenskapsaret 2006 ar daterad den 15 februari 2007 och innehaller
samma rapportering rérande vardepappersportfoljen.

4.3 A-sons yttranden till RN
4.3.1 Allméanna uppgifter

A-son har lamnat foljande allmanna uppgifter rérande handeln med finansiella instrument och
granskningen av handelslagret.

Handelslagrets vasentlighet och risk

A-son har uppgett att resultatet fran handeln med finansiella instrument utgjorde mindre 4n 3 %
av koncernens resultat under aren 2002—-2006. Det har darfor inte utgjort en vasentlig andel av
bankens resultat. Historiskt har dagliga tradingresultat varierat inom +/-6 miljoner kr, negativt
manadsresultat har redovisats undantagsvis under senare ar. Den inneboende risken har bedomts
som hdg. Riskbeddmningen har harutéver innefattat bedomningar av kompenserande kontroller,
dvs. kontrollmoment som reducerar den nu aktuella risken. Risken for fel i varderingen av
tradinglagret begrdnsades av bankens organisation och kontroller, som medférde att den
inneboende risken begransades genom ett antal kompenserande kontroller. Dessa interna
kontroller har bidragit till att minska den inneboende risken for fel i rakenskapspastaendena
hanforliga till handeln med finansiella instrument och handelslagret i bankens arsredovisning.
Risknivan har — med beaktande av bankens system for intern kontroll — bedomts vara "medel”.
Det framgar darmed av planeringsdokumentationen att ”sammanfattningsvis bedémdes risken
for fel i arsredovisningen som medel”. Det kan dven ndmnas att den revisionsbyra som utférde
konsultuppdraget i samband med svenska koden-projektet klassade risken rérande vérdering av
tradingportfdljen som “medel”, med 1-10 % sannolikhet for fel inom intervallet 10-60 miljo-
ner kr. Detta stallningstagande &r i linje med revisionsteamets bedémning vid planeringstillfallet.
Stéllt i relation till bankens resultat och stallning for 2006 var den bedémda felrisken ett mindre
belopp. Handel med finansiella instrument i olika former &r utbrett bland finansmarknadens
aktorer. Bankens verksamhet var inte en unik foreteelse, utan risknivan var sedvanlig for
branschen.

Granskningens inriktning

Revisionen har bland annat syftat till att ge underlag for bedomning av de rakenskapspastaenden
som &r hanforliga till handeln med finansiella instrument och handelslagret i bankens
arsredovisningar 2005 och 2006. Detta bedémningsunderlag har innefattat:

- Kunskap om organisationen

- Kunskap om affars- och marknadsforutsattningar

- Kénnedom om den évergripande kontrollmiljon

- Kénnedom om kontrollstruktur och kontroller avseende tradingverksamheten
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- K&nnedom om bankens tillampade redovisningsprinciper

- K&nnedom om att banken tillampat erk&nd varderingsmodell (Black & Scholes)
- K&nnedom om av banken nyttjade 1T-system

- Verifiering av intern kontroll

- Kannedom om uppféljning och utfall fran internrevisionens arbete

- Resultat av stickprovsgranskningar 2005 och 2006

- Granskning och avstamning av lagerlistor

- Tidigare ars systemgranskningar kompletterade med genomgang av generella I1T-kontroller
2005 och 2006

- Uppfdljning av Edge-justeringar

- Intervjuer med personal fran ekonomiavdelningen och tradingavdelningen

- Analys av tradingresultatet

- Bekréftelser fran foretagsledningen

Granskningen av handelslagret har i huvudsak fokuserat pa verifiering av intern kontroll och
existens samt granskning av vérderingen. Banken hade inrattat en organisation for intern kontroll
som omfattade kontrollfunktioner pa olika nivaer inom organisationen. Bankens organisation for
riskhantering inklusive riskrapportering styrdes av riktlinjer och rutiner for att identifiera,
kontrollera och folja upp de vasentligaste riskomradena. Risk Management ansvarade for
hanteringen av marknads-, finansierings-, kredit- och operativa risker avseende bankens svenska
verksamhet.

Tradingavdelningens roll vid varderingen av handelslagret

Tradingavdelningen hade ansvaret for varderingen av handelslagret, framst for att I6pande vara
uppdaterade pa prisutvecklingen. Optioner varderades redovisningsmassigt till av marknaden
asatta priser (marknadspris). Om ett marknadspris saknades eller var uppenbart missvisande,
exempelvis pa grund av for liten handel i optionen, véarderades optionen istallet till ett framraknat
teoretiskt varde. Merparten av lagret varderades till marknadspris. Bankens system for handel
och riskkontroll innehdll bland annat funktioner fér berédkning av optioners teoretiska varden
enligt den allmént vedertagna optionsvérderingsmodellen Black & Scholes. Samtliga
transaktioner vérderades l6pande i datasystemet. A-son har uppgett att de optioner som
redovisningsmassigt varderades till marknadspris registrerades i datasystemet till av marknaden
asatta priser genom inhamtande av marknadskurser fran Reuters och berdkning genom Black &
Scholes. Vid teoretisk vardering maste antaganden om volatilitet och framtida utdelning med
nodvandighet vara subjektiva, eftersom de inte kan harledas objektivt ur marknadspriser pa de
underliggande aktierna. Antaganden sattes subjektivt men baserades pa relevanta marknadsdata.
De varden som anvandes registrerades i bankens system fér handel och riskkontroll och vérdena
berdknades genom Black & Scholes. Systemet tillat inte att en och samma option varderades pa
olika satt i olika kontrakt och handlarna pa tradingavdelningen fick darfor bedéma/acceptera
varandras asatta parametrar. Detta medforde en enhetlig prissattning. Varderingen utfordes under
overinseende av chefen for tradingavdelningen.

Risk Managers roll vid varderingen av handelslagret
A-son har framhallit att teoretiska priser inte godkandes utan granskning. Utover att i

varderingsmodellen ingdende parametrar kontrollerades sa granskades &ven det teoretiska prisets
avvikelse fran det senaste marknadspriset. Risk Manager hade bland annat till uppgift att I6pande
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sarskilt kontrollera volatilitetsrisker samt de parametrar som handlarna asatte vid varderingen av
optioner som paverkade bade varderingar och riskberakningar.

Ekonomiavdelningens roll vid varderingen av handelslagret

Ekonomiavdelningen hade ansvaret for den oberoende valideringen och utférde sina kontroller
och valideringar den sista handelsdagen varje manad. Ekonomiavdelningen genomfcrde
kontrollberékning av att teoretiska priser beréknats korrekt och med rimliga variabler samt
utforde jamforande analyser utifran senast tillgangliga eller narliggande marknadspriser.
Ekonomiavdelningens genomgangar omfattade exempelvis vardepapper som inte var likvida,
vardepapper med stor spread och derivat med stor skillnad mellan marknadspris och teoretiskt
varde. Inom ekonomiavdelningen fanns en controller med huvudansvar for uppféljningen av
tradingpositionerna och resultatet av tradingverksamheten.

Ekonomiavdelningens och Risk Managerns kompetens

Ekonomiavdelningen hade en baskompetens inom omradet optionsvardering. Darutover
erfordrades i vissa fall en fordjupad dialog och kvalitetssakring i det manadsvisa validerings-
arbetet ddr bland annat anvanda variabler bedomdes. Under de bada rakenskapsaren hade banken
en Risk Manager som var en erkénd expert betraffande derivatvardering och vars kompetens
utnyttjades av ekonomiavdelningen som stoéd i den oberoende valideringen. Revisionsteamet
bedémde att organisationen hade tillracklig kompetens for att utféra valideringar av trading-
avdelningens optionsvarderingar.

Den revisionsbyrda som genomforde konsultuppdraget rorande svenska koden-projektet
rekommenderade att berérda medarbetare inom ekonomiavdelningen skulle genomga en
inledande utbildning om 3-4 timmar samt I6pande uppdatering. Vidare rekommenderades att en
expert inom derivat utsags till stod med bland annat ”second opinions”. Som har framgatt ovan
hade dock bankens Risk Manager dven sedan tidigare haft till uppgift att vara stod till
ekonomiavdelningen i varderingsfragor, nagot som framgar av bankens arbetsbeskrivning for
Risk Manager fran juni 2006. Nagon kompetensbrist av betydelse for revisionen har inte
forelegat.

Allmént om varderingen av handelslagret

A-son har vidare anfort att systemet for handel och riskkontroll valde automatiskt marknadspris
da sadant foreldg. | kombination med de kontroller som utférdes medforde detta att vardering
enligt teoretiska modeller endast tillampades da marknadspris saknades eller bedomdes vara
missvisande. Detta Overensstimmer med vad som galler enligt IAS 39. De avvikelser som
ekonomiavdelningen konstaterade vid sin validering (avseende savél teoretiska priser som
marknadspriser) bokfordes via bokforingsorder, bland annat pd grund av att datasystemet inte
medgav retroaktiva forandringar av registrerade varden.

Det som har beskrivits ovan innebar sammantaget att teoretiska vérderingar inklusive para-
metrar kontrollerades dels av tradingavdelningen, ekonomiavdelningen och Risk Manager, dels
genom affarskontroller. Dartill fanns det en Overgripande kontroll inom banken i form av
styrelse och Audit Committee. Utfallet av dessa kontroller rapporterades vi