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Sammanfattning

Uppsatsens titel: Redovisningsskandaler och medias rapportering kring revisorsrollen - En
dokumentstudie av fallet Fermenta.

Seminariedatum: 28 maj, 2012.

Amne/kurs: Examensarbete pa Civilekonomprogrammet, 30 HP, Magisterniva.
Forfattare: Olof Ekman Ovenholm.

Handledare: Anne Loft och Niklas Sandell.
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revisorsprofessionen.

Syfte: Detta &r att i) undersoka hur svensk affarspress rapporterar om redovisningsskandaler,
samt att ii) undersoka hur revisorsprofessionen reagerar pa denna rapportering samt den
allménna debatt som den ger upphov till.

Metod: Uppsatsen ar en dokumentstudie dar redovisningsskandalen Fermenta studerats
utifran en induktiv ansats. Med utgangspunkt i insamlad data, bestaendes av artiklar fran tre
affirstidningar, samt revisorsprofessionens branschtidning Balans, har en forutséttningslos
analys gjorts, dér artiklarnas budskap och mening tolkats. Detta har mynnat ut i en
kartliggning av den debatt som foljt i ljuset av skandalen.

Teoretiska perspektiv: Uppsatsens ramverk bestar av bakgrundsinformation, begrepp och
teorier om redovisningsskandaler som studieomrade, forvintningsgapet inom revision,
revisionskommittéernas utbredning samt medias granskning av redovisning och revisorer.
Ramverket syftar till att ge mening och utgangspunkt for tolkning av insamlad data.

Empiri: Det empiriska materialet bestar dels av artiklar fran affarstidningarna Afféarsvérlden,
Dagens Industri och Veckans Affirer, dels fran revisorsprofessionens branschtidning Balans.

Slutsatser: I affirspressen uttrycks viss kritik mot revisorernas agerande i Fermenta. Denna
giller framst den rena revisionsberittelsen som revisorerna lamnat for ar 1985. Vidare
kritiseras styrelsen, samt huvudidgaren och verkstillande direktoren Refaat El-Sayed, i stor
omfattning. Professionens direkta respons till kritiken har varit i liten omfattning. Istéllet har
den efterfoljande debatten i stor man priglats av olika diskussioner som initierats, eller
sporrats, 1 ljuset av Fermenta-skandalen. De exempel som noteras ér framst diskussioner kring
forviantningsgapet, diskussioner kring behovet av att klargora styrelsens ansvar, samt
diskussioner kring inférande av krav pa revisionskommittéer i borsnoterade bolag.
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Summary

Title: Accounting scandals and the media's reporting concerning the role of the auditor - A
document study of the Fermenta case.

Seminar date: May 28th, 2012.

Course: Master thesis in business administration, 30 University Credit Points (30 ECTS).
Author: Olof Ekman Ovenholm.

Advisor/s: Anne Loft and Niklas Sandell.

Five key words: accounting scandals, Fermenta, Refaat El-Sayed, business press, the
auditing profession.

Purpose: The aim of this study is i) to investigate how Swedish business magazines report
on accounting scandals, and ii) to investigate the reaction of the auditing profession to this
reporting, and the general debate that it generates.

Methodology: The study is a document study where the accounting scandal of Fermenta has
been studied from an inductive approach. The collected empirical data, consisting of articles
from three major business magazines and the accounting journal of the Swedish auditing
profession, Balans, have been analyzed in an unprejudiced manner in order to interpret the
message and meaning. This has resulted in a mapping of the debate that followed in light of
the scandal.

Theoretical perspectives: The study uses a framework of background information, concepts
and theories on the topics of accounting scandals, the expectation gap in auditing, the rise of
auditing committees and media scrutiny of accounting and auditors. The framework serves as
a basis for interpretation of the collected data.

Empirical foundation: The collected empirical data consists partly of articles from the
business magazines Affdrsvirlden, Dagens Industri and Veckans Affdrer, and partly of
articles from the accounting journal of the Swedish auditing profession, Balans.

Conclusions: There have been some criticism expressed in the business magazines towards
the auditing of Fermenta. The criticism is directed specifically against the clean audit report
for the year of 1985. The board of directors, and Refaat El-Sayed, the CEO and majority
shareholder, are both being subject to extensive criticism. There has only been a small amount
of response from the auditing profession to the directed criticism. Instead, the subsequent
debate has been characterized by various discussions on a more general level, initiated or
spurred in light of the Fermenta scandal. The main discussions have centered around topics
such as the expectation gap in auditing, the need to clarify the board of directors'
responsibilities, and the introduction of requirement for audit committees in listed companies.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund
1.1.1 Framvéxten av revisorsprofessionen i Sverige

Fran och med mitten av 1800-talet har vi i Sverige kunnat starta bolag med begridnsat ansvar
for aktiedgarna. Den 6kande nybildningen av aktiebolag 1 slutet av 1800-talet medforde att
behovet av granskning av bolagens finansiella rapportering okade. Kapitalmarknadernas
tillkomst gjorde att kapitalintensiva foretag kunde soka extern finansiering, sdledes okade
behovet av revision for att skydda investerare. I och med 1895 ars aktiebolagslag blev sa
behovet av revisor lagfist. De pa den tiden aktiva revisorerna kan knappast jamstéllas med
dagens revisorer. De forsta revisorerna var lekmén och det fanns ingen auktorisationsprocess
eller krav pa sérskild utbildning for att arbeta som revisor. Forst 1912 borjade Stockholms
Handelskammare auktorisera revisorer. For auktorisation krivdes examen fran
Handelshogskolan i Stockholm samt minst tre ars tjanstgoéring inom branschen. Detta
medforde att det var ytterst fa som auktoriserades och lekmannarevisorer dominerade
revisorsyrket vid denna tid. Ar 1930 var knappt atta procent av revisorerna i de 2 180 storsta
aktiebolagen i Sverige auktoriserade (Wallerstedt, 2009, s. 22-23, 72)

Ar 1899, bara négra ir efter lagfistelsen av 1895 ars aktiebolagslag bildades Svenska Revisor
Samfundet (SRS). Syftet med bildandet var enligt initiativtagaren Edvard Wavrinsky att
“propagera for forbattringar pa revisionsomradet” samt att verka for “avkopplandet av de
amatorrevisorer, vars underlatenhetssynder och okunnighet bragt sa manga bolag obehagliga
overraskningar”. Han menade dven att manga av de revisorer som var aktiva, begrinsade
framtida utsikter till “ekonomisk framgang” genom sin “ringaktade stdllning”. (Wallerstedt,
2009, s. 29)

Forenade Auktoriserade Revisorer (FAR) bildades 1923 pa initiativ av Oskar Sillén. Denne
undervisade i handelsteknik pa Handelshogskolan i Stockholm samt var en av de f6rsta som
auktoriserats av Stockholms Handelskammare. FAR ville, till skillnad fran SRS, skapa en
intressesammanslutning reserverad for statligt auktoriserade revisorer. FARs roll i att utveckla
professionen i Sverige under 1900-talet framstar vidare som stort. Ett tydligt exempel pa detta
ar de rekommendationer i redovisnings- och revisionsfragor som man borjade ge ut till
ledamoterna sa tidigt som pa 60-talet. FAR lanserade dven en egen branschtidning, Balans, ar
1975. Av de 63 auktoriserade revisorer som fanns i Sverige i mars 1932, var 59 medlemmar i
FAR. De kommande decennierna skedde en relativt stor tillvixt av revisorsyrket i Sverige.
Antalet FAR-revisorer hade 1971 6kat med narmare 600 % sedan 1932. (Wallerstedt, 2009, s.
62-66, 80, 161-162, 164, 169, 192-198, 241)

1.1.2 Férsta kritiken mot professionen

Den forsta stora offentliga kritiken 1 Sverige mot revisorsinstitutionen och dess ansvar for
finansiella skandaler framkom i samband med Kreuger-kraschen 1932. I efterdyningarna av
sjdlva kraschen gav den svenska regeringen den engelska firman Price Waterhouse uppdraget
att utreda Kreugers finansiella situation. Detta utmynnade i ett antal rapporter som
sammanstilldes 1932-1934. I dessa framkom kritik mot hur revisionen utforts. Bland annat
fann man tillgangar dubbelredovisade i dotterbolag, samt redovisade vinster som i manga fall
var fiktiva. Sérskilt problematiskt for den svenska revisorsinstitutionen var att den ansvarige



revisorn Anton Wendler var auktoriserad revisor samt medlem i FAR. Denne hade signerat
revisionsberittelsen utan att en faktisk revision utforts. (Wallerstedt, 2009, s. 130, 139)

I pressen hade man initialt framstéllt kraschen som en tragedi, dir uttalanden om Ivar Kreuger
hade en positiv klang. Denna ton kom dock snabbt att dndras efter det att Price Waterhouse
kommit med sitt forsta undersokningsresultat. Det framkom kritik mot revisorerna, men dven
generellt mot auktorisationsforfarandet av revisorer. Diskussionerna som uppkom genom
medias rapportering foranledde att man inom revisorsprofessionen ville genomfora atgirder
for att skydda revisorernas legitimitet. (Wallerstedt, 2009, s. 134-139)

1.1.3 Férsta lagstiftade kravet pa auktoriserade revisorer

I och med lag om aktiebolag fran 1944 skedde den “mest betydelsefulla markeringen av
betydelsen av auktoriserade revisorer som hittills gjorts 1 Sverige” enligt FAR.
Justitiedepartementet hade redan 1932, i efterdyningarna av Kreuger-kraschen, kommit med
forslag till andringar till ddvarande aktiebolagslag i en promemoria. Man ville bland annat att
bolagen skulle tillsitta offentliga revisorer. Den nya lagen hade tydligt formats av Kreuger-
kraschen. Nu priglades lagtexten av att revisorns oberoende stod i fokus. Styrelse och VD
skulle heller inte vara inblandade nér det géllde val av revisor, utan det skulle i férsta hand
skotas av bolagsstimman. For bolag med ett aktiekapital pa tva miljoner eller mer, samt
noterade bolag, krdvde nu lagen att minst en av revisorerna var statligt auktoriserad.
(Wallerstedt, 2009, s. 150-155, Larsson, 2005, s.131)

1.1.4 Redovisningsskandaler som studieomrade

Stora redovisningsskandaler internationellt har haft stort genomslag. I borjan av 2000-talet
skedde en skur av redovisningsskandaler, bade i USA och i Europa. Bland de amerikanska
foretagen kan ndmnas Enron, Worldcom, Freddie Mac och Waste Management. I Europa
uppdagades ett antal skandaler sasom ComROAD AG, Parmalat och Royal Ahold. I huvudsak
kan man dock séga att den storre delen av skandalerna 1 borjan av 2000-talet var
koncentrerade till USA. Amerikanska institutioner fick se sina rykten degraderas i
efterdyningarna av skandalerna, ddribland marknader, revisorer och analytiker. (Ball, 20009, s.
278, 289)

Foretag sasom Enron, Worldcom m.fl. blev hart drabbade da de fick sina kreditbetyg sénkta,
borskurserna djupdok och flertalet forsattes slutligen i konkurs. Som orsak till efterféljande
borsnedgangar uppges ofta fragetecken kring den finansiella rapporteringen hos dessa bolag.
Revisorers konsultverksamhet i berorda amerikanska bolag, som t.ex. Enron, genererade
fragetecken kring revisorernas oberoende. Medias granskning samt olika utredningar, ledde
till ett tryck fran allmédnheten som foranledde stora politiska beslut, ddribland inférandet av
Sarbanes-Oxley Act (SOX) i USA ar 2002. SOX innebar nya regelverk for revisorer, med
bl.a. fokus pa att 6ka dessas sjdlvstindighet. (Agrawal & Chadha, 2005, s. 371-372, 376,
Carnegie & Napier, 2010, s. 360-361, Fichtner, 2010, s. 231)

Konkurser av stora publika bolag resulterar ofta i anklagelser gillande t.ex. felaktiga
finansiella rapporter. Nér det rapporteras om detta i media resulterar det vanligen i att
allmznheten blir misstinksam mot t.ex. foretagsledare och revisorer. Ar det dessutom s att
det kollapsade bolaget fatt en ren revisionsberittelse av revisorerna, dr det revisorernas
mojliga misslyckande som hamnar i allménhetens fokus. I vissa fall har det gatt sa langt att
juridiska processer inletts mot revisorer, da man ansett att de iakttagit oaktsamhet i utférandet



av sin uppgift. Det intressanta #r dock att da revisionen misslyckats har detta ofta resulterat i
en allmén 6nskan om mer revision. Redovisningsskandaler har ofta lett till revisionens
inflytande 6kar och att revisorernas legitimitet till slut aterstéllts. (Guénin-Paracini &
Gendron, 2010, s. 134-135, 140-141)

Aven enligt Carrington (2010) #r mer revision ett vanligt svar di revision har misslyckats.
Detta #r sdrskilt tydligt da revisionens intrdde i mitten av 1800-talet var just ett svar pa
datidens foretagsskandaler. Revisionens historia kan viljas att ses som en historia av
skandaler. I krissituationer finns ett behov av att skapa trygghet och minska osédkerhet.
Politiker och ansvarsutkrivare svarar ofta med att utkrdva mer ansvar. For att se till att nya
regler till f6ljd av en skandal efterfoljs, ges en oberoende part ansvaret. Denne blir ofta
revisorn. Skandaler framstills ofta som att de uppstatt till f6ljd av det inte fanns tillrackligt
med revision. Sillan kritiseras systemet med revision som sadant. (Carrington, 2010, s. 226-
228)

For tydlighetens skull skall klargoras att med skandaler/redovisningsskandaler avses i denna
uppsats skandaler rorande felaktigheter i ett foretags externa redovisning/finansiella
rapportering. Ordet professionen anvénds uteslutande till att syfta pa revisorsprofessionen.

1.1.5 Medias granskning av revisorsprofessionen

Kritik mot revisorer har férekommit redan sedan innan professionaliseringen av yrket. Denna
har bl.a. gillt revisorers formaga att fullgora sina skyldigheter samt fragan om tillrackliga
granskningsprocedurer. Nir sadan kritik framkommit i finanspressen, har professionen
tvingats att mer publikt delta i debatten. (Lee, 1995, s. 64). Redovisningsskandaler och
foretagskollapser har bidragit till att revisorsprofessionen fatt allt mer uppmérksamhet i media
(Sikka, 2010, s. 273). Vissa akademiker inom revision har valt att aktivt intervenera i den
publika debatten, t.ex. for att uttrycka kritik mot professionen eller dementera vedertagna
uppfattningar (Sikka, 2010, s. 273, 278). Kritik har dven framkommit mot media i deras sétt
att ibland dra forhastade slutsatser och utse revisorn till "skurken". I efterdyningarna av
Enron-skandalen kan sédgas att revisorsprofessionen till viss grad i media tillskrevs skulden for
nedgangen i ekonomin, och att media anvinde storytelling for att formedla en viss bild som
innebar att information uteslots och att professionens rost marginaliserades (Smith et al.,
2010, s. 282, 298-299).

1.2 Problematisering

Som ovan konstaterats kan revisorsprofessionens utveckling kopplas ihop med olika former
av foretagsskandaler. Dessa har foranlett behov av ansvarsutkravande som ofta indirekt
resulterat i att professionen overlevt och dessutom getts forutséttningar for att kunna
expandera. (Carrington, 2010, s. 226-228, Guénin-Paracini & Gendron, 2010, s. 134-145)

I Sverige har organisationer som SRS och FAR arbetat aktivt for att stirka professionens
stillning. Professionen utsattes forst pa 30-talet for kritik, i efterdyningarna av Kreuger-
skandalen. Skandalen ledde till kritik av professionen, men i slutindan ocksa till ett lagstiftat
krav pa auktoriserade revisorer i bolag under vissa forutsittningar (Wallerstedt, 2009, s. 150-
155, Larsson, 2005, s. 131). Dérefter har tillvixten av auktoriserade revisorer och
revisionsbyraer fortsatt, och med tiden har vi sett nya skandaler som gett upphov till nya
debatter (se Fermenta, Skandia, HQ Bank m.fl.). Att revisorsprofessionen hittills 6verlevt alla
turer och kritik kan tyckas fascinerande och kan for nyfikna generera en rad foljdfragor.



Som konstaterats kan medias granskning av revisorer i samband med redovisningsskandaler
pa olika sitt medfora konsekvenser for revisorsprofessionen. Den kan ibland foranleda
forandring for professionens framtida yrkesutovande, t.ex. genom nya regelverk eller att
revisionen far en mer betydande roll (Guénin-Paracini & Gendron, 2010, s. 134-135,
Carrington, 2010, s. 225-228, Carnegie & Napier, 2010, s. 360-361, Geiger et al., 2005, s. 22).

I forlangningen #r det viktigt for revisorsprofessionen att behalla samhillets fortroende. Att
projicera en positiv bild av professionen dr déarfor viktigt for att berittiga dess jurisdiktion,
d.v.s. det arbete professionen fatt fortroendet av samhillet att utfora, samt for att t.ex.
attrahera nya medarbetare. Samhillets uppfattning om revisorsprofessionens legitimitet
grundar sig emellertid inte bara pa den bild som revisorer vill projicera, utan dven av den bild
som ges av media (Carnegie & Napier, 2010, s. 360).

Mot bakgrund av detta framstar det som intressant att undersoka hur media bidrar till att
sprida uppfattningar om revisorsprofessionen och dess roll i samband med
redovisningsskandaler. Vidare forefaller det dven intressant att i samband med detta
undersoka om och hur representanter for professionen véljer att delta i den allméinna, samt
den potentiellt interna, debatten.

1.3 Centrala forskningsfragor

Genom att studera fallet Fermenta avser jag besvara foljande centrala forskningsfragor:

- Hur rapporterar affdrspressen om skandalen, och vilka orsaker dr det som mdalas fram?

- Hur reagerar professionen pa skandalen, den bild media rapporterar, samt den debatt som
uppkommer till foljd av medias rapportering ?

1.4 Syfte

Syftet ar att i) undersoka hur svensk affirspress rapporterar om redovisningsskandaler, samt
att ii) undersoka hur revisorsprofessionen reagerar pa denna rapportering samt den allménna
debatt som den ger upphov till.

1.5 Uppsatsens disposition

Uppsatsens inledande kapitel foljs av ett metodkapitel (kapitel tva) ddr jag bl.a. beskriver hur
jag valt datakillor och metod for datainsamling. Jag redogor dven for mitt angreppssitt, hur
forskningsprocessen gatt till, samt beaktar metodens eventuella svagheter i ett stycke egen
metodkritik.

Direfter foljer kapitel tre dir jag redogor for ett ramverk av begrepp och
bakgrundsinformation. Detta for att ge viss inblick 1 forskning kring foretagsskandaler,
debatterade fenomen inom revisionsomradet samt medias granskning. Kapitlet syftar till att ge
mening och utgangspunkt for tolkning av den insamlade empirin.

Kapitel fyra inleds med en kort sammanfattning av det studerade fallet (4.1) for att ge ldsaren
viss forforstaelse och bakgrund infor kapitlets huvuddel (4.2-4.3). Huvuddelen av kapitel fyra
bestar av en redogorelse for det empiriska underlaget, det vill sdiga undersokningens artiklar.
En genomgang sker i kronologisk ordning, dir jag ar for ar redogor for utvalda artiklar som
antingen skildrar vésentliga delar av skandalens och den efterfoljande debattens
héandelseforlopp, och/eller kan ségas ha koppling till uppsatsens fragestéillningar och syfte. Vi



far folja Fermenta, fran dess uppbyggnadsar till dess forfall, samt ta del av debatten och
diskussionerna som uppkom i skandalens olika skeden. Som insinuerats har en del artiklar
rensats bort under arbetets gang, varfor jag inte redogor for dessa. Se mer om denna detalj i
metodkapitlet, ndrmare bestdmt 1 avsnitt 2.3.

I kapitel fem foljer en analys utifran artiklarna jag redogjort for i kapitel fyra. Har strukturerar
jag upp och sammanfattar affarspressens rapportering och revisorsprofessionens respons till
skandalen, utifran de olika aspekter som jag observerat i och med min kartliggning av
artiklarna. I anslutning till detta gor jag ocksa kopplingar till uppsatsens ramverk och diarmed
en del av den forskning som figurerar pa omradet.

Slutligen foljer slutsatser och en kort slutdiskussion i kapitel sex. I avsnitten 6.1-6.2 kopplar
jag direkt an till uppsatsens syfte, medan jag i 6.3 genomfor en lite mer utsvivande
diskussion.



2. Metod

2.1 Metodval

2.1.1 Forskningsansats och undersékningsdesign

Da jag avsag undersoka ett praktikfall for att besvara mina forskningsfragor, bedomde jag att
ett kvalitativt perspektiv skulle mojliggora att jag kan angripa empirin pa ett mer
forutséttningslost satt. I motsats till den traditionella forskningsprocessen, tillater ett
kvalitativt perspektiv ett storre matt av flexibilitet och dynamik. Man &r heller inte sa bunden
av forutbestimda begrepp och teorier, utan utgangspunkten dar empirin utifran vilken man
analyserar och dédrigenom kan finna monster for att bilda teori. Tillvigagangssittet kallas
induktion och dr mycket vanligt forekommande inom samhéllskunskapen. (Backman, 1998, s.
48-50.)

2.1.2 Val av metod fér datainsamling

Som metod for datainsamling anvéander jag mig av dokumentstudier. Detta ligger néra till
hands, da syftet dr att undersoka medias rapportering och revisorsprofessionens respons. Forst
och framst dr det lampligt darfor att jag bedomt tillgangen och utbudet av dokumentation som
god. Istdllet for att sjdlv genomfora t.ex. intervjuer - sa far jag direkt tillgang till intervjuer,
uttalanden av olika personer och liknande - i den dokumentation som undersoks. Valet av
empiriform innebdr dessutom i praktiken obegrinsad tillgdnglighet till data, vilket tillater mig
att ha en flexibel arbetsprocess med farre riskmoment. Eftersom dokumentationen som
undersoks dr allmint tillgidnglig medfor det vidare den fortjidnsten att en kontroll eller
upprepning av undersokningen dr mojlig. Da media i dokumentform finns tillgéngligt i stor
omfattning; dagstidningar, branschtidningar etc. sa maste av resursskél ndgon avgransning
goras. Jag har valt att avgriansa mig till att studera affarspressens rapportering.

2.1.3 Val av datakéllor och praktikfall att underséka

Da jag valt dokumentstudier som metod for datainsamling, var nésta steg att vilja de
datakillor som skulle anvindas for att soka besvara de centrala forskningsfragorna. Jag viljer
saledes datakéllor innan jag viljer praktikfall (redovisningsskandal) att undersoka. Detta pa
grund av att uppsatsen syftar till att undersoka affarspressens rapportering och professionens
respons. Kvaliteten och utbudet av empiri prioriteras foljaktligen 6ver valet av den enskilda
redovisningsskandalen.

Eftersom affédrspressen skall undersokas for att besvara uppsatsens forsta delsyfte, foll det sig
naturligt att vilja ett antal affiarstidningar som fick representera affiarspressen. Dagens Industri
ar, om man far tro deras hemsida, Nordens storsta affirstidning ('Rosa - Dagensindustri’,
2012). Dagens Industri utkommer ocksa relativt ofta, sex ganger per vecka, vilket torde 6ka
sannolikheten for att de fangar upp och skildrar manga detaljer och skeden av en
redovisningsskandal. For att bredda den empiriska basen valdes ytterligare tva affarstidningar:
Affarsvirlden samt Veckans Affirer. Dessa ges ut veckovis. Bada ir erkidnda afférstidningar
som #dgnar sig at gravande journalistik och bl.a. tilldelats Tidskriftspriset (‘Tidskriftspriset -
Sveriges Tidskrifter', 2012).

For att kunna besvara uppsatsens andra delsyfte, behdvde datakillor identifieras for att
undersoka revisorsprofessionens svar. Jag utgick ifran att svar fran professionen i form av



t.ex. debattinldgg torde ga att finna dven i affirspressen, men att en for professionen mer
direkt representativ killa ocksa behovdes. Som framgatt av inledningen har FAR varit en
mycket aktiv branschorganisation under 1900-talet, varfor det foll sig naturligt att vélja deras
branschtidning, Balans. Tabell 1 visar de tidskrifter jag sammantaget valt att studera.

Tabell 1: Tidskrifter som iir foremal for studier.

Tidskrift Typ Dimension

Balans Branschtidning Blick inifran professionen
Affarsvirlden Facktidning Blick utifran, viss ldsarkrets
Veckans Afféirer Facktidning Blick utifran, viss lidsarkrets
Dagens Industri Facktidning Blick utifran, viss ldsarkrets

Som utgangspunkt for val av redovisningsskandaler valde jag ett tidsspann som
undersokningen begrinsas till. Detta eftersom jag maste beakta for vilken tidsperiod empiri
fran namnda datakdllor finns tillgéngligt.

For att finna artiklar ur ovan ndamnda affirstidningar anvindes den elektroniska databasen
ArtikelSok. Denna tillater inte sokningar ldngre tillbaka @n ar 1979. Samtliga tre aktuella
affarstidningar gavs ut vid denna tidpunkt och finns tillgéngliga i databasen, varfor detta
ddarmed utgor en naturlig nedre tidsgrians. Var och en av dessa tidningar utges dn idag, saledes
innebér detta ingen begriansning i form av en 6vre tidsgréns.

Da det giller delsyfte ii), d.v.s. att finna svar fran professionen, sa himtas som tidigare
namnts empiri fran branschtidningen Balans. Eftersom Balans utkommit med start 1975 sa
utgor det aret ddrmed en naturlig nedre tidsgrians. Da Balans utges 4n idag, begrinsas inte den
Ovre tidsgrinsen av tidningens vara eller icke vara. Jag soker empiri (artiklar) genom att
anvinda den elektroniska databasen FAR Komplett. Hir finns samtliga nummer fran och med
1975 arkiverade.

For den aktuella tidsperioden (1975-2012) identifierades direfter tre intressanta
redovisningsskandaler, spritt over tre olika decennier. Se Tabell 2.

Tabell 2: For tidsperioden identifierade redovisningsskandaler.

Redovisningsskandal Tidpunkt
Fermenta 1986
Prosolvia 1998
HQ Bank 2010

Efter att ha bedomt tillgangen till empiri bedomdes fallet Fermenta som sérskilt intressant. I
den rapport som efter skandalen utfordes pa uppdrag av Stockholms Fondbors beskrivs
Fermenta som den "mest djupgaende foretagsskandal som skakat det svenska naringslivet pa
50 ar". Vidare kritiserar utredningen i viss man revisorerna, vilket dr en bra forutséttning for
att undersoka fallet givet studiens syfte. (Stockholms Fondbors, 1988, s. 8-10)

Allteftersom jag fann att dokumentationen kring Fermenta var vildigt omfattande, bade fran
affirspressens och professionens sida, forefoll det slutligen naturligt att av tids- och resursskal
begrinsa undersokningen till fallet Fermenta och darmed gora en djupdykning i denna
skandal.



2.2 Tillvagagangssitt vid datainsamling

Jag gor pa foljande sitt nar det giller att finna empiri i for var och en av de tre
affarstidningarna:

- Jag anvinder den elektroniska databasen ArtikelS6k och funktionen Formuldrsokning.

- Som valfria sokord anges namnet pa foretaget som varit foremal for en skandal
("Fermenta”) och som publikation anges namnet pa tidningen (t.ex. ”Affarsvirlden”).

- ArtikelS6k genererar direfter en lista pa de artiklar dir det finns minst en traff i
angiven publikation. Dessa artiklar listas med rubrik, forfattare, artal, nummer och
sidor.

- Jag markerar, kopierar och klistrar in listan 1 Excel for att med hjilp av dess
sorteringsfunktion fa artiklarna sorterade efter artal och nummer. Detta for att
underlitta nista steg. Listan skrivs direfter ut.

- Med listorna som utgangspunkt sa anvénder jag kopiator for att skriva ut
papperskopior pa samtliga artiklar i de fysiska tidningarna.

- Hela proceduren upprepas for nésta affarstidning tills jag har samtliga texter/artiklar
fran alla tre affirstidningarna kopierade. Detta material utgor ramaterial for vidare
bearbetning och analys.

Jag gor pa foljande sitt nér det giller att finna empiri i Balans:

- Jag anvinder den elektroniska databasen FAR Komplett och dess sokfunktion. Till
skillnad fran ArtikelS6k sa finns bara en sokfunktion att vilja pa.

- Som sokord star en standard-sokfras, "Sok i FAR Komplett". Denna sokfras byter jag
ut till namnet pa foretaget som varit foremal for skandal ("Fermenta").

- FAR Komplett genererar dérefter ett sokresultat. Detta indelas per
publikation/avdelning som trédffarna hérror sig till.

- Eftersom jag idr intresserad av artiklar i Balans, Oppnar jag Balans i navigationstridet
och klickar jag mig dérefter genom varje ar, varje nummer, och skriver ut var och en
av artiklarna.

- Utskrifterna utgor sedan ramaterial for vidare bearbetning och analys.

2.3 Forskningsprocess

Insamlandet av datamaterialet har skett genom en provande process, dér jag till en borjan
provat angreppssétt som senare kommit att forkastas. Darfor dr det inte intressant eller mojligt
att ge en exakt beskrivning av alla dessa moment. Det hela blir nagot av en
efterhandskonstruktion dir jag forsoker fanga de arbetssteg som visat sig vara relevanta och
som fullfoljts.

Sittet att angripa den stora mangden empiriskt material har gatt till pa ungefr foljande siitt.
Jag har borjat med att ldsa varje enskild artikel som datainsamlingsprocessen genererat, och
dédrigenom bildat mig en uppfattning om var och en av dessas innehall. Nér jag sa ldst igenom
samtliga artiklar har jag ddrefter forsokt mig pa att oversiktligt kartldgga artiklarna i ett
kalkylblad. Detta har skett genom att jag dels forsokt kategorisera artikeln efter vad det ir for
typ av artikel, t.ex. nyhetsrapportering, debattinldgg eller undersokning, dels med nagra ord
beskriva vad som star i centrum i artikeln samt med ett fatal meningar beskriva sjdlva kdrnan i
artikelns innehall.

Den process som sedan foljt dr att jag forsokt gallra bort artiklar som dr mindre relevanta for
det valda syftet i denna studie. Det dr ocksa den process som &r svarast att beskriva for



lasaren. I en studie dir man arbetar kvantitativt hade kriterier enkelt kunnat definieras och
varje artikel hade kunnat testas for dessa. Hér har jag dock valt en kvalitativ arbetsprocess dér
jag som forfattare i detta steg maste gora tolkningar och virderingar (Holme & Solvang,
1997, s. 98). Pa grund av datamingden &r det enligt min mening inte praktiskt genomforbart
att redogora for varje enskilt resonemang som forts ifraga om varje enskild utgallring.
Generellt kan dock sdgas att utgangspunkten varit att jag fokuserat pa att inkludera artiklar
som &r relevanta for att skildra hindelseférloppet under Fermenta-skandalen, alternativt dr
relevanta for att fa en bild av professionens agerande eller olika parters asikter om detsamma.
Det bor hir dven papekas att Fermenta drabbades av olika skandaler dven senare under 90-
talet. Dessa dr av helt annat art @én den som skedde i slutet av 1986. Artiklar som &r relaterade
till senare skandaler dn redovisningsskandalen i Fermenta under Refaat El-Sayed, gallras
dérfor bort av den anledningen.

Arbetet har sedan foljts av att jag beskrivit skandalen utifran det empiriska materialet. Detta
har skett genom redogérelse av de relevanta artiklarna for varje ar, i kronologisk ordning (se
kapitel 4). Min beskrivning av artiklarna har haft sin utgangspunkt i det kalkylblad dar
artiklarna tidigare av mig kartlagts.

2.4 Metodkritik
2.4.1 Sbéktekniksproblem och empiribegransningar

Friamst skall det beaktas att det finns en risk for att artikelurvalet 1 affdrstidningarna inte &r
heltickande. Detta pa grund av att jag anviander ArtikelSok och da mina sokord jamfors med
dem som finns indexerade 1 sokmotorn. Det innebir att det kan forkomma text 1 en
publikation som innehaller det s6kord jag soker pa, men dér sokmotorn inte har indexerat
sokordet och dirfor inte resulterar i nagon traff. Detta dr tyvarr oundvikligt p.g.a. den metod
jag valt for att soka empiri i de tre affarstidningarna. Samma kritik géller urvalet av artiklar i
Balans, da samma problematik kan papekas for indexeringen i FAR Kompletts sokdatabas. I
slutandan handlar det om att géra en avviagning mellan kostnad och nytta. Att manuellt soka
igenom samtliga arkiv av affirstidningar och Balans for relevanta artiklar, vore inte praktiskt
genomforbart p.g.a. den enorma tidsatgangen. Jag bedomer det dven som tveksamt att detta
forfaringssitt verkligen skulle ge en signifikant breddning av undersokningens artiklar.

Vidare kan kritik uttryckas for att empirin dr begrinsad pa andra sitt, t.ex. antalet
affarstidningar och datakillor/tidskrifter for revisorsprofessionens respons. Sadan kritik 4r i
hogsta grad relevant. Dock maste en avvigning goras for vad som ryms inom ramen for en
studie av denna typ. Datainsamlingen har genererat totalt 123 artiklar, varav ca 2/3 av mig
bedomts vara relevanta for att skilda skandalen och anknyta till uppsatsens syfte (se vidare 1
kapitel 4). Min asikt &r att detta varit en balanserad miangd empiri for att kunna ge en rimligt
rittvisande bild av skandalen och den efterfoljande debatten.

2.4.2 Objektivitet

Objektivitet handlar i sammanhanget om i vilken utstrackning forfattaren tillatit varderingar
paverka studien (Paulsson, 1999, s. 48). Att ha som malsittning att uppna en fullstindig
objektivitet i undersokningen anser jag vara orealistiskt och naivt. Vi har alla subjektiva
uppfattningar som vi omojligt kan frigora oss fran och som préglar forskningssituationen
(Holme & Solvang, 1997, s. 95). Istdllet har min malséttning varit att i sa stor man som
mojligt 6ppet redogora for de virderingar och avvigningar jag gor, nér jag gor dem. I den



meningen finns objektivitet i form av 6ppenhet och transparens. En kvalitativ
forskningsprocess innebar ocksa att vi gor atskillnad mellan en véirderingsmaissig och en helt
och hallet faktamissig uppfattning av det vi undersoker (Holme & Solvang, 1997, s. 95).
Processen innebiér att forskningen alltid i viss man &r ett resultat av véarderingar och
forkunskap hos forskaren (Holme & Solvang, 1997, s. 98). Slutsatser som dras i denna
uppsats skall dirfor ses 1 sitt ssmmanhang och de avvigningar jag gjort skall beaktas.

2.4.3 Validitet

Med validitet avses huruvida det man miter de facto dr det man avser méita (Paulsson, 1999,
s. 48). Eftersom jag anvinder mig av ett kvalitativt perspektiv sa minskas problemet med att
uppna validitet. Detta genom att man i det kvalitativa perspektivet har en storre nirhet till det
som studeras, och ddarigenom har en bittre forstaelse for vad det dr man méter (Holme &
Solvang, 1997, s. 95). Jag har genom min utbildningsbakgrund god forstaelse for de begrepp
och formuleringar som anvinds i den dokumentation som jag studerar, varfor jag finner det
svart att se exempel pa validitetsproblem som skulle kunna uppkomma i denna typ av studie.

2.4.4 Reliabilitet

Reliabilitet avser tillforlitligheten i studien, d.v.s. huruvida en upprepning skulle ge samma
resultat (Paulsson, 1999, s. 48). Da min studie endast anvinder dokument som empiriform,
vill jag mena att reliabiliteten dr mycket god. Eftersom all empiri finns allmént tillgéinglig och
jag redogjort for hur datainsamling gatt till, kan dessa moment enkelt replikeras. Vad géller
analys och slutsatser innehéller dessa som tidigare ndmnt subjektiva inslag varfor slutsatserna
inte nodvéndigtvis behover bli samma. Detta menar jag dock dr naturligt i en kvalitativ
forskningsprocess. Emellertid redogors for de avvédgningar och tolkningar jag gjort, varfor det
ar mojligt att se hur jag hirlett de slutsatser som gors.

2.4.5 Kritik mot forskningsansatsen

En generell kritik mot kvalitativa studier 4r ofta att resultaten dr svara att generalisera
(Bryman & Bell, 2005, s. 320). Detta dr en fallstudie dir jag studerat en redovisningsskandal,
och valet av skandal ir inte resultatet av ett sSlumpmaissigt urval ur en population. Min avsikt
ar darfor inte att utifran mitt material forsoka generera generella slutsatser, utan endast att
studera monster i ett enskilt fall. I en kvalitativ studie #r det istéllet kvaliteten pa de teoretiska
slutsatserna som star i centrum. Vidare kan kvalitativa studier anses vara subjektiva och sakna
transparens (Bryman & Bell, 2005, s. 318, 320). I min beskrivning av artiklarna, min empiri,
har jag darfor skrivit pa ett sadant sitt att det framgar nér jag gor egna tolkningar. Det star
nyfikna ldsare fritt att sjalv soka upp och ldsa igenom aktuell artikel, och didrigenom bilda sig
en egen uppfattning.
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3. Ramverk
3.1 Redovisningsskandaler som studieomrade

3.1.1 Skandalers natur

Ball (2009) uttrycker det som att tva kriterier skall vara uppfyllda for att man ska kunna tala
om en allmin (public) skandal, ndmligen; att hdndelsen skall vara i) ovanlig samt ii)
chockerande, d.v.s. strida mot géillande normer. Det ricker saledes inte med att en héndelse dr
av ovanlig art, utan den ska @ven vara omoralisk for att det ska rora sig om en skandal. Med
utgangspunkt i redovisningsskandalerna som uppmirksammades i USA i borjan av 2000-
talet, 4r den relativa frekvensen av bedriglig finansiell rapportering svar att uppskatta
eftersom det dr svart att definiera populationen. I relation till antalet fillande domar sa borde
dock populationen vara mycket stor, och den relativa frekvensen 1lag. I USA dir réttssystemet
ar baserat pa common law har man stora kredit- och aktiemarknader som bygger pa att den
finansiella rapporteringen haller hog kvalitet. I linder dar réttssystemet bygger pa code law
(som 1 kontinentala Europa), har man generellt haft finansiell rapportering av liagre kvalitet
och tillgangen till information har dir snarare baserats pa relationer. Pa sa vis har finansiell
rapportering 1 hogre grad utgjort en grund for det finansiella systemet 1 USA. Skandalerna
som uppdagades 2001 och 2002 var dirfor “skandalésa” just for att bedriglig finansiell
rapportering inte dr frekvent (utan ovanlig), samt for att den foreteelsen strider mot det
forviantade beteendet 1 samhéllet. (Ball, 2009, s. 281-282)

3.1.2 Motiv till bedréglig finansiell rapportering

Foretagsledare lockas med olika incitament for att na upp till férvintningarna pa foretagets
resultat. Det kan rora sig om bonus baserat pa vinst; 6ka chanser till befordran; undvika
kursnedgang i sina egna aktier; optioner; undvika nedgradering av foretagets kreditvardighet,
vilket leder till hogre lanekostnader, etc. Icke-finansiella motiv ér ofta mer kraftfulla dn vad
som ofta generellt anses. Att virderas hogt av sina kollegor och andra medméinniskor &r t.ex.
nagot som forefaller mycket viktigt. Tre egenskaper karaktériserar generellt finansiella
bedrégerier:

1) Of6rmaga att mota forviantningar pa prestation

ii) Personliga kostnader férenade med foregaende punkt

1i1) Att kunna intala sig sjélv att det faktiska resultatet kommer att viinda snart (till
positivt)

Den sista punkten dr sérskilt central. Om det faktiska resultatet inte vinder, maste illusionen
framhivas for att gomma den fortsatt neratgaende utvecklingen. Det &r dven svart att gomma
ett bedridgeri under en lang tid, och dérfor krivs ofta samarbete med medarbetare eller
motparten i de bedrégliga transaktionerna. Nar en negativ resultateffekt ackumuleras
alltmedan illusionen fortsitt framhivs, sa okar risken for upptickt. Da man tar till knepet att
intiktsfora framtida intikter, sa tas dessa intikter fran framtida resultat vilket méaste
kompenseras med nya intékter. Bedrigeri utfors diarfor ofta en person som &r av spelartypen
(gambler). (Ball, 2009, s. 285-287)
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3.1.3 Betydelsen av dgarstruktur: skandaler i USA respektive Europa

Coffee (2005) menar att den konventionella uppfattningen ir att ett uppdagande av en rad
redovisningsskandaler dr en konsekvens av att en aktiemarknadsbubbla spricker, samt att i
efterdyningarna uppstar nya lagar och regler. Forfattaren menar att detta monster stimmer om
man utgar fran Soderhavsbubblan pa 1700-talet och fram till idag. Om man tittar pa
aktiemarknadsbubblan som sprack ar 2000 sa ser man att bade USA och Europa drabbades av
stora nedgangar. Nedgangarna i Europa berodde inte i samma utstrickning pa genomsyrande
av oriktigheter i bokforingen som i USA. I efterdyningarna av skandalerna i USA vidtogs som
foljd av skandalerna drastiska reglerande atgirder - sasom skapandet av SOX - medan nagot
sadant inte skedde i Europa. Under 90-talet sag man vidare i USA en 6kning av antalet
omrékningar (restatements) av foretagens arsredovisningar. En sadan omrikning dr i USA en
allvarlig hindelse som ofta resulterar i bl.a. en storre nedgang i aktiekursen och en
omorganisation av bolagets ledning. Pa grund av allvaret i en sadan hindelse sa ar det rimligt
att tro att dessa omriakningar bara var en liten del som kom fram i ljuset, och att manga
foretag sannolikt forde forhandlingar med sina revisorer som gjorde att de kunde undslippa en
formell omrikning. Vidare kan skillnader i dgarstrukturen forklara skillnader i skandalernas
karaktér. Dels i formen av bedrigeri, och dels 1 vilka som utfor bedrédgerierna. I system med
utspridd dgarstruktur star bolagsledningen i centrum for bedridgerierna, medan i system med
koncentrerad dgarstruktur dr det de kontrollerande huvudigarna. Ledningen i foretag tenderar
att dgna sig manipulation av foretagets intidkter, medan kontrollerande aktiedgare tenderar att
utnyttja privata fordelar av kontroll och kan kora dver minoritetsdgarna. De olika
dgarstrukturernas karaktéristik dr foljande:

1) System med utspridd dgarstruktur karaktiriseras av starka viardepappersmarknader,
hoga krav pa information, hog aktieomsittning samt hog marknadstransparens dér
marknaden agerar mekanism for disciplinering.

ii) System med koncentrerad dgarstruktur karaktiriseras av kontrollerande block av
dgare, svagare viardepappersmarknader, stora privata fordelar av kontroll, ligre
krav pa information och ligre marknadstransparens men dér stora banker och icke-
kontrollerande storre dgare mojligen spelar en ersittande roll.

(Coftee, 2005, s. 198-200)

3.1.4 Incitamentsstruktur som orsak for féretagsbedrégerier

Den friamsta anledningen till det 6kade antalet omréikningar i USA pa 90-talet, var fel i
intdktsredovisningen. Detta speglar en fordndring i bolagsledningars beteende i USA.
Tidigare hade bolagsledningar anvint reserver for att halla tillbaka den intdktsredovisning
som skulle 6vertriffa marknadens forvintningar. Pa sa sitt fanns det utrymme att anvinda
under perioder da intdkterna inte nadde upp till forvintningarna. Man anvénde sig saledes ofta
av en sorts resultatutjimning for att inte gora investerare oroliga under perioder som annars
skulle framstatt som mer volatila. Omvint sa borjade man pa 90-talet allt mer att ta ut resultat
fran framtida perioder i forskott. Detta tycks ha berott pa bolagsledningars optimistiska
framtidsprognoser framforda till aktieanalytiker. Forklaringen till varfér man gjorde detta
skiljer USA fran Europa. Foretagsledares kompensation i USA pa 90-talet gick fran att vara
Ionebaserad till att vara baserad pa vérdet av foretagets aktier. Viktigt att notera hér 4r att
skiftet inte foljdes av en fordndring i bolagens styrning for att kontrollera oonskade incitament
som aktieoptioner kan ge. Studier har vidare kunnat pavisa positiv korrelation mellan foretag
som rakade ut for bedrigerier och forekomsten av incitamentsprogram dér aktieoptioner utgor
del av kompensationen till ledningen. (Coffee, 2005, s. 201-202, Denis et al., 2003, s. 486,
Efendi et al., 2007, s. 667)
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3.2 Férvantningsgapet inom revision
3.2.1 Férvéntningsgapet och dess betydelse

Det gap mellan vad sambhiillet forvéntar sig av revisorer och vad de upplever att de levererar,
kallas i allmédnhet for forvintningsgapet (Carrington 2010, s. 222). Revisorsyrkets fortlevnad
hénger i forlangningen pa en legitimisering av yrket, att samhéllet stoder anvidndandet och
kraven pa revisor i bolag. Nir revisorsyrket inte formar leverera vad samhillet forvintar sig,
leder det till kritik och smutskastning av yrket som minskar det allmédnna fortroendet for
revisorsfunktionen. Det ir detta fortroende som skadades efter skandaler sasom Enron,
Worldcom etc. (Porter et al., 2008, s. 197).

3.2.2 Férvéntningsgapets komponenter

Det finns en hel del forskning kring férvédntningsgapet inom revision. Enligt Koh & Woo
(1998) anvindes begreppet forst av C. D. Liggio i dennes artikel "The expectation gap: the
accountant's Waterloo" (1974). Liggios definition av forvéntningsgapet var skillnaden mellan
forvintad prestation utifran tva olika uppfattningar: den sjélvstidndiga revisorns samt
anvindaren av arsredovisningen. Sedan dess har definitionen av forvintningsgapet kommit att
utvecklas och breddas av olika forskare. (Koh & Woo, 1998, s. 147).

Porter genomfdrde 1989 en enkitundersokning i Nya Zeeland som syftade till att empiriskt
testa den av forfattaren antagna strukturen av forvintningsgapet. Denna resulterade 1 en artikel
fran 1993 dér Porter visar hur olika arbetsuppgifter (duties) for revisorn bidrar, eller inte
bidrar, till forvintningsgapet. Svaren kunde sedan analyseras for att studera
forvantningsgapets sammanséttning. Forvintningsgapet (expectation-performance gap) kan
da indelas i tva komponenter; prestationsgapet (performance gap) och rimlighetsgapet
(reasonableness gap). Det forstnamnda begreppet, prestationsgapet, utgors av skillnaden
mellan vad samhillet rimligen kan forvénta sig av professionen och vad det uppfattar att
professionen faktiskt astadkommer. Det sistnimnda begreppet ér en bendmning pa
allménhetens orimliga forvantningar pa professionen. (Porter, 1993, .49, 64; Porter et al.,
2008, s. 197-198)

Figure 1
Structure of the Audit Expectation-Performance Gap
Perceived Society's
Performance Expectations
of Auditors Audit Expectation-Performance Gap of Auditors

Performance Gap «—— Reasonableness Gap—

Deficient Detficient Unreasonable
+#— Performance — | +——— Standards —— *—— Expectations —*
Auditors’ Duties
Existing Reasonably
Duties' Expected of
Auditors?

'Dutics defined by the law and professional promulgations.
‘Duties which are cost-beneficial for auditors to perform.
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Figur 1. Forvéintningsgapets komponenter.
killa: Porter (1993, s. 50).

Prestationsgapet kan i sin tur delas upp i tva komponenter, otillrickliga standards (deficient
standards gap) samt otillrickliga prestationer (deficient performance gap). Den forstnimnda
komponenten avser skillnaden mellan vad som &r rimligt att begéra av professionen och vad
man faktiskt kan begéra utifran de lagar och regelverk som géller (se figur 1). Gapet
reflekterar saledes bristen pa lagar och regelverk for att professionen ska kunna leverera
utefter samhéllets rimliga forvintningar. Den sistnimnda komponenten avser skillnaden
mellan vad samhillet rimligen forvéntar sig av professionen och hur samhillet upplever att
den levererar givet de standards som finns. Komponenten reflekterar alltsa det gap som finns
kvar ndr vi justerat for samhéllets orimliga forvintningar samt bristen pa reglering/tillrackliga
standards, och asyftar just professionens otillrdckliga prestationer (Porter et al., 2008, s. 198)

Figure 2
The Relative Contribution of Duties to C ts and of Components to the Audit Expectation-Performance Gap
The key to dutics identified by number is presented in Table 5
Percerved «——— _— ————— Audit Expectation-Performance Gap — — —+ Society’s
(sub-standard) Expeciations
Performance of Auditors?
by Auditors’
Performance Gap B ) Gap
Auditors’ Duties
Existing Reasonably
Duties Expected of
Auditors?
Deficient Deficient Unreasonable
* Performance Standards Expectations
— 6% —— | — 50% — - 34%
Duty  Response Contrib. Duty Response  Contrib. Duty  Response  Comtrib. Duty  Response  Contrib.
85 08 9,1 a6 555 a6 8,3 06
2.5b 37 21 2.10¢ 76 15 2.10a 51 14 22 39 11
21le 27 1.3 217 15 14 2.1la 47 13 2.7 33 9
2.11b 25 14 2.10b 74 14 24 41 11 216 32 9
2.14a 25 14 2.15 64 12 2.13b 40 11 218 25 7
2.8b 21 12 220 63 12 2.14b 40 11 22 16 4
2.13a 21 12 2.19 62 12
2%a 19 11 212 60 11
2.5a 55 10
175 100 529 100 364 100
'Duties perceived by the mcv:ty group to be performed deficiently by auditors.
‘Duties expected of auditors by 20% or more of a non-auditor interest group.
'Existing duties defined by reference to the law and professional promulgations.
‘Duties which are cosl-beneficial for auditors to perform.
‘Proportion of the society group whose expectations with respect to the duty are not being fulfilled.
*Relative comtribution of duties to the component.

Figur 2. Fordelningen av forvintningsgapets komponenter.
killa: Porter (1993, s. 65)

Enligt Porters studie sag fordelningen av forviantningsgapets komponenter utifran de
insamlade enkitsvaren ut sasom i figur 2. Endast 5 av de 30 foreslagna arbetsuppgifterna
bidrog inte till forvintningsgapet. Som synes i figur 2 sa fann man att den storsta delen av
forvintningsgapet tillhorde komponenten otillrickliga standards (50 %), foljt av
rimlighetsgapet (34 %) och slutligen otillrickliga prestationer (16 %). (Porter, 1993, s. 65)

3.2.3 Férvéntningsgapets variation hos olika anvandargrupper

Likt Porter utférde Humphrey et al. (1993) en liknande enkitstudie som dven den bekriftade
forviantningsgapets existens. Studien visade dven pa variation i uppfattning hos de olika
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grupper som var foremal for studien: revisorer, investeringsanalytiker, ekonomichefer
journalister och bankirer. Nér det giller revisorns arbetsinsats i det scenario dér klienten nekar
revisorn att utfora nodvindigt arbete genom att inte vilja betala for det, hade revisorer en
betydligt storre tro an ekonomichefer och investeringsanalytiker pa att revisorerna trots det
skulle utfora det nodvindiga arbetet. Bankirer och journalister hade den ldgsta tron pa att
revisorerna skulle utfora arbetet. Samtidigt fann man inte 1 studien att forvéntningsgapet
skulle bero pa en snedvridning mot professioner, eller att anvindargrupper skulle halla
orimliga forvantningar generellt. En studie av Bailey et al. visade @ven den pa
forvintningsgapets variation bland olika anvindargrupper. Man fann bl.a. att mer kunniga
anvidndare av finansiella rapporter uppfattade revisorer i ligre grad ansvariga for
informationen i arsredovisningen. (Humphrey et al., 1993, s. 410-411, Bailey et al., 1983, s.
369)

3.2.4 Férslag till atergérder for att minska férvédntningsgapet

En av slutsatserna i Porters studie var att nér en skillnad i samhillets forvantningar pa
revisorns prestation och dennes faktiska prestation identifieras, t.ex. genom att utforandet av
en arbetsuppgift kritiseras, bor arbetsuppgiften i sig analyseras sa att man kommer fram till
vilken komponent av forvintningsgapet den tillhor. Revisorsprofessionen kan pa detta sitt
engagera sig for att sjdlva drastiskt bidra till att minska forvantningsgapet och dirmed minska
risken for att utsittas for kritik i framtiden. Aven Humphrey et al. uppmanade i sin studie
revisorerna till handling. Detta genom att svara pa de olika uppfattningar som finns bland
anvéandare som dr beroende av revisorernas arbete. (Porter, 1993, s. 64-66, Humphrey et al.,
1993, s.411)
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3.3 Revisionskommittéernas utbredning
3.3.1 Revisionskommittéer i begynnelsen

Idén med revisionskommittéer (audit committees) stoddes av SEC, den amerikanska
tillsynsmyndigheten, redan pa 40-talet. Bakgrunden var att det stora foretaget McKesson &
Robbins, ansokt om rekonstruktion. SECs utredning visade att delar av foretagets tillgangar i
arsredovisningen var pahittade. Slutsatsen drogs att revisorn brustit i sitt oberoende.
Foljaktligen borjade SEC forespraka att styrelsen i borsnoterade foretag skulle utse en
kommitté, som i sin tur skulle utse bolagets revisor. Pa detta sitt skulle revisorns oberoende
garanteras. Diskussionen om revisionskommittéer kom aterigen upp pa agendan i och med en
rad foretagsskandaler i slutet av 60-talet. Foretag som Atlantic Acceptance Corporation i
Kanada, och Penn Central Railroad i USA, gick vid denna tidpunkt i konkurs. Ar 1972 gick
SEC ut och uppmanade borsforetagen att utse revisionskommittéer for att skydda investerare.
Tre ar senare inforde man i Kanada ett lagkrav pa att borsnoterade foretag maste utse en
revisionskommitté. Dessa skulle syna och godkénna foretagets arsredovisning innan styrelsen
fick ta del av den. (Fichtner, 2010, s. 227-228, Porter et al., 2008, s. 146-147)

3.3.2 De amerikanska aktiebdrserna driver pa utbredningen

I USA vid denna tidpunkt skedde ingen lagstiftning pa omradet. Istillet var det aktieborserna,
dir de borsnoterade foretagen listades, som borjade infora krav. NYSE inforde ar 1977 en
regel om att alla foretag noterade vid aktieborsen skulle ha en revisionskommitté. Delstaten
Connecticut i USA inforde vid samma tidpunkt krav pa revisionskommittéer for vissa foretag.
Den nationella kommissionen for bedréglig rapportering (National commission on fraudulent
reporting), utgav i USA ar 1987 en rapport, pa uppdrag av bl.a. AICPA (amerikansk
motsvarighet till FAR, min kommentar), som vida utdkade revisionskommitténs uppdrag.
Detta bland annat genom att denna nu skulle utvirdera foretagens riskbedomningsprogram for
den finansiella rapporteringen, samt ha tillsyn 6ver kvartalsrapporteringen. Vidare
rekommenderade kommissionen i sin rapport att SEC skulle infora ett krav pa
revisionskommittéer, nagot SEC dock inte skulle komma att goéra vid denna tidpunkt.
Diremot inforde NASD ar 1989 ett krav pa revisionskommittéer for de bolag som var
registrerade vid NASDAQ/NMS-borsen. (Fichtner, 2010, s. 228-229)

3.3.3 Utbredningen fortsétter medan EU intar en passiv stéllning

Pa 90-talet infordes krav pa revisionskommittéer i lander sasom Nigeria, Malaysia och
Jordanien. EU-kommissionen diskuterade fragan i sin gronbok ar 1996, men kom slutligen
fram till att initiativ till lagstiftning fick ske pa nationell niva. Pa det sena 90-talet utokade
revisionskommittéernas uppdrag i USA till foljd av en rapport sponsrad av NASD och NYSE.
Rapporten inneholl nya rekommendationer for revisionskommittéernas uppdrag, riktade at att
stirka revisionskommittéernas oberoende. De stora amerikanska aktieborserna inférde krav pa
de borsnoterade foretagen att folja rekommendationerna, som bland annat ocksa innebar ett
krav pa att utse en revisionskommitté helt bestaende av oberoende styrelseledamoter. Vidare
borjade ett flertal 1ander vid denna tidpunkt att inféra krav pa revisionskommittéer via
aktieborsernas inregistreringsregler. Sa skedde i Hong Kong och Indien ar 1999, och i
Indonesien ar 2000. Detta foljde av krav pa revisionskommittéer i form av lagstiftning, i
lander sasom Sydkorea, Chile och Mexico. (Fichtner, 2010, s. 230)
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3.3.4 Nya féretagsskandaler i USA, SOX, samt EUs uppvaknande

I borjan av 2000-talet sa skedde som bekant ett flertal storre foretagsskandaler i Nordamerika,
déribland tidigare nimnda Enron och Worldcom. En orsak till skandalerna som utpekats dr de
bokforingsmissiga oegentligheter som férekom hos foretagen, och som mojliggjorde att
bedrigerier kunde doljas. Som tidigare ndmnt var responsen fran USAs regering inférandet av
SOX ar 2002, riktat till att bl.a. 6ka revisorernas oberoende och investerarnas fortroende for
borsbolagens arsredovisningar. En sérskilt relevant detalj i sammanhanget &r det lagstiftade
krav pa revisionskommittéer i borsnoterade bolag, som inférandet av SOX medforde. Kravet
innebar dessutom att alla medlemmar i en sadan kommitté skulle vara oberoende
styrelseledamoter. (Carnegie & Napier, 2010, s. 361, Fichtner, 2010, s. 231)
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Figur 3. Okningen av antalet inder med krav pa revisionskommittéer i borsnoterade bolag.
killa: Fichtner (2010, s. 232)

Manga andra linder skulle komma att folja USAs initiativ till lagstiftat krav pa
revisionskommittéer. Figur 3 kan sdgas illustrera denna utveckling. EUs ministerrad antog
2006 Europaparlamentets och radets direktiv om lagstadgad revision av arsbokslut och
sammanstélld redovisning, som bl.a. innebar att borsnoterade foretag skulle inritta
revisionskommittéer. Under de foljande aren inférdes kravet pa revisionskommittéer i en rad
EU-ldnder, genom implementering av direktivet i nationell lagstiftning. I Sverige foreslogs
kravet pa revisionskommittéer, dven kallat revisionsutskott, redan 2004, av en arbetsgrupp
kallad "Kodgruppen" i SOU 2004:46. Dock skulle lagkravet om revisionskommittéer komma
till stand senare, till f6ljd av EUs direktiv. I Sverige tridde lagdndringen i kraft 1 juli ar 2009.
Kravet pa revisionskommittéer, i lagtexten omniamnt revisionsutskott, gar idag att finna i
ABLs attonde och nionde kapitel (Fichtner, 2010, s. 231- 233, SFS 2009:565, SOU 2004:46)

17



3.4 Medias granskning av redovisning och revisorer
3.4.1 Allmant om forskningen kring medias inverkan och inflytande

Forskningen pa mediaeffekter visar pa fenomenets komplexitet, da olika forskare fokuserar pa
olika aspekter av fenomenet. Forskning har bl.a. bedrivits pa mediaeffekters typ
(beteendemassig, kognitiv m.m.), grad (mikro-/makroniva), influens (direkt/indirekt),
overtygande formaga, avsiktlighet etc. (Potter, 2011, s. 897-898). Medias roll och betydelse
for att paverka den allménna opinionen har linge debatterats. Forskningen visar pa
motstridiga resultat, dir korrelation mellan graden av paverkan och exponering for media dr
hogst varierande (Druckman, 2005, s. 465). Nedan foljer nagra exempel pa olika studiers
resultat, for att ge en inblick pa omradets komplexitet.

Roberts & Bachen (1981, s. 318, 321) menade att linken mellan medieinnehall och ménskligt
socialt beteende dels ligger i mdngden exponering mot media och typ av medieinnehall, dels i
skillnader i tolkningen hos personen. Hur och under vilka forutsittningar mediaeffekter dger
eller inte 4ger rum, var en uppgift for forskningen som enligt Roberts & Bachen behdvdes
utredas mer.

Weaver & Drew (1993, 365-367) fann genom att undersoka viljare i valet till amerikanska
senaten 1990, att dagstidningar och politisk reklam i TV tycks kunna paverka viljarnas
kunskap om kandidaternas position i olika politiska fragor. Kunskap om kandidatens position
tycktes dven kunna forutspa viljarens bild av kandidaten.

Jordan (1993, s. 191-192) utforde en studie baserad pa i tidigare studier gjorda
enkédtundersokningar, dar denne anvinde statistisk analys for att forklara forandringar i den
allménna opinionen med variation i medias rapportering. Jordan kunde dra slutsatsen att olika
medieformer har olika inflytande pa den allminna opinionen. Bland annat fann denne att
dagstidningar, tv-experter och kommentatorer tycks ha inverkan pa opinionen.

Price & Zaller (1993, s. 133) utforde en studie vars resultat visade pa att en persons bakgrund
av politiska kunskaper var den storsta indikatorn pa vilka nyheter personen mindes i
nyhetsflodet. Valet av medieform tyckes ddaremot inte vara en effektiv indikator.

Druckman (2005, s. 465-466, 476-477) menar att studier pa olika typer av medier och dess
informerande effekt generellt visat att korrelationen ofta &r stark vid ldasning av dagstidningar,
medan den varierar mellan svag och icke-existerande da det géller TV-mediet. Druckmans
egen studie syftade bl.a. till att mita skillnader i olika mediers framgang i att informera
véljare 1 samband med ett val till senaten i delstaten Minnesota 1 USA. En slutsats forfattaren
drog var att dagstidningar spelade "en signifikant roll" i att informera viljarna.

3.4.2 Granskningen av revisorsprofessionen i media

For att fa en bild av medias betydelse sa foljer nedan nagra exempel pa mediagranskning av
revisorsprofessionen. Detta for att belysa olika aspekter av fenomenet samt de eventuella
implikationer sadan granskning medfort for professionens utveckling.

I slutet av 70-talet och i borjan av 80-talet 6kade antalet atal mot revisionsbyraer i

Storbritannien. Dessa grundade sig oftast i att byraerna hade gett rena revisionsberittelser till
foretag som senare upphorde att vara en pagaende verksamhet (going concern, motsvarande
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fortlevnadsprincipen). Pressen var kritisk till professionens standards och deras misslyckande
att utvirdera foretagens fortlevnad. Professionen ansag vid denna tidpunkt inte att det var
deras uppgift att utfora det senare. Trycket fran pressen foranledde att revisorsprofessionen till
slut tvingades dndra hallning i fragan. (Sikka, 1992, s. 377-378)

Geiger et al. (2005, s. 21-22) menar att den negativa bilden av revisorsprofessionen som gavs
i amerikansk media samt kongressen i borjan av 2000-talet, ledde till de vésentliga
fordndringar 1 lagar och regelverk som skedde 1 USA under denna tid. Vidare fann forfattarna
att revisorernas beteende fordndrades efter december 2001, da tendensen att 1imna en oren
revisionsberittelse 6kade. Forfattarna forklarade detta med en vilja fran professionen att, givet
den forhojda granskningen av revisorer i media, agera proaktivt for att minska risken for
rittstvister, statlig intervention och inférande av ny lagstiftning. Aven Sercu et al. (2006, s.
389, 401) argumenterar for att mediagranskningen av revisionsberittelser efter Enron-
kollapsen innebar en forhojd risk att en misslyckad revision skulle kunna bli upptickt.
Revisorernas fordndrade beteende i form av 0kat antal orena revisionsberittelser kunde inte
forklaras med fordndringar i klientlistor och deras balansrikningar, utan istéillet med en
forhojd affirsrisk i revisionsverksamheten till f6ljd av medias granskning.

Smith et al. (2010) ger ett annorlunda perspektiv pa medias roll i sin studie av medias
rapportering i USA kring borsnedgangarna i efterdyningarna av den globala ekonomiska
krisen 2008. Perspektivet dr den retorik och story-telling som anvindes i media for att skriva
om revisorsprofessionen och mer specifikt dess tillamning av sa kallad mark-to-market
accounting (redovisningsprincip, virdering av tillgangar till marknadsvirde). Anvéindandet av
principen forsvarades av revisorsprofessionen 1 media med hédnvisning till bl.a. transparens.
Forfattarna noterade att mediarapporteringen kring viarderingsprincipen okade kraftigt vid
tidpunkten for den ekonomiska krisen 2008 och framat, da manga foretag tvingades skriva ner
vérdet pa sina tillgangar. Forfattarna fann att "experter" och andra aktorer i media i stor
utstrickning argumenterade genom anvindning av etos och patos i sin argumentation, d.v.s.
genom att vicka kédnslor samt genom att yrka pa trovirdigheten/tyngden hos personen. Pa det
sdttet marginaliserades revisorsprofessionens argumentation som utgick mer strikt fran
professionens logos (logik). Smith et al. menade dven att professionen inte gavs trovirdighet
genom medias story-telling och att motstandarnas roster darigenom verkade mer logiska och
trovardiga. En slutsats i studien var att man i jakten pa att snabbt finna en syndabock, i media
skyndade och utsag revisorsprofessionen till en skurk for att denna ville ha transparens. En
slutsats var d@ven att medias story-telling riskerade att influera beslutsfattande som leder till
missriktade dndringar, t.ex. i redovisningsstandards eller andra spelregler. Forfattarna menade
dven att resultaten av studien kan ses som en varning till revisorsprofessionen att hdja sin rost
och utveckla en mer genomténkt retorisk strategi for att synas och horas i media. (Smith et al.,
2010, s. 281-285, 287, 298-299)

3.4.3 Akademisk intervention i mediadebatten

Forskningen pa akademikers "redovisningsaktivism" i medier, dr enligt Samkin (2010, s. 238)
ett omrade som det forskats relativt lite pa.

Willmott et al. (1993, s. 106) argumenterar att akademiker, genom att inta en kritisk och
ifragasittande roll i media, kan visa hur redovisningspraxis dr ett resultat av historiska och
politiska krafter som ddrmed gar att utmana. Den publika debatten kan 6ppnas upp och
berikas av att akademiker inom redovisning intervenerar.
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Sikka (2010, s. 270-272, 277-278) menar att akademiker kan utnyttja olika medier sasom
dagstidningar, tidskrifter, tv-program m.m. for att rapportera om "obekvima fakta" och bidra
till att frigora debatten. Media kan nyttjas till att presentera konkurrerande perspektiv och
bidra till mobilisering av ett tryck for fordndring. Samtidigt menar Sikka att tidskrifter inom
redovisning/revision i Storbritannien sillan erbjuder mojligheter till kritik av
redovisningspraxis och professionella organ, da deras funktion &r att foretrada
revisorsprofessionens intressen. Samma tendens kan dven ses hos oberoende tidskrifter, som
trots sitt uttalade oberoende dnda i viss man styrs av annonsorernas intressen. Trots denna
begrinsning sa menar Sikka att det ges mojligheter for akademiker att presentera avvikande
diskurser och kritisera "etablerade sanningar" i media. Sikka har sjélv fatt kritiska artiklar
publicerade i den brittiska dagspressen, diribland The Guardian.

Neu et al. (2001, s. 751, 756) argumenterar likt Sikka (2010) att utgivare foredrar artiklar som
dr i linje med annonsorernas och medieidgarnas intressen, samt artiklar som ir ldttbegripliga.
Tonvikten ligger pa artiklar som antingen bekriftar radande asikter alternativt handlar om
skandaler. Medias preferens for littsmilta artiklar forsvarar dven enligt Neu et al. forsok att
problematisera siffror och underliggande antaganden i redovisning och att presentera
alternativa tolkningar.

Cooper et al. (2005, s. 373) argumenterar att den generella bristen pa intervention fran
akademiker i media, i efterdyningarna av skandalerna i USA i borjan pa 2000-talet, delvis
beror pa att professurer vid de amerikanska ldrositena inom redovisningsomradet ofta dr
sponsrade av de stora revisionsforetagen. Responsen till skandalerna har darfor enligt Cooper
et al. ofta varit att antingen forringa problemet, att se skandalerna som enskilda extrema
hindelser eller att forflytta fokus till andra aktorer eller institutioner.
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4. Fallet Fermenta

4.1 Beskrivning av det studerade fallet
4.1.1 Stockholms Fondbdrs konstateranden i efterdyningarna av skandalen

I inledningen till den rapport som gjordes pa uppdrag av Stockholms Fondbors (SF) och som
overlamnades till dess styrelse den 2 augusti 1988, omnidmns Fermenta som den “mest
djupgaende foretagsskandal som skakat det svenska néringslivet pa 50 ar”. Man konstaterar
att skandalen kunnat ske trots de nya lagar som inforts 1 aktiebolagslagen i efterdyningarna till
Kreuger-kraschen 1932. Initiativ till utredningen hade tagits efter det att borsstyrelsen beslutat
att avregistrera aktierna i Fermenta AB den 15 januari 1987. Vid bolagsstimman 1987 hade
granskningsmannen redogjort for en rad oegentligheter i Fermenta. Bland annat framkom att
det forekommit rena bokforingsmanipulationer, intdktsforing av framtida intikter och
’systematiskt underhallande av information gentemot styrelse och revisorer”. Skillnaden
mellan de redovisade och verkliga resultaten for aren 1984-1986 sades i rapporten uppga till
over en miljard kronor. Av rapporten framgick dven att Refaat El-Sayed, huvudigare och VD
i Fermenta AB under aren som ledde fram till skandalen, bl.a. manipulerat information till
aktiemarknaden och pa olika sitt bidragit till kursdrivning av aktien. Kursen pa Fermenta-
aktien steg fram till borjan av 1986 och uppnadde en 6kning pa 14 ganger kursen vid
borsintroduktionen, sommaren 1984. (Stockholms Fondbors, 1988, s.10-11).

4.1.2 Refaat EI-Sayed och Fermenta

I den ovan namnda rapporten framhévs Refaat El-Sayeds roll i Fermenta AB som den enskilt
viktigaste faktorn for hdndelseutvecklingen som ledde fram till skandalen (Stockholms
Fondbors 1988, s.14). Det forefaller diarfor rimligt att borja med att redogora for de
beskrivningar som finns om Refaat El-Sayeds bakgrund och involvering i Fermenta, samt det
hindelseforlopp som ledde fram till, utgjorde och foljde skandalen.

4.1.3 Bakgrund och hdndelseférlopp

Historien med Fermenta skulle man kunna séga borjar i januari 1982. Det &r da Refaat El-
Sayed blir huvudédgare av Fermenta AB. Bolaget var ett avsomnat dotterbolag i
lakemedelskoncernen Astra, som El-Sayed forvérvar med finansiering huvudsakligen fran
Handelsbanken, med viss hjilp fran Electrolux och Statens Industriverk. I bolagets tillgangar
ingar en fermenteringsfabrik i Stringnéds med 100 anstdllda. Detta dr alltsa en
produktionsanldggning som producerar rapenicillin, en raproduktion som Astra i och med
forsdljningen ville knoppa av fran sin kdrnverksamhet. Tillverkningen av rapenicillin var
”oglamords” och marknaden priglades av svingande priser och knappa, om nagra marginaler
alls. Det var de senare foradlingsstegen som var l1onsamma att dgna sig at och som Astra ville
fokusera pa. I korthet sa var det saledes denna fermenteringsfabrik i Stringnés som utgjorde
basen for El-Sayeds planer for vidare expansion. (Petersson, 1987, s.123-125,134-135).

Fermenta var inte nagon framgangshistoria fran forsta borjan - de tva forsta aren préglades av
en mycket hard kamp for att 6verleva. Man klarade sig tack vare slutande av nagra
langtidskontrakt med aktorer i branschen. Antibiotikaframstillning var dock inte nagon
tillvixtmarknad utan en mogen bransch vid denna tidpunkt. Istdllet var El-Sayeds outtalade
plan att bygga upp ett foretag med samtliga forddlingssteg 1 framstéllningsprocessen av
penicillin. Han ville d@ven producera och distribuera produkter inom veterindrmedicin och
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medicinska fodermedelstillsatser — en breddning av verksamheten. Enligt Petersson (1987)
var det “’den klassiska dominansteorin eller monopoldrommen” som skulle genomforas pa ett
nytt omrade. Detta skulle ske genom foretagsforvirv, nagot som Electrolux framgangsrikt
hade hallit pa med sedan 60-tal och som El-Sayed sannolikt inspirerats av. Efter att ha slutit
tidigare nimnda langtidskontrakt, borjade denne forvirva foretag i USA, Frankrike och
Italien. Efter bara ett par ar hade El-Sayed borja viacka viss uppmirksamhet i branschen.
Fermenta omnidmndes bl.a. branschtidskriften Chemical Week dir det framgick att man sag
Fermenta som ett intressant foretag, men med begransade vinstmdojligheter. El-Sayed insag
dock tidigt att en redovisad vinstokning var avgorande for att kunna fortsitta expansionen.
Han borjade dérfor tidigt med att “forbéttra resultatet”, t.ex. genom att séilja lager till dverpris
till ett av sina privata foretag, som han senare kopte tillbaka. Enligt Petersson (1987) var
denna typ av resultatforskonande atgédrder av marginell omfattning de forsta aren, men kom
sedan att vixa. (Petersson 1987, s.141-147).

For att kunna fortsatta expandera och genomfora nya forvirv, var planen att genomfora en
borsintroduktion av Fermenta. Detta skedde 1984 da man lyckades genomfora en forsiljning
av 1,2 miljoner aktier till allminheten. I och med borsintroduktionen paborjades ocksa medias
intresse for El-Sayed och den ”Fermentahausse” som sedan skulle rada. Manga fick upp
ogonen for Fermenta och dess sidregne huvudidgare och ledare. Borsintroduktion mojliggjorde
att ElI-Sayed raskt kunde sitta igang med foretagskop. (Petersson 1987, s.153-155).

El-Sayed hade redan i mitten av 1985 vunnit acceptans och beundran, dels som industriman
och entreprenor men dven pa kreditmarknaden dér bankerna “néstan slogs om att fa lana
pengar till Fermenta och Refaat”. Tunga institutionella aktorer hade vagat satsa pa Fermenta,
och El-Sayed borjade bli en kiindis i mediavirlden. Aret 1985 slutade mycket bra for
Fermenta och Refaat El-Sayed. Det blev klart att Fermenta forvérvar viktiga foretag som SDS
och Vertac. El-Sayed hade blivit utsett till Arets Svensk och Fermenta hade blivit utsedd till
Arets Aktie. Fermenta hade dven under 1985 vuxit mer én tre ganger i omsittning och vinsten
fyra ganger. (Petersson 1987, 5.47-48, Stockholms Fondbors, 1988, 5.79, 81).

Det ar forst under 1986 som Fermenta-bygget borjar knaka i fogarna. Fermenta hade, med
Refaat El-Sayed i spetsen, ingatt ett avtal med Volvo i borjan av januari 1986. Avtalet innebar
nagot forenklat att Volvo skulle 6verta aktier i Fermenta mot att Fermenta Gvertog stora
aktieposter 1 Volvos olika bolag, Leo-Ferrosan, Gambro och Pharmacia. Dessa bolag skulle
tillsammans med Fermenta utgora "en ny svensk industristruktur for bioteknik". Fermenta-
aktierna som El-Sayed skulle 6verlamna till Volvo som del i transaktionen skulle tas ur El-
Sayeds privata innehav. Virt att ndmna &r att El-Sayed istéllet ldt aktieméklare kopa upp fler
Fermenta-aktier pa marknaden, sa att han skulle slippa limna ifran sig av de aktier han redan
dgde. Problemet var att han i och med detta skuldsatte sig privat med 540 mkr. Han It dven
parkera en stor aktiepost hos Industriviarden som senare skulle avlimnas till Volvo. El-Sayeds
Fermenta-aktier utgjorde dock pant for lanen. Enligt Petersson (1987) sa var fortroendet for
El-Sayed mycket stort i januari 1986. Virderingen av aktien var ocksa pa topp, borsen
virderade vid denna tidpunkt Fermenta-aktien till 3,5 ganger substansvirdet.

(Stockholms Fondbors, 1988, s.10-11, 80-83; Petersson, 1987, s. 93-94)

Det ér vid denna tidpunkt som fokus hamnar pa Refaat El-Sayeds doktorstitel. Miljoaktivisten
Bjorn Gillberg skriver en artikel i tidskriften Miljo o Framtid i vilken han sagar El-Sayed och
Fermenta, och dér han avslojar doktorstiteln som en bluff. Nar El-Sayed konfronteras av
journalister som stiller fragor om doktorstiteln sa fornekar han bluffen, gang pa gang.
Fornekandet pagar i flera dagar innan El-Sayed torsdagen den 13 februari 1986 later sldppa ett
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pressmeddelande dir han erkdnner och ber om ursikt for I1ognen. Dessvérre dr det redan for
sent. Virdet pa Fermenta-aktien sjunker och fortroendekrisen ér ett faktum. Under de
kommande fjorton dagarna halveras borsvirdet pa Fermenta-aktien, trots flera borsstopp.
Gillberg foljer dven upp sin forsta artikel med ett nytt angrepp i Dagens Nyheter, nagra dagar
efter El-Sayeds bekinnelse. Denna gang kritiserar han Fermentas verksamhet och hdvdar att
bilden av det framgangsrika och innovativa foretaget ér en illusion skapad av media och
journalister. Dagen efter publiceringen fortsétter kursfallet. (Petersson 1987, s.102-107).

Det faktum att kursen for Fermenta-aktien nu var mycket ldgre 4n bara nagra veckor tidigare,
paverkade forutsittningarna for Volvo-affiren. Fran Volvos sida ldt man officiellt meddela att
intresse kvarstod. Dock hade man internt borjat ifragasitta affaren. Fermenta it dven sldppa
sitt bokslutsbesked for 1985, bara nagra dagar efter doktorsskandalen. I samband med
bokslutsbeskedet meddelades ocksa att Refaat El-Sayed skulle avga som VD och ersittas av
Ove Sundberg. Aven om bokslutskommunikén visade pa en stigande, mycket god 16nsamhet,
sa skapade det misstro nir det visade sig att uppgifter om minoritetsandelar och dgarandelen i
det forvirvade italienska bolaget Pierrel inte stimde. En ny kommuniké gick ut kort dérpa,
men kritiska roster hade redan fatt vatten pa sin kvarn att nagot inte stimde i Fermenta. Efter
manga dagars intensiva forhandlingar med Volvo, tvingas Fermenta den 24 februari dra
tillbaka sitt bud och Volvo-affiren uteblir dirmed. (Stockholms Fondbors, 1988, s. 84-85).

Varen 1986 f6ljs sedan av att Fermenta i slutet av april sldpper sin arsredovisning for 1985,
som revisorerna godkénner med en ren revisionsberittelse. Ifragasittanden kommer dock fran
borsledningen som en vecka senare sldpper en kritisk rapport om Fermentas
informationsgivning. Fermenta svarar med att de foljer redovisningspraxis i branschen och att
deras ekonomiavdelning forstirkts. I slutet av maj provas Fermenta och Volvo av
borsledningen angaende turerna i Volvo-affiaren. Man provar for avregistrering av Fermenta-
aktien p.g.a. att foretaget gett vilseledande och bristfillig information, men beslutar att tills
vidare inte avregistrera aktien p.g.a. styrelsen lovat att bittra sig. Istéllet fick Fermenta ett vite
om en miljon kronor, tio arsavgifter. (Stockholms Fondboérs, 1988, s.87-88).

Infor bolagsstimman den 13 juni har revisorerna 6verlimnat en skrivelse till styrelsen med ett
"skarpt formulerat" revisionsprotokoll. Revisorerna hade informerat att skrivelsen skulle
behandlas som en erinran enligt davarande ABL 10:11. Trots det kom inte fragan att
behandlas forrdn den 22 september. Sommaren och hosten 1986 forefaller smatt kaotiska med
oklara besked och flera borsstopp. Under juni avgar Fermentas ekonomichef, Gaston
Portefaix. Den 7 juli gar Refaat El-Sayed ut med att han avser silja sitt akticinnehav till
italienska koncernen Montedison. Fermentas styrelseordférande Gosta Bystedt dr drivande i
att affaren ska genomforas. Strax ddrpa visas intresse fran annat hall att forvirva Fermenta.
Forst dr det statliga Procordia, och dérefter ett konsortium med Industrivirden i spetsen, som
inleder forhandlingar. Forhandlingarna mellan de olika parterna pagar fram till oktober. Forst
den 22 oktober drar sig Montedison ur forhandlingarna. Orsaken &r att Fermenta inte gett dem
mojlighet att ordentligt granska foretagets finanser och redovisning. I och med att affaren
spricker sa beslutar Bystedt att avga fran Fermentas styrelse. Ny styrelseordférande blir Ove
Sundberg, och ny VD blir Sune Dahlberg. I mitten av november drar sig Procordia ur
forhandlingarna och Sune Dahlberg avgar varpa Refaat El-Sayed tar VD-posten.

(Stockholms Fondbors, 1988, 5.88-96)

Den pant som Industriviarden har i El-Sayeds Fermenta-aktier, till foljd av dennes aktiekop

infér Volvo-affiren, skulle snart forfalla, varfor El-Sayed har brattom att hitta en ny
huvudégare. Forhandlingar inleds med amerikanska Diamond Shamrock, som man tidigare
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kopt bolagen SDS och Vertac fran. Motivet fran Diamond Shamrocks sida tycks ha varit att
bli av med de miljogarantier som Fermenta friskrivit sig fran i samband med precis nimnda
forvirv. Budet fran Diamond Shamrock dras dock tillbaka i borjan av december. Fokus pa
styrelsemotet den 12 december kom istillet att hamna pa avslojanden angaende Fermentas
bokféring. Av en kommuniké baserad pa revisorernas promemorior framgick att resultatet for
1985 och delarsresultatet for 1986 var till stor del baserat pa luft. Det sades dven att
prognosen for 1986 pa 700 mkr skulle beh6va skrivas ner vésentligt. Motet pagar under flera
dagar och slutar med att El-Sayed tvingas 16sa in sin kontrollpost i Fermenta mot skulden till
Industrivédrden. Han blir i samband med det dven avsatt som VD. Styrelsemedlemmarna avgar
och f.d. VDn Sune Dahlberg aterintrader pa VD-posten. Aktiehandeln stoppades den 15
december och stoppet skulle paga i 20 dagar. Fermenta-aktiens virde skulle komma minska
med tva tredjedelar. Strax innan jul far El-Sayed ldmna ifran sig nyckeln till kontoret och
dagen dirpa bildas Fermentas aktiedgarforening som borjar planera for att limna anmilan till
aklagare. Fermenta-aktien avregistrerades fran borsen den 19 januari 1987 och skandalen var
vid denna tidpunkt i princip ett faktum. (Stockholms Fondbérs, 1988, 5.96-98)
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4.2 Overblick éver artiklarna i undersékningen

Empirin bestar som tidigare nimnt av artiklar fran a ena sidan Affarsvirlden, Dagens Industri
samt Veckans afférer, och a andra sidan fran Balans. Av undersokningens totalt 123 artiklar
hérror sig 78 fran Balans (63 %), 20 fran Affarsvirlden (16 %), 17 fran Veckans Affarer (14
%) och 8 fran Dagens Industri (7 %). Se diagram 1.

‘DAfférsvérlden W Balans O Dagens Industri O Veckans Affarer ‘

Diagram 1. Artiklarnas fordelning per tidskrift (n = 123)

For en illustration 6ver hur dessa artiklar dr fordelade 6ver den tidsperiod som dr foremal for
studier, se diagram 2 nedan. Observera alltsa att diagrammets data avser samtliga artiklar fran

samtliga tidskrifter i undersokningen (Affarsvirlden, Dagens Industri, Veckans Affiarer samt
Balans.)
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Diagram 2. Artiklarnas fordelning: antal per ar. (n = 123)

Vi kan i diagram 2 enkelt observera att tyngdpunkten i rapporterandet och ev. debatterandet
skedde under perioden 1986-1990, dér staplarnas hojd och dirmed antalet artiklar dominerar.
Det ar med flest triffar pa Fermenta dr 1987, som utgor knappt en femtedel av hela
undersokningen.

Diagrammet séger emellertid inget om vilka tidskrifter som representeras inom var stapel (ar).
For att utga ifran uppsatsen syfte sa borde rimligen professionens svar folja pa medias
rapportering, alltsa att koncentrationen av artiklar i affiarspressen borde vara storst i borjan da
skandalen uppdagas for att foljas av artiklar i branschtidningen (Balans). For att fa en
overblick over fordelningen vénder vi oss till diagram 3.
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Diagram 3. Artiklarnas fordelning: antal per tidskrift per ar. (n = 123)

Som vi kan se i diagram 3 bestar fordelningen av artiklar for de forsta par aren endast av
artiklar i affarspressen. Problemaret 1986 bestar till storst del av artiklar i affarspressen, dock
borjar amnet dven uppmérksammas i branschtidningen Balans. For aren som foljer skandalens
uppmirksammande kan vi se klart en dominerande andel artiklar fran branschen (Balans).

25
20
15
O Veckans Affarer
O Dagens Industri
B Balans
H O Affarsvarlden

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 2000 2002 2003 2004 2006

Diagram 4. Artiklarnas fordelning efter bortgallring: antal per tidskrift per ar. (n = 83)
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Som beskrivet i foregaende metodavsnitt sa har jag gjort en bortgallring av artiklar som jag
bedomt saknar relevans for studien. Efter bortgallring kvarstar den fordelning av artiklar som
framgar av diagram 4. Den observante noterar att relevanta artiklar efter 1991 endast
aterfinnes i Balans.

4.3 Beskrivning av hiandelseférloppet och debatten utifran artiklarna

Nedan foljer en redogorelse for undersokningens artiklar i kronologisk ordning. Redogérelsen
sker arsvis: artiklar fran affarspressen forst, foljt av artiklar fran Balans. Observera att jag
endast redogor for artiklar som jag funnit relevanta for att skildra handelseforloppet,
uppsatsens fragestillningar och syfte. En sallning av det empiriska grundmaterialet sker
saledes i detta kapitel. En komplett lista 6ver undersokningens samtliga artiklar finnes i
bilaga.

4.3.1 Aret 1984 - Bérsintroduktionen

De forsta artiklarna i affirspressen som dyker upp i och med den valda metoden hérror sig
fran 1984. Det dr Affarsvirlden och Veckans Afférer som gor varsin aktieanalys av Fermenta
infér nyemission vid den kommande borsnoteringen.

Tabell 3. Artiklar i affirspressen for 1984.

Datum | Tidskrift Titel I centrum

7 jun Veckans "Fermentas aktie otroligt billig - om Borsintroduktionen
Affdrer planerna haller"

14 jun | Affarsvérlden "Fermentas framtid lovande" Borsintroduktionen

Affarsvirldens artikel har rubriken "Fermentas framtid lovande", vilket sammanfattar
budskapet i artikeln ganska bra. Tidningen talar om "det utmirkta prospektet" och later sig
overtygas av de forvarv man hittills har gjort, de samordningseffekter man vill uppna genom
nya forvérv och de nya verksamhetsomraden man vill ge sig in pa. Man niamner att Fermenta
forvisso dr lika dyrt som Pharmacia, men att Fermenta har, om far man tro Refaat El-Sayed,
"mycket goda forutsittningar att na en expansion som vida dverstiger genomsnittet, och
dessutom under mycket god I6nsamhet". Man namner dven att forrantningen pa eget kapital dr
bittre i Fermenta &n i bade Astra och Pharmacia. Man avslutar med att siga att Fermenta
borde framsta som en intressant placering for den riskbenigne, samt att den presenterade
utdelningspolitiken utgor ett visst kursfallsskydd. Artikeln dr 6vervidgande positiv.
('Fermentas framtid lovande', 1984)

Veckans Affirers rubrik dr nog sa talande; "Fermentas aktie otroligt billig - om planerna
haller." Likt Affarsviarlden nimner man att Fermenta &r lika dyrt som t.ex. Pharmacia ndr man
tittar pa p/e-tal rdknat pa utforsaljningspriset, men att det ar poanglost att "bedoma
emissionskursen utifran den aktuella substansen." I 6vrigt redogoér man for de forvéirv som
gjorts, och varfor. Nagon kritik mot dessa forekommer inte. Istéllet redogdr man for hur man
kan gora olonsamma forvéarvade fabriker lonsamma genom att infora produktionsmetoder
utvecklade i Strangnis-fabriken, samordningseffekter som planeras att uppsta etc. Likt
Affarsvirlden avslutar man med att tala gott om utdelningspolitiken. Artikeln avslutas med att
belysa riskerna for att planerade foretagsforvirv, kursutvecklingen i dollarn och joint-ventures
inte slar vil ut. Textstycket priglas dock mest av positiva tongangar och det dr virt att nimna
att underrubriken dr "Rena rean". I diskussionen om p/e-talen ndmns ocksa att om
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vinstprognoserna for 1985 och 1986 slar vil ut, "...framstar Fermentas borsintroduktion som
rena rama realisationen!". (Edman, 1984)

4.3.2 Aret 1985 - Fortsatt positivt men med vissa reservationer

Tabell 4. Artiklar i affirspressen for 1985.

Datum | Tidskrift Titel I centrum

31 maj | Veckans "Genomtinkt affarsidé, men orkar Forviarv, utsikter
Afférer ledningen?"

6 nov | Affarsvirlden "Fermenta inte ldngre ett 'enmansbolag" Forvarv, utsikter

18 dec | Afférsvirlden "Vad kan Fermenta lidra av Consafe?" Bolagsjamforelsen

Den forsta artikeln fran detta ar kommer fran Veckans Affirer, da man i slutet pa maj gor en
foretagsanalys av Fermenta under rubriken "Genomténkt affarsidé - Men orkar ledningen?"
Ett tydligt tecken pa de fortsatt positiva tongangarna kan noteras da fragan om Fermenta &r en
"luftballong 4 1la Gambro eller Skrinet" tas upp tidigt i artikeln. Innan man gar igenom
foretagets styrkor och svagheter for att besvara fragan sdger man uttryckligen att "... det skall
genast konstateras att detta foretagsbygge ér grundat pa en mycket genomténkt affarsidé. Och
sa hdr langt maste man konstatera att denna afférsidé r en formidabel succé." Man redogor
for att Fermenta hanterat produktionen av baspenicillin béttre @n det stora Astra, att man gjort
forvirv ddar man fatt kopa fabriker billigt och som maojliggjort att kapacitetsutnyttjandet
forbittrats och att samordningsvinster kunnat uppnas. Man pekar dessutom pa okat
marknadsutrymme genom att ett antal fermenteringsanldggningar lagts ner samt att
efterfragan pa antibiotika 6kat. Man kommenterar dven planerna att forvérva stora delar av
KabiVitrum fran statligt gda Procordia, och menar att detta skulle ge Fermenta inte bara en
kortsiktig vinst men dven tillfora "ett stort biotekniskt kunnande". Den skepsis som
framkommer i artikeln dr i sma doser och méts av motargument. Under underrubriken
"Vixtproblem" tar man upp potentiella problem med den snabba expansionen, och namner da
tid for att fa foretagskulturer att smélta ihop. Samtidigt framhidvs Fermentas starka styrelse
och att "forstiarkning av ledningsfunktionen pagar". Man citerar dven styrelseordféranden
Gosta Bystedt som kommenterar apropa expansionstakten: "Det 4r inte sa svart att smélta in
nya foretag, bara man ldrt sig hur det ska ga till". Tidningen ndmner dven Wall Street Journals
anklagelser mot Refaat El-Sayed att forsoka halla uppe kursen pa aktien, men avslutar
samtidigt med att sdga att Veckans Affirer har svart att finna nagra tecken pa att
kurssittningen skulle vara manipulerad. Man bedomer dven att aktiekursen inte dr "orimlig
mot bakgrund vinstforvéntningarna och det hittills uppnadda resultatet”. (Edenhammar, 1985)

Affirsvirlden gor i november 1985 en foretagsanalys av Fermenta. Likt Veckans Afférer
kommenterar man de olika forvirven, och tilldgger att soliditeten inte skadats av forvéirven da
de finansierats genom apportemissioner. Man kommenterar dven det senaste halvarets
negativa kursutveckling och konstaterar att denna inte har med bolagets fundamenta att gora.
Vinstprognosen dr ofordndrad och tvirtom verkar resultatet se ut att bli béttre 4n véntat. Det
ar vid denna tidpunkt klart att affiren med KabiVitrum inte blev av, men AV tror inte att detta
ar anledningen till kursutvecklingen. Istéllet talar man om El-Sayeds aktieaffdrer och nimner
sommarens diskussion om "riggade kurser och mérkliga aterkopsklausuler". Dock menar AV
att det dr svart att hitta beldgg for detta. Man tror istillet att en del av misstron beror pa
skepsis mot tillviaxttakten och att Fermenta ar ett "nytt fenomen" i branschen. Man tror dven
att medias och borsens fixering vid Refaat El-Sayed paverkar. Samtidigt anser man att han dr
en stor tillgang for foretaget. Avslutningsvis sidger man att med tanke pa den hoga
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16nsamheten och bolagets goda finansiella stdllning sa &r risknivan formodligen "betydligt
ldgre dn for bara ett ar sedan”. ('Fermenta inte ldngre ett "enmansbolag"', 1985)

Den tredje och sista artikeln for 1985 dr en jamforelse mellan Fermenta och Consafe i
Affarsvirlden. Parallellen dr att Consafe, likt Fermenta, var en kursraket. Dessvirre vinde det
och Consafe-aktien gick pa 19 manader fran toppen pa 510 kr till att vara viard nagra ynka
kronor. Den centrala fragan i artikeln #r huruvida Fermenta kan bli en upprepning av Consafe-
scenariot. Slutsatsen 1 artikeln dr dock att likheterna mellan bolagen inte dr sdrskilt stora. Det
enda man pekar ut som en likhet som kan utgora ett hot ar om man diversifierar verksamheten
alltfor mycket genom alla forvarv och diarigenom kommer fran sin karnverksamhet. ("Vad kan
Fermenta ldra av Consafe?’, 1985)

4.3.3 Aret 1986 - Handelsernas &r

Da detta ar innehaller betydligt fler artiklar (14 st) dn de tva foregaende aren, visar tabellerna
artiklarna manadsvis. Sa kommer dven ske fortséttningsvis for ar som innehaller sarskilt
manga artiklar.

Tabell 5. Artiklar i affirspressen for januari 1986.

Datum Tidskrift Titel I centrum

24 jan Veckans Affirer "Kursen ér vil motiverad" Forsvar av aktiekursen

Min undersokning uppvisar tva artiklar fran januari, bada i Veckans Affirer. Endast en av
dessa ir relevant for undersokningen (se tabell 5). Denna artikel 4r fran 24/1 och rubriken dr
talande; "Kursen ir vil motiverad." Vid denna tidpunkt pagar diskussionerna kring Volvo-
affaren for fullt, och VA antar att i sin analys att affiren kommer att ga i 1as. I och med
affaren kniper Fermenta dgande 1 Pharmacia och Leo, vilket man anser kommer gora bolaget
"sikrare" da storlek ger styrka. Man ser till omsittnings- och vinstutvecklingen i Fermenta
och antar att nya forvirv kommer att kunna leda till fler samordningsvinster. Avslutningsvis
sdger man att aktieckursen borde kunna forsvaras, men tilligger att det forstas fortfarande &r en
riskaktie. (Edenhammar, 1986)

Tabell 6. Artiklar i affirspressen for februari 1986.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
18 feb | Dagens "Fermenta: Koncernen det jiser om" Beskrivning,
Industri expansion
26 feb | Affdarsvarlden | "Krisen i Fermenta: Drama med bara Fortroendekris,
forlorare” kursfall

I februari 1986 avslojas det att Refaat El-Sayed saknar den doktorshatt han hela tiden pastatts
inneha. I de artiklar som tdcks av min undersokning dr det i Dagens Industri som hatten for
forsta gangen namns - i en artikel fran 18 februari. Artikeln beskriver foretagets verksamhet
och expansion, men innehaller egentligen inga virderingar eller reckommendationer. Det ror
sig alltsa inte om nagon renodlad aktieanalys; nyckeltal och aktiekurs talas det inte om.
(Isakson, 1986)

Istéllet dr det Affarsvérlden som den 26 februari kommer med den forsta riktigt negativt

skildrande artikeln i undersokningen. Fokus ligger kring fortroendekrisen som uppstatt efter
att doktorshatten avslojats, och det enorma kursfall som f6ljt déar aktiekursen mer @n halverats

30




inom loppet av nagra dagar. Man namner fragetecken kring Fermenta, bl.a. El-Sayeds privata
affarer ddr man har misstankar mot att han anvint olika banker for att halla kursen pa
Fermenta uppe. Det har ocksa framkommit fel i den bokslutskommuniké som nyligen
presenterats, dir man bl.a. glomt rikna bort minoritetsposten fran vinst per aktie. Man
kritiserar dven P G Gyllenhammar, bl.a. for att Volvo-affiaren skulle innebéra att man
forvirvade Fermenta-aktier till ett overpris sett till nuvarande borskurs. Vidare diskuteras den
prestigeforlust det skulle innebéra for honom om affaren mellan Volvo och Fermenta inte
blev av. Centralt dr dven att El-Sayed blivit avsatt som VD, och istillet har Ove Sundberg
tilltritt posten. Man namner dven att massmedia och borsen dr forlorare: "Nagot dr fel nir
samma foretag ena dagen hyllas for att veckan efter beskrivas som ett krisforetag". ('Krisen i
Fermenta: Drama med bara forlorare', 1986)

Tabell 7. Artiklar i affirspressen for mars 1986.

Datum | Tidskrift Titel I centrum

11 mar | Dagens Industri "Vad ir bankernas roll i Fermenta- Kursfall, banker
turbulensen?"

12 mar | Affarsvarlden "Efter nio dagars borsstopp: Vingklippt | Kursfall,
Fermenta atervinder till basen” fordndringar

Dagens Industri skriver den 11 mars en kommentar apropa det stora kursfallet i Fermenta-
aktien. Man patalar att sadana stora sviangningar kan paverka fortroendet for borsen och
aktiemarknaden negativt. Man stiller sig fragande till vad det egentligen var som motiverade
aktiekursen da den lag pa topp. Om Fermenta "vérderas som ett normalt tillverkande foretag”
sa borde kursen enligt Dagens Industri kunna hamna kring ungefir en tredjedel av vad aktien
som hogst handlades for. Man r dven nyfiken pa det besked Bankinspektionen inom kort
skall fa av Refaat El-Sayed géllande huruvida det forekommit otillaten insiderhandel i bolaget
eller ej. Vidare namner man El-Sayeds privata lan om 700Mkr i G6tabanken och Nordbanken
och ifragasitter om bankerna agerat ansvarsfullt gentemot sina aktiedigare. Detta da lanen dr
rante- och amorteringsfria till mitten av 1987 samt da Fermenta-aktier utgor sékerheten for
lanen. (Ekelund, 1986)

Affirsvirldens artikel fran 12 mars handlar mycket om att El-Sayed blivit avsatt som VD,
samt hans skuldsituation. Man ifragasitter om han kommer kunna vara kvar som édgare, da
entreprenorer normalt vill vara med och styra utvecklingen i bolaget. Vidare har handeln av
aktien har aterupptagits efter nio dagars borsstopp, och styrelsen har presenterat vissa
uppgifter. Bland annat medger man att bokslutskommunikén varit vilseledande. Man har dven
deklarerat att bolagets inriktning ska vara som leverantor till Iikemedelsindustrin, och inte bli
ett ldkemedelsforetag (nagot som hade blivit fallet om Volvo-affiaren med Pharmacia och Leo
blivit verklighet). Avslutningsvis anser AV att aktien - trots kursfallet - dr dvervirderad.
('Efter nio dagars borsstopp: Vingklippt Fermenta atervénder till basen', 1986)

Tabell 8. Artiklar i affarspressen for juni 1986.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
4 jun Affdrsvirlden | "Borsstyrelsen visar tanderna: Rétt beslut men | Botfillning av
svart for Fermenta" Fermenta

I borjan av sommaren kommer sa beslutet att borsstyrelsen botfiller Fermenta. Om detta
skriver Affarsvérlden den 4 juni. Anledningen till beslutet dr att man i Fermenta anses gett
selektiv information till investerare, samt bokslutskommunikén som inneholl en rad
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felaktigheter (kommunikén var ett hafsjobb). Som ett led for att undvika att aktien
avregistreras fran borsen har Refaat El-Sayed gatt med pa att minska sitt aktieinnehav sa han
inte langre kommer att vara den storste dgaren. Tidningen tycker det dr problematiskt om
Fermenta blir av med sin "motor", d.v.s. El-Sayed. (‘Borsstyrelsen visar tdnderna: Ritt beslut
men svart for Fermenta“‘, 1986)

Tabell 9. Artiklar i affirspressen for juli 1986.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
16 jul | Affarsvarlden | "Svensk bioteknik: Refaat El-Sayed El-Sayeds planerade
vacklar Pharmacia tar initiativet" aktieforsiljning

Titeln till artikeln i tabell 9 syftar pa Fermentas forvintat minskade roll i bioteknik- och
likemedelsindustrin da Volvo-affiren inte blev av och Pharmacia vid tidpunkten lagt ett bud
pa Leo. Refaat El-Sayed ér tillbaka i Fermenta, nu som koncernchef. Men han har sagt att han
avser silja sitt innehav till italienska koncernen Montedison. Tidningen foreslar att den
principéverenskommelse man kommit fram till kan vara ett sitt for El-Sayed att fa en
offentlig prislapp pa Fermenta-aktien. I ovrigt tycks framtiden for Fermenta vara oklar. Man
tror att det bara dr en tidsfraga innan El-Sayed ldmnar bolaget. ('Svensk bioteknik: Refaat El-
Sayed vacklar Pharmacia tar initiativet', 1986)

Tabell 10. Artiklar i affarspressen for september 1986.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
3 sep Affarsvirlden | "Refaat kvar i Fermenta: Dags for El-Sayeds planerade
nya strukturgrepp" aktieforsiljning

Den sista artikeln fran affarspressen i undersokningen for 1986 handlar om &dgarbilden i
Fermenta, och frimst da Refaat El-Sayeds senaste drag i spelet om Fermenta. Han har vid
tidpunkten borjat férhandla med en grupp svenska bolag, dédribland Beijer, Industrivdarden och
statliga Procordia, om att till dessa silja ett stort andel av hans aktier i Fermenta. Dessutom
avser han 1 samband med denna 16sning sélja ytterligare aktier till Mellan- och Nordfonden.
AV menar att El-Sayed i och med affdren skulle bli i stort sett skuldfri och far chansen att
kunna gora comeback. Man anser dven att denna 19sning vore béttre dn den som tidigare
presenterats, da den italienska koncernen Montedison skulle férviarvat Refaat El-Sayeds
aktieinnehav. (‘Refaat kvar i Fermenta: Dags for nya strukturgrepp®, 1986)

Tabell 11. Artiklar i branschtidningen Balans for 1986.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

1 Balans "Finforum: Borschefen - Svensk Aktiemarknadens
duktighet en myt" informationskrav

4 Balans "Aktuellt: Borsens internationalisering Okade krav p4 revisorer
stiller krav pa revisorerna”

Forklaring: Balans ges ut tio ganger om aret, varfor filtet Datum inte &r sérskilt relevant. Detta har istillet bytts
ut mot filtet Nummer.

I Balans for 1986 finner jag tva relevanta artiklar att ta upp. Fermenta nimns for forsta

gangen i forsta numret for 1986. Det ér pa Finforum - en arlig konferens anordnad av FAR
och SRS - som man haller en paneldebatt, dir bl.a. bérschefen Bengt Rydén och VDn i
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Skandia, Bjorn Wolrath, medverkar. Temat for dagen ar hur vil foretagen uppfyller
aktiemarknadens informationskrav. Svaga sidor i borsforetags arsredovisningar diskuteras;
t.ex. bristande jimforbarhet mellan olika foretag da arsredovisningarna inte dr standardiserade
och olika divisioner oftast redovisas for "thopklumpade". Vidare diskuteras nyhetsmedias
rapportering kring borsforetagen. Wolrath menar att det #r svart for allménheten att bilda sig
en uppfattning om foretags finansiella stdllning nér det dagligen strommar ut nyheter. Han
framhiver Fermenta som ett foretag det skrivs sdrskilt mycket om, men dir det &r svart att
bilda sig en helhetsuppfattning p.g.a. nyheterna aldrig sitts i ett stérre sammanhang.
(‘Finforum: Borschefen - Svensk duktighet en myt‘, 1986)

I en artikel fran Balans nummer fyra fran april skriver borskronikéren Bjorn Davegardh om
borsens utveckling och de 6kade krav det stéller pa revisorer i borsbolag. Revisorernas arbete
ifragasitts nir skandaler dyker upp och prognoser forefaller orimliga; "nir Fermentas
prognoser ifragasitts sa dr det manga som vill att revisorerna ocksa ska uttala sig om
prognosernas realism." Borschefen Bengt Rydén uttrycker i artikeln viss oro mot att
revisorerna inte r tillrackligt fokuserade pa borsfragorna. Han anser att borsperspektivet
saknas i deras utbildning och han har en kénsla av att revisorerna inte diskuterat sin
verksamhet utifran "borsens utgangspunkt." Davegardh ndmner stora prognosavvikelser som
ett problem; t.ex. att Fermenta inom loppet av veckor gjort tva skilda resultatprognoser dér
avvikelsen dr 500-900 Mkr. Rydén tycker det vore onskvirt om revisorerna kunde uttala sig
om sjilva prognosunderlaget, och att dessa "trycker pa" sa att inte vésentlig information doljs
i fotnoter och liknande. (Davegardh, 1986)

4.3.4 Aret 1987 - Det som géms i sné...

Detta ar inneh&ller fler artiklar (23 st) in nigot annat ir i undersdkningen. Aven hir sker
foljaktligen redogorelsen manadsvis.

Tabell 12. Artiklar i affarspressen for januari 1987.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
7 jan Dagens "Berg- och dalbana med Refaat: Revisorernas
Industri Fermentaaktien pa vig mot avslojanden
introduktionskursen?"
8 jan Affdarsvirlden | "Fermentaskandalen: Byken maste tvittas!" | Revisorernas
avslojanden
14 jan | Affarsvirlden | "Tva inldgg apropa Fermenta m.fl.: Debattinlidgg
'Revisorn kan alltid redovisa revisionsfragan
tveksamheterna'"

Artikeln i Dagens Industri fran 7 januari 1987 innehaller dels en del som dr en beskrivande
skildring av hela Fermenta-sagan, dels en rapport fran revisorerna fran den extrainsatta
bolagsstimman i december 1986. Den beskrivande delen av Fermenta-sagan beskriver alla
turerna i bolaget - fran starten 1981 till det att Industrivéirden tar 6ver som huvudigare i
mitten av december 1986, samt den extrainsatta bolagsstimman som foljde den 30 december
1986 da resultatprognosen skrivs ner till 60 Mkr och styrelsen avgar. Rapporten fran
revisorerna innehaller kritik mot Refaat El-Sayed och hur han undanhallit styrelsen och
revisorerna visentlig information. Bl.a. framgar att man funnit osékra fordringar redan vid
revisionen av arsbokslutet 1985 och att man sa tidigt som den 12 juni ldmnat en skrivelse till
styrelsen som man ombett behandla den som en erinran enligt ABL (10:11 enligt artikel,
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motsvaras sannolikt av 9:39 idag). Vidare framgar att man veckan innan sammantridet 12-13
december fatt bekriftat de misstankar man haft kring att affarshindelser "vilka intagits i
redovisningen, inte var helt genomférda och i vissa fall ej heller redovisats med sitt rétta
innehall. " Darefter redogors for poster och affarstransaktioner som &r berdrda, bl.a. en
"luftaffar" om leverans med sotningsmedel till Leitner, en av Fermentas agenter, dér dessa i
sin tur salt leveransen till ett av Refaat El-Sayeds privata bolag, SARE Biotek. Betalning har
skett till Fermenta fran Leitner, som i sin tur erhallit likviden fran SARE Biotek. Varulagret
ligger dock kvar i Wien osalt. I 6vrigt redogors for mérkliga avrikningsforhallanden med El-
Sayed - ddr pengar betalats ut fran Fermenta tills hans privata bolag - samt andra poster som
svarar for affdarer som #r osidkert om de kommer att slutforas. Slutligen sa framgar det av
revisorernas dokument att det totalt ror det sig om ca 500 Mkr som kan komma att behdvas
justeras och ddarmed dra ner resultatet 1 bokslutet for 1986. (Ericsson, 1987)

Aven Affirsvirldens artikel fran 8 januari redogor for avsléjandena som offentliggjordes pé
den extra bolagsstimman i december. Man kritiserar framst styrelsen for att man varit alldeles
for passiv och godtrogen gentemot Refaat El-Sayed. Styrelsens agerande nér det géller
uppskjutna styrelseméten och bristen pa reaktioner pa revisorernas promemorior finner man
markligt. Vidare kritiseras dven revisorerna. Man menar att de visserligen agerat kraftfullt pa
slutet, men att det finns fragetecken i 6vrigt. Bland annat kritiserar man att revisorerna for att
de faktiskt gav en ren revisionsberittelse for 1985 trots att man vid tidpunkten hade "tunga
inviandningar". "Aktiemarknaden... hade sidkert virdesatt ett papekande om att ungefir hélften
av 1985 ars koncernvinst hianforde sig till tre transaktioner" papekar tidningen. Slutligen
konstaterar man en differens i resultat for 1986 - jamfort med prognosen - pa 1,2 - 1,4 mdr
kronor i och med intdkter som maste aterforas samt effekten av affirer som inte kunnat
fullfoljas. Artikeln avslutas med en jamforelse mellan Refaat El-Sayed och Ivar Kreuger.
Vidare kan foljande bildtext fran artikeln vara vird att citeras "Primart dr det inte
regelsystemet som det r fel pa. Har dr det istéllet ett antal fortroendemén som har sviktat i
sina roller. Denna gang maste byken tvittas ordentligt, trots de manga fina namnen".
(‘Fermentaskandalen: Byken maste tvittas!‘, 1987)

Revisorn Goran Raspe gor den 14 januari 1987 ett debattinldgg i Affarsvirlden dir bl.a.
revisorns roll diskuteras. Budskapet &r att det inte &r fel pa sjdlva systemet med extern
revision, utan att mojligheterna inte utnyttjats tillrackligt. Mojligheten och skyldigheten for
revisorerna att i revisionsberéttelsen redovisa tveksamheter finns alltid, enligt Raspe.
Revisorn kan alltid utnyttja sin lagstadgade ritt till insyn i dotterbolagen och kan alltid krdva
verifiering av en kénslig transaktion med dess motpart. Skyldigheten att redovisa
tveksamheter i revisionsberittelsen dr "ett starkt vapen ifall en foretagsledning inte vid
anfordran lagger korten pa bordet." Raspe kritiserar ven marknadens psykos kring Fermenta,
och det faktum att sa manga latit sig luras trots att - menar han - varningstecken funnits dér
hela tiden. Vidare foreslar Raspe krav pa internrevisor som "kompletterar och stodjer
styrelsen och de externa revisorerna" samt krav pa extra revisor i borsbolag - utsedd av
borsstyrelsen. Detta for att ge den av bolagstamman utsedda revisorn "bittre forutséttningar i
sina svara uppdrag". ("Tva inldgg apropa Fermenta m.fl.: "Revisorn kan alltid redovisa
tveksamheterna"', 1987)

Tabell 13. Artiklar i affiarspressen for februari 1987.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
4 feb Dagens "Banker i blixtaction: 300 Mkr till Likviditetskris
Industri Fermenta"
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5 feb Veckans "Ett herrelost bolag helt utan Kritik mot Refaat, styrelsen,
Affirer moral..." revisorerna

12 feb | Veckans "Efter Fermenta: Dags att stada upp | Foljder av skandalen
Afférer och skirpa kraven"

Den 4 februari framgar i Dagens Industri att betalningsinstillelse i Fermenta lyckats undvikas
genom att nya huvuddgaren Industrivirden garanterat nyemission pa 200 Mkr samt att banker
forlangt 1an om 100 Mkr. Pa sikt sidgs forsédljningar av dotterbolag bli aktuella for att 16sa
likviditetsproblemen. Man argumenterar dven for att Refaat El-Sayed skulle ha genomfort
déliga forvarv genom att man betalat Gverpriser for olonsamma bolag, samt att de delar som
varit Ilonsamma salts ut for att kortsiktigt kunna redovisa hogre resultat. (Olsson et al., 1987)

Dagen dérpa, den 5 februari, fortsétter Veckans Affiarer med att redogora for alla
oegentligheter i Fermenta och den misskotsel av bolagets forvaltning som varit genomgaende
redan sedan borsintroduktionen da det framkommer att Handelsbanken redan da kritiserade
den laga standarden i bolagets redovisning. En killa kritiserar vidare revisorerna for deras
"flathet", hur man forvanades 6ver "hur ofta de dnda accepterade El-Sayeds resonemang om
de tveksamma intiktsposterna”. Likt Affarsvérldens artikel fran den 8 januari sdger man att
det dr forst i "slutskedet" som det blir fart pa revisorerna. (Pettersson, 1987a)

Artikeln i Veckans Affirer fran 12 februari handlar om foljder av Fermenta-skandalen och hur
det kan komma att paverka olika professioner och institutioner. Bland annat diskuteras
styrelser, och att dess ledamoter inte bor ta upp fler uppdrag dn de kan hantera. Borschefen
Bengt Rydén anser att revisorernas roll 1 borsforetagen bors vidgas; t.ex. att
revisorspromemorior dven borde 6verlimnas till borsen. Han &r dven positivt instélld till s.k.
audit commitees som han menar skulle bli "en garant for att viktiga revisorssynpunkter nar
hela styrelsen och inte stannar i foretagsledningen". Det diskuteras dven att bankerna kanske
blir forsiktigare i sin utlaning framover. Vidare menar man att journalister visat en alldeles for
stor godtrogenhet gentemot Refaat El-Sayed i sin bevakning av Fermenta. Bland annat later
Dagens Industri svara att det dr "orimligt att begira att journalister ska avsldja saker som inte
ens bolagets egna revisorer kunnat uppticka". (Pettersson, 1987b)

Affarspressens artiklar for resten av 1987 handlar om saker som inte har direkt relevans for
for en beskrivning av skandalen. Bland annat skrivs artiklar om Industrividrdens forluster 1 och
med Fermenta-innehavet, olika scenarion for nya dgare i Fermenta och om Handelsbanken
som pastar sig inte gjort nagra stora vinster pa Fermenta.

Tabell 14. Artiklar i affarspressen for december 1987.

Datum | Tidskrift Titel I
centrum
16 dec | Affarsvirlden | "Rekordaret slutade med ett internationellt borsras: Atal
Borserna vintar pa nyheter om ekonomin"

Som en del i en arskronika i Affarsvirlden den 16 december, framgar lite om Fermenta-
skandalen och efterdyningarna av denna. Bilden &r inte klar och utredningar pagar
fortfarande. Didremot framgar att den nya ledningen i Fermenta beslutat att stimma de f.d.
styrelseledaméterna Gosta Bystedt, Ove Sundberg och Leon Nordin pa "sammanlagt 450 Mkr
for brott mot aktiebolagslagen." Valet att stimma personer beror att de "anses ekonomiskt
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bést rustade att ersitta uppkomna skador". ('Rekordaret slutade med ett internationellt borsras:
Borserna vintar pa nyheter om ekonomin', 1987)

Tabell 15. Artiklar i branschtidningen Balans for mars 1987.

Nummer Tidskrift Titel I centrum

3 Balans "Intern revision - behovs den?" Internrevisor

Forst ut 1 Balans ér en intervju med Einar Fries, ordforande 1 Institutet for Intern Revision, 1 nr
3 ar 1987. Det kommer inte som nagon chock att Fries tycker att det finns ett behov for
internrevisorer. Utover det foresprakar han dven revisionskommittéer (audit committees) for
de borsnoterade bolagen. Fermenta ndmns sérskilt som ett exempel diar man hade kunnat
tdnka sig en annan utveckling om man hade haft en revisionskommitté. (Wennberg, 1987a)

Tabell 16. Artiklar i branschtidningen Balans for juni 1987.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

6/7 Balans "Ny lag om méte mellan styrelse och revisor?" Tystnadsplikt

I nummer 6/7 halls en diskussion med Hans-Cavalli Bjorkman (styrelseordforande i diverse
foretag) samt tva auktoriserade revisorer; Erik Hultén och Reidar Peters. Diskussionen ror
frimst att revisorerna borde ha mer kommunikation med styrelsen. Bjorkman brukar kréva att
huvudrevisorn deltar vid atminstone ett styrelsemote per ar. Samtliga tycker det &r positivt att
bjuda in revisorn till styrelseméten - det behover inte vara "uppstyltat” utan spontant.
Bjorkman menar dven att om revisorerna i Fermenta var med pa métet da promemorian
diskuterades sa hade utgangen kunnat bli en annan. Bjorkman tror att de ar fa foretag i
Sverige som har behov av en revisionskommitté och vill inte se nagon "langtgaende
byrakratisering" av normalforetaget. Peters instimmer i att det formodligen ar ett fatal foretag
det skulle kunna bli aktuellt fér. Vidare uppstar vissa fragetecken kring hur formell
kommunikationen mellan revisorer och ett bolags ledning maste vara. I diskussionen
indikeras att en revisor inte far dela med sig av information till enskild styrelseledamot eller
VD, utan att all information skall kommuniceras vid ett styrelsemdte. (Wennberg, 1987b)

Tabell 17. Artiklar i branschtidningen Balans for september 1987.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
8/9 Balans "Visst far revisorn prata med Tystnadsplikt
styrelsens ordforande"
8/9 Balans "Offentlig riskanalys bor inforas" | Forslag om riskanalys 1
revisionsberittelsen

I det efterfoljande numret av Balans, nummer 8/9 kommenterar fem auktoriserade revisorer
bl.a. pa fragan kring revisorns tystnadsplikt. Bertil Edlund anser att det 4r rimligt att revisorn
och styrelseordféranden har regelbundna kontakter, skrivelser till styrelsen bor begrinsas till
mer allvarliga iakttagelser. Edlund tycks i 6vrigt ha en sval instéllning till audit committees,
som han inte anser dr en bra 16sning for svenska bolag. Konceptet kommer fran USA dar
revisorn viljs av foretagsledningen och har ett annorlunda uppdrag. Vidare menar han att
internrevisorer vill stirka sin stidllning genom att kunna rapportera till styrelsen sasom
externrevisorer gor. Edlund ser ingen poéng i att byrakratisera kontakten mellan revisor och
styrelse. Ulf Gometz instammer i kritiken kring audit commitees och ser inte hur det hade
kunnat hjédlpa i Fermenta-fallet. Vidare anser samtliga att revisorn har ritt att diskutera fragor
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med styrelseordféranden utanfor styrelserummet och samtliga verkar ha en negativ instillning
till audit committees. (Wennberg, 1987¢)

Roy Berg vid revisionsbyran Hagstrom & Sillén argumenterar i nummer 8/9 av Balans for att
infora krav pa en obligatorisk riskanalys som del i forvaltningsberittelsen. Som bakgrund
namns fall som Fermenta dir "borskurser fallit kraftigt dd omstiandigheter framkommit som
visat att bolagens ekonomiska stillning och framtidsutsikter varit visentligt samre dn vad som
framkommit i de officiella arsredovisningarna.” Han argumenterar vidare att detta skulle leda
till storre fokus pa foretagets 6verlevnadsmojligheter och att den "aktieplacerade
allminheten... vid placering av fritt kapital kan basera sin kapitalallokering pa relevanta
fakta". (Berg, 1987)

Tabell 18. Artiklar i branschtidningen Balans for november 1987.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
11 Balans "Svart bevisa kausalitet" Skada - bolagsledningens
handlande
11 Balans "'Banken gav mig mina hittills djupaste | Audit committees
insikter i revision""

I Balans nr 11 skriver auktoriserade revisorn Bertil Edlund om svarigheten for en revisor att
bevisa kausalitet mellan en skada och bolagsledningens agernade. Av den anledningen bor
revisorn i tveksamma fall inte utesluta mojligheten for bolaget att utreda fragan genom att
tillstyrka ansvarsfrihet. Edlund var sjdlv med som revisor i Fermenta didr man inte tillstyrkte
ansvarsfrihet for ett "tiotal personer." Samtidigt understryker han att viktigare dn
ansvarsfrihetsbeviljandet dr de erinringar och anmérkningar som "faktiskt inflyter i
revisionsberittelsen". (Wennberg, 1987d)

Den sista artikeln for aret fran branschtidningen Balans som jag viljer att ta upp ar fran
nummer 11 och &r en profil/intervju med Sune Carlsson pa Virldsbanken. Apropa Fermenta
diskuteras hastigt audit commitees dir Carlsson tror att det kommer att komma till Sverige
"vare sig vi vill eller inte". Han &r positivt instélld till fenomenet och tror att det bade skulle
"stirka revisorernas stillning och skydda foretagsledarna". (Wennberg, 1987e)

4.3.5 Aret 1988 - Debatten intensifieras

Debatterna och skriverierna fortsitter genom 1988. Fran och med detta ar kan vi dessutom
notera att en overvidgande del av artiklarna hittas 1 Balans, och inte ldngre 1 affdrspressen.

Tabell 19. Artiklar i affarspressen for mars 1988.

Datum Tidskrift Titel I centrum

10 mars Veckans Affirer "'Det var ju Refaats fel..." Atal mot styrelsen

Aret inleds med Veckans Affirers artikel den 10 mars dir man skriver om de rittsprocesser
som planeras mot delar av den gamla Fermenta-styrelsen. Till att borja med stimmer
Fermenta AB f.d. styrelsemedlemmarna Nordin, Bystedt och Sundberg och kriaver 450 Mkr i
skadestand. Vidare stimmer 300 aktiedgare Refaat El-Sayed samt hela den gamla styrelsen
och yrkar skadestand. Fermenta stimmer dven El-Sayed pa 133 Mkr for belopp som han sjilv
samt genom sina privata bolag lanat ur Fermenta. Mycket av atalen mot El-Sayed handlar om
svindleri och bluffar i och med de skentransaktioner han latit genomf6ra for att kunna
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redovisa ett bittre resultat i Fermenta. Vad géller styrelsen sa beskriver artikeln framst kritik
mot att man inte haft nddvindiga kontroller och inte skaffat sig nddvindig information.
Artikeln gar inte ndrmare in pa atalspunkterna men det framgar att El-Sayed &r den enda som
riskerar fangelsestraff. Att styrelsemedlemmarna sjélva dgde stora aktieposter malas upp som
motiv till att man inte ville agera nir oegentligheter kan ha indikerats. Vidare kritiserar VA
revisorerna genomgaende. Gosta J Carlson med fru dgde aktier i bolaget denne granskade och
brot dirigenom mot god revisionssed. Ake Danielsson forsokte uppmirksamma styrelsen pé
tveksamheter men "talade for dova oron och agerade inte vidare". (Ekerlid & Florin, 1988)

Tabell 20. Artiklar i affarspressen for augusti 1988.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
18 aug | Dagens "Fermenta-utredningen: Vill minska makten | Forslag i
Industri for borsens starka dgare" Fermenta-
utredningen
31 aug | Affarsvirlden | "Bertil Holmberg soker affirsidé for 100 000 | Det "nya"
aktiedgare: Allt dr till salu om kopobjekt Fermentas framtid
dyker upp"

Dagens Industri skriver den 18 augusti om forslagen som presenteras i den nu fardigstillda
Fermenta-utredningen. Syftet med forslagen &r att forhindra en ny Fermenta-skandal i
framtiden. I fokus i forslagen ligger att minska makten for de starka dgarna pa borsen. Nagra
av de forslag som tidningen presenterar 4r: att sinka minoritetsskyddet i borsbolag fran 10 till
5 procent, att borsbolag som domineras av en stor huvudigare skall avforas fran borsen samt
att infora en "obligatorisk rostrittsbegrinsning pa 10 procent nér det giller val av revisorer
och ledaméter till styrelse”. I 6vrigt foreslas att borsen anstéller en "borsombudsman” dit
aktiedgare kan vinda sig med klagomal mot borsbolag. Man talar dven om fler nya instanser,
t.ex. ett informationsrad for att "bevaka kurser och bolagens sitt att informera" samt ett nytt
organ for att hjdlpa borsbolagen fa redovisningen mer enhetlig. Enligt Dagens Industris
uppfattning dr utredarna mycket kritiska till handelserna i Fermenta och styrelsen far kritik
"for att de inte slog larm i tid". (Olsson, 1988)

Affarsvirldens artikel fran den 31 augusti handlar egentligen inte sa mycket om den
Fermenta-skandal som forfattaren av denna uppsats avser behandla. Dock kan det vara
relevant att kénna till att Fermenta-historien fortsatte efter att Refaat El-Sayed och dennes
styrelse lamnat foretaget. Artikeln beskriver att man salt av manga av dotterbolagen, framst
penicillinfabriker men dven ett konstgodselforetag. El-Sayeds stora forvirv, SDS och Pierrel,
kan komma att avyttras framover. Vidare spekulerar tidningen i olika forvédrv som den nya
ledningen, med VD Bertil Holmberg i spetsen, kan tinkas genomfora for att utnyttja de stora
forlustavdrag som finns i bolaget. Genom rekonstruktionen dér bl.a. riddningslan och tva
nyemissioner pa totalt 600 Mkr lagt grunden, skriver tidningen att det finns "handlingsfrihet
att skapa ett helt nytt foretag". Ledningen tror sig kunna visa ett positivt resultat for 1988.
Avslutningsvis sa anser AV att aktien dr hogt virderad, trots en kurs som i absoluta tal dr
mycket lag i forhallande till tidigare toppnotering. ('Bertil Holmberg soker affarsidé for 100
000 aktiedgare: Allt dr till salu om kopobjekt dyker upp', 1988)

Tabell 21. Artiklar i affiarspressen for november 1988.

Datum | Tidskrift Titel I centrum

30 nov | Affdrsvirlden | "Sa slipper vi nytt Fermenta" | Forslag i Fermenta-utredningen
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Det ar Fermenta-utredningens sekreterare, Ulla Reinius, som den 30 november skriver ett
inldgg i Affarsvirlden. I korthet s argumenterar hon for de forslag som ldggs fram av
utredningen, varav nagra presenterats pa foregaende sida. (‘Sa slipper vi nytt Fermenta“,
1988)

Tabell 22. Artiklar i affarspressen for december 1988.

Datum | Tidskrift Titel I centrum

1 dec Veckans Affdarer | "Vinta inte pa nagra under fran Fermenta" "Nya" Fermenta

Om det "nya" Fermenta rapporterar Veckans Affirer den 1 december. Forvirvet av
finansbolaget Independent har genomforts for 1,4 Mdr. VA ser inte detta som ett dverpris och
Independent sédgs vara "vil rustat i hotad bransch". Forlustavdragen i Fermenta skall nu
komma till anvéindning genom vinsterna i Independent. I 6vrigt spekulerar tidningen i andra
forviarv som kan komma pa tal, bl.a. nimns fastighetsbolag. (Wilke, 1988)

Tabell 23. Artiklar i branschtidningen Balans for mars 1988.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
3 Balans "Debatt: Revisorn som konsult - tink over Revisorer som
rollen igen!" konsulter

Mikael Kamras, auktoriserad revisor samt vice VD 1 Proventus, belyser i Balans nr 3
revisorsyrkets framtid och den svara balansgangen mellan revisionsuppdraget och det som
han kallar subjektiv konsultation. Han tror att kontrollmomentet hos revisorer kommer att 6ka
tack vare skandaler som Fermenta eftersom att marknaderna utkridver ansvar. For att inte
"dridnera marknaden pa den ovedersigligen mycket stora och behovliga kompetens som finns
hos revisorer" foreslar han t.ex. att revisionsbyraer startar egna konsultbolag sa att
konsultationen pa sa vis atskiljs fran det traditionella revisionsuppdraget. Kamras anser vidare
att konsultation behdvs och att byraerna bor 6verviga dylika 16sningar for
konsultationsuppdrag sa att det blir mojligt att attrahera nya medarbetare. (Kamras, 1988)

Tabell 24. Artiklar i branschtidningen Balans for april 1988.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
4 Balans "Ordforanden ska ha information" Kontakt revisor - styrelse
4 Balans "Nira kontakter en sjdlvklarhet" Kontakt revisor - styrelse

I en artikel i Balans nr 4 sa diskuteras hur styrelseordforandens agerande paverkats av
Fermenta-skandalen. Det framgar att styrelseordforanden i bolag ér "rddda" att kritiseras av
revisorerna, och att detta gjort att man ser en tendens till 6kad kommunikation mellan
styrelseordférande och revisor. I artikeln intervjuas nagra styrelseordférande. Bo Ryden, VD i
SCA, som skall tilltrida som styrelseordforande inom kort, papekar att han tianker foresla att
revisorn bjuds in att deltaga pa styrelseméte en gdng om dret. Vidare anser Rolf Angfors, bl.a.
styrelseordforande i Spendrups, att Fermenta-skandalen gjort att kontakten mellan revisor och
styrelseordforande generellt stirkts. (Wennberg, 1988a)

I samma nummer av Balans fortsitter diskussionen pa temat kommunikation mellan
styrelseordforande och revisor. Lars-Erik Thunholm, styrelseordférande 1 Nobel Industrier,
papekar att han alltid haft nidra kontakt med revisorerna och alltid krévt att revisorernas
synpunkter skall na styrelseordférande sa att denne vid behov kan ta upp dem med styrelsen.
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Thunholm &r dock negativt instélld till att ha med revisorer vid styrelsemoten. Auktoriserade
revisorn Karl-G Giertz uttrycker i artikeln att styrelsernas intresse for kommunikation med
revisorerna okat. Detta sirskilt i styrelser som involverar starka dgare. I slutet av artikeln
delger nagra auktoriserade revisorer sin upplevelse av situationen. De flesta menar att de
upplevt en trend att styrelsen vill ha mer kontakt med revisorn, och att detta helt klart beror pa
hindelserna kring Fermenta. (Wennberg, 1988b)

Tabell 25. Artiklar i branschtidningen Balans for maj 1988.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
5 Balans "SIFO-unders6kning om FAR-ledaméternas asikter om FARs
FAR" arbete

I det femte numret av Balans samma ar sa redogors for en SIFO-undersokning som FAR latit
genomfora. Man har latit telefonintervjua ett slumpmassigt urval av FAR-ledamoéter, 332
stycken, motsvarande cirka en fjirdedel av det totalt antalet ledaméter. Nagot virt att hir ta
upp dr hur ledamoéterna stéller sig till fragan hur FAR "tillvaratar karens intressen i
forhallande till allminna opinionen och massmedia". Hir svarar hela 37 % av ledaméterna att
de tycker FAR skoter detta daligt. Bland annat preciseras kritik mot att FAR inte ger sig in i
debatten om sirskilda fall som t.ex. Fermenta. Det uttrycks en onskan om att FAR skulle
agera kraftfullare i sadana debatter. Det ndmns dven forslag pa att FAR borde dgna sig mer &t
lobbying och synas mer i pressen. (Damberg, 1988)

Tabell 26. Artiklar i branschtidningen Balans for november 1988.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
11 Balans "Hur riskinriktad dr svensk Precisering av revisionens
revision?" omfattning

Torbjorn Hansson, vid tidpunkten auktoriserad revisor pa Hagstrom & Sillén menar i en
artikel 1 Balans nr 11 att revisionen i Sverige inte ar tillrackligt riskorienterad i sin
uppldggning. Han menar vidare att FAR borde béttre precisera revisionens omfattning.
Hansson stiller sig fragan hur forvintningsgapet ser ut i Sverige och pekar pa att USAs
motsvarighet till FAR nyligen, i efterdyningarna till diverse skandaler, lagt ner stort fokus pa
att fundera 6ver om deras revisionsstandards ir tillrdackliga. Vid tidpunkten har nio nya
rekommendationer presenterats i USA. Han pekar dven pa att revisionsstandarderna i
dagslidget dr mer omfattande i USA in i Sverige. Karen behover agera sa att Sverige star sig
bittre internationellt i risksammanhang, menar Hansson, och pekar pa att man i USA i storre
man ser till "going concern" dir bolagets formaga att kunna leva vidare ligger i fokus.
Samtidigt som Hansson efterfragar béttre anvisningar fran karen sa vill han att riskanalys ska
begrinsas till rikenskaperna snarare dn forvaltningsrevisionen. "Annars riskerar vi att hamna
utanfor var kompetens." (Wennberg, 1988c¢)

Tabell 27. Artiklar i branschtidningen Balans for december 1988.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
12 Balans "Revisorn pa pass utanfor styrelserummet?" | Granskning av
delarsrapporter
12 Balans "Fermenta &r ett bra argument: Svenska Audit commitees
bolag behover audit committees"
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I Balans nr 12 fors en diskussion mellan foretridare for Stockholms Fondbors, FAR och
Volvo angaende Borsens nya inregistreringskontrakt. Detta krdaver att borsbolagets
delarsrapport uppger huruvida den blivit 6versiktligt granskad av bolagets revisorer eller ej.
Syftet dr naturligtvis att fa borsbolagen att lata sina delarsrapporter bli just "6versiktligt
granskade". Av diskussionen framgar framst resursproblem som uppkommer i och med att
revisorerna nu ska vara beredda att dgna tid at denna granskning. Foretradaren for Volvo,
Bengt Hane, forefaller nagot kritisk till att granskningen maste fa ta viss tid. "Nu far ni inte
sdtta nagra kdppar i vara praktiska hjul, de ska rulla" sdger han. FARs representant Anders
Scherman tror det dr svart att fa revisorn att "vénta utanfor styrelserummet" pa att fa skriva pa
granskningen. (Wennberg, 1988d)

Audit committees, revisionskommittéer, diskuteras av Sune Carlsson, vice president och
controller i Virldsbanken. Carlsson hédnvisar till de nya revisionsstandarder som infors i USA
med avsikten att minska forvintningsgapet, dir en av standarderna avser revisionskommittéer.
Carlsson argumenterar for att sadana kommittéer skulle vara till fordel for alla intressenter
bl.a. genom systematiserad kontakt mellan revisorerna och styrelsen, samt att detta skulle ge
ett stiarkt oberoende for externrevisorerna. Vidare tycker Carlsson att Fermenta-utredningens
slutsatser angaende inforande av revisionskommittéer dr miarkliga, och han argumenterar for
att en sadan instans hade varit betydelsefull for hiandelseutvecklingen i Fermenta. (Carlsson,
1988)

4.3.6 Aret 1989 - Inldggen fortsétter i Balans

Debatten fortsitter sa 1989. Virt att notera dr att for detta ar finner vi endast en artikel i
affarspressen. Den dock saknar direkt relevans, varfor den dr bortgallrad. I 6vrigt bestar
artikelurvalet detta ar endast av artiklar fran Balans. Av dem har fyra exkluderats p.g.a. att jag

bedomt att deras relevans inte ar tillrackligt stor.

Tabell 28. Artiklar i branschtidningen Balans for januari 1989.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
1 Balans "Tydligare arsredovisningar 6nskas: Folj | Hoj kvaliteten i
upp de finansiella malen!" arsredovisningar
1 Balans "Viktiga utmaningar vintar revisorerna” | Ny ordf. i FAR talar om
utmaningar
1 Balans "Megabrott ger ny revisorsroll?" Ekobrott och
forvintningsgapet

Den forsta artikeln i Balans nr 1 detta ar dr ett inldgg fran auktoriserade revisorn Caj
Nackstad. Han vill se mer tydlighet i foretagens arsredovisningar och mer enhetlighet for att
pa sa sitt oka jamforbarheten. Bland annat nimner Nackstad att avkastning borde redovisas
per rorelsegren och att redovisning av forskning och utveckling generellt borde forbittras. Det
senare sa att bolag inte uppmuntras att lata bli att gora investeringar for att pa kort sikt kunna
uppvisa bittre nyckeltal. Aven hanteringen av goodwill nimns som visentlig, och Nackstad
namner bl.a. Fermenta-utredningen som pavisat att man kan paverka vinsten mycket beroende
pa hur man fordelar det koncernmissiga 6vervirdet samt hur man upprittar
koncernredovisningen. (Wennberg, 1989a)

I samma nummer redogdr FARs nya ordférande Goran Tidstrom for de utmaningar
revisorskaren star infor. Bland annat nimns behovet av en redovisningsnidmnd for att

41




samordna utgivningen av redovisningsrekommendationer. Han vill dven se sjdlvrannsakan
inom karen nir det giller kvalitetskontroll, och han betonar vikten av att formedla en bild av
god kvalitetskontroll till omvérlden. Tidstrém ndmner dven bl.a. debatten kring ansvars- och
rollférdelning for styrelse och revisor, och han menar att hir behovs fortsatt diskussion for att
reda ut fragan. Vidare vill han se atgéirder for att eliminera ifragasittande av professionens

oberoende samt for att uppna acceptans for revisorernas radgivningsverksamhet. (Tidstrom,
1989)

I den tredje och sista artikeln fran Balans nr 1 diskuterar Birgitta Jonsson Lundmark, docent
och affdrsanalytiker, fenomenet "megabrott" som syftar pa storskalig ekonomisk brottslighet
inom foretag. Hon menar att det foreligger ett forvéintningsgap mellan vad revisorerna kan ata
sig och vad den aktiedgande allmédnheten forviéntar sig. Om revisorn ldmnar en ren
revisionsberittelse sa tolkas det i allmidnhet som att inga ekobrott dgt rum. Jonsson Lundmark
tar upp situationen 1 USA, dir skandaler lett till att AICPA gett forslag till nya
revisionsstandarder. Debattinldgget tar inte stidllning i fragan utan 6ppnar till diskussion.
Fragan menar hon ar vilken utgangspunkt revisorerna skall ha for revisionen. Om alla foretag
ska behandlas som ett "Fermenta", leder det till hogre kostnader for revisionen till f6ljd av en
storre revisionsinsats, argumenterar Jonsson Lundmark. (Wennberg, 1989b)

Tabell 29. Artiklar i branschtidningen Balans for februari 1989.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
2 Balans "Allt talar mot audit committees" | Kritik mot revisionskommittéer
2 Balans "Ska revisorn ga forbi styrelsen?" | Revisor - styrelse - bolagsstimma

Auktoriserade revisorn Caj Nackstad aterser vi i Balans nr 2 1989. Denna gang med ett inldgg
ddr han beméter den artikel fran Balans 12/88 i vilken Sune Carlssons talat sig varm for
inforandet av revisionskommittéer i Sverige. Nackstad invdander och menar att felet i
Fermenta var att revisorerna inte upptickte "falsarierna i boksluten" samt endast informerade
styrelsen men inte aktieigarna om de allvarliga iakttagelserna. Han understryker dven att
Kommerskollegium forvisso kritiserat revisorerna angaende bristande kommunikation, men
ddremot ansag de inte att revisorerna borde upptéckt "falsarierna". En revisionskommitté hade
"sdkerligen inte bidragit till att felen i boksluten upptéckts tidigare", menar Nackstad. I
artikeln papekar Nackstad dven att situationen i USA, ddr man inf6rt revisionskommittéer, dr
fundamentalt annorlunda mot Sverige. I USA utses revisorn oftast av styrelsen, medan 1
Sverige utses den av bolagsstimman och har till uppgift att utvirdera styrelsens arbete. Att da
som Carlsson argumentera for att styrelsen ska ha inflytande dver revisorerna och planera
deras arbete, finner Nackstad "huvudlost". Nackstad anser vidare att en ny instans mellan
styrelse och revisor bara skapar byrakrati och forsimrad kommunikation. Istidllet uppmanar
han revisorer att ta tillvara de lagstadgade mojligheter de har, fora fram sina uppfattningar och
inte vara sa konfliktrddda infor foretagsledningarna. (Nackstad, 1989)

Jan Blomberg, VD i Procordia, diskuterar i en artikel fran Balans nr 2 huruvida revisorn ska
ga forbi styrelsen och ldmna viktig information direkt till bolagsstimman ifall att styrelsen
végrar agera. Blomberg diskuterar kring fragan och tar upp olika exempel utan att direkt
presentera nagon universallosning. Istéllet tycker han att fragorna bor tas upp till diskussion.
(Wennberg, 1989c)
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Tabell 30. Artiklar i branschtidningen Balans for maj 1989.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

5 Balans "Vad dr en Exempel pa skadestandsgrundade
skadestandsgrundande handlingar efterlyses
handling?"

5 Balans "PM till styrelser stoppar Omojligt att ta fram ovanstaende

konkurser"

Auktoriserade revisorn Olle Nilsson efterfragar i ett inldgg i Balans mer beskrivande
rekommendationer med tydliga exempel pa vad som kan utgora skadestandsgrundande
handlingar i situationen da ansvarsfrihet skall avstyrkas. Han hénvisar till att FARs enda
exempel idag 4r ABLs laneforbud. Nilsson pastar sjdlv att han inte efterfragar detta "med
tanke pa Fermenta", utan att en skadestandsgrundande handling &r lika allvarlig i ett litet
foretag. Samtidigt sdger han att en sadan efterfragad exempelsamling skulle "ge revisorn
okade resurser att sla larm i ritt tid - innan eventuella skandaler slar uti full blom".
(Wennberg, 1989d)

Advokat Bjorn Edberg svarar pa Nilssons efterlysning i samma nummer av Balans. Edberg
anser att en sadan lista med exempel 6ver skadestandgrundande handlingar inte dr mojlig att
sammanstélla da varje handling har ett subjektivt inslag. Han exemplifierar detta genom att ta
upp exempel dér bolagsledningen till synes fattat daliga beslut, men da utfallet inte blivit
negativt for foretaget. Slutsats: att foretag faktiskt far fatta daliga beslut utan att "nagot ska
goras at det". Edberg anser vidare att det viktigaste revisorn kan gora ir att skriva ett
revisions-PM till styrelsen, som ej skickas till VD utan varje styrelseledamot personligen.
Som parantes i artikeln namns att Edberg stiller sig positiv till fenomenet
revisionskommittéer. (Wennberg, 1989¢)

Tabell 31. Artiklar i branschtidningen Balans for september 1989.

Nummer

Tidskrift

Titel

I centrum

8/9

Balans

"Besvikelse for borsledningen"

Granskning av delarsrapporter

Vice borschefen Lars Bredin uttrycker i Balans nr 8/9 besvikelse dver att borsbolagen viljer
att skriva att delarsrapporten inte varit foremal for oversiktlig granskning. Kravet pa att uppge
huruvida delarsrapporten varit foremal for granskning infordes i det nya
inregistreringskontraktet for borsbolagen, i efterdyningarna av Fermenta-skandalen. Bredin
menar att avsikten med att infora regeln var att fa bolagen att utféra granskningen, inte att
vilja bort det, 4ven om friheten finns. Han tror vidare att utvecklingen beror pa att kraven pa
granskningen blivit for hogt stillda och att det kostar for mycket for foretagen att 1ata utfora
den. (Wennberg, 1989f)

Tabell 32. Artiklar i branschtidningen Balans for oktober 1989.

Nummer

Tidskrift

Titel

I centrum

10

Balans

"Det hiander i Norden"

Agendan pa Norden-motet

Artikeln i Balans nr 10 handlar om Nordiska Revisorsforbundets (NRF) arliga
delegerademote i Vadstena. Balans presenterar i artikeln en dversikt av rapporter fran de olika
nordiska revisorsforeningarna. Det jag finner relevant att ta upp dr det som ndmns angaende
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foljderna av Fermenta-skandalen: Den utredning som borsstyrelsens latit utféra som mynnat
ut i en rapport, skall utgdra underlag for att en ny utredning om huruvida ABL skall &ndras.
Mer detaljer framgar inte. (Wennberg, 1989g)

4.3.7 Aret 1990 - FAR sdger: styrelsen har ansvaret

Aven for 1990 finns det anledning att gora viss exkludering av artiklar, speciellt i
affarspressen. De fyra artiklar som aterfinns i affarspressen detta ar handlar generellt om ett
Fermenta som forvaltas av en ny ledning och en ny styrelse. Jag kommer dérfor inte att
redogora for dessa. Redogorelsen for 1990 bestar foljaktligen endast av artiklar fran Balans.

Tabell 33. Artiklar i branschtidningen Balans for januari 1990.

Nummer Tidskrift Titel I centrum

1 Balans "Finforum: Ansvarsgrinser svara att se" Ansvarsgrinser

Pa Finforum 1990 halls ett seminarium dér ansvarsgrianserna for bolagens arsredovisning
diskuteras. Advokat Claes Beyer menar att rittsfall helt saknas och att lagstiftningen pa
omradet dr ungefirlig och inte lamnar nagra klara besked. Det dr mycket ovanligt att
aktiedgare stimmer styrelsen i bolag i Sverige och den rittspraxis som finns bygger pa
"kronofogdars och aklagares aktiviteter for att skydda skatter och avgifter", sidger Beyer.
Vidare menar Beyer att enligt lagen sa ser det ut som att VD och styrelse tar fram
arsredovisningen, men i praktiken &r det ofta sa i borsbolagen att revisorn dr inblandad langt
innan denne ska inleda granskningen av arsredovisningen. Beyer menar att det 4r mot den
bakgrunden som diskussionerna uppstar kring revisorns ansvar, dér revisorn da menar att hans
uppdrag endast ir att granska. Vidare tycker Beyer det dr problematiskt att FAR tillater att
revisors erinran endast skickas till VD, vilket gor att informationen kan undanhallas styrelsen.
(Wennberg, 1990a)

Tabell 34. Artiklar i branschtidningen Balans for mars 1990.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

3 Balans "Ansvaret for oegentligheter: Styrelsens ansvar
Auktoriserad styrelseledamot?"

3 Balans "Ansvaret for oegentligheter: Svart for revisorn att
Bluffmakare vet hur revisorn arbetar” uppticka oegentligheter

3 Balans "Ansvaret for oegentligheter: Viktigt Styrelsens ansvar
klargora styrelseansvaret"

3 Balans "Ansvaret for oegentligheter: Upptéacker | Leta efter oegentligheter ej
revisorn for fa forskingringar?"” primart fOr revisorn

Den forsta artikeln i Balans nr 3 &r en introduktion till den artikelserie som f6ljer i numret pa
temat "ansvaret for oegentligheter". Artikelns budskap é&r i princip att det &r en
missuppfattning att revisorerna har till primir uppgift att upptiacka oegentligheter. Detta
ansvar menar man ligger hos VD och styrelse. Déarfor menar man att det ligger ett stort vérde i
att processa mot den f.d. styrelsen i Fermenta. Pa sa sitt visas att styrelsen har ansvar och att
forvaltningsrevisionen har betydelse. I artikeln leks d@ven med tanken att auktorisera
styrelseledaméter. Bakgrunden dr att manga styrelseledaméter enligt Balans har skrimmande
kunskapsluckor nir det giller deras lagstiftade skyldigheter som ledaméter. (Wennberg,
1990b)
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Rolf Lindskog sitter i FARs arbetsgrupp som arbetar med att utreda revisorns ansvar for att
uppticka oegentligheter. Han anser att det &r svart for revisorn att upptiacka oegentligheter i de
fall da hogt uppsatta personer inom foretaget ligger bakom. Detta genom att dessa oftast vet
hur revisorer arbetar och didrmed kan anpassa sitt beteende direfter. Ibland &r det ofta svart att
peka ut nagon skyldig for de oegentligheter som hittas, menar Lindskog. I Fermenta-fallet
"salde man till sig sjédlv via omvagar och andra mycket komplicerade atgirder langt utover det
vanliga", fortsitter han. Lindskog verkar dven skeptisk till att revisorerna skulle kunna gora sa
mycket utan en lagidndring. Utan det blir det svart att gora storre insatser, da kunderna inte
accepterar att revisorerna debiterar for fler timmar utan vidare. Nir det giller forslag om
lagéndringar tycks Lindskog inte vara sa hoppfull. "Det finns atgdrder man kan tdnka sig.
Men problemet ir att bedragarna vet hur revisorer jobbar. Och om vi dndrar vart sitt att arbeta
sa dndrar de sitt beteende - dven om tiden till sist kan springa ikapp dem." (Wennberg, 1990c)

I den tredje artikeln i Balans nr 3 redogor advokat Stefan Sandén for tva sitt att andra lagen
angaende revisorns ansvar. Antingen kan man lagstifta om att flytta det priméra ansvaret for
att uppticka oegentligheter till revisorn, eller sa kan man infora ett nytt "vardsloshetsbegrepp”
for revisorerna. Intressant dr att Sandén inte sjilv foresprakar nagon av dessa modeller. Han
tycker att de regler som géller for revisorer ér tillfredsstidllande och han understryker att det dr
styrelse och VD som ska forhindra oegentligheter och sétta upp interna kontrollsystem.
Déremot anser Sandén samtidigt att det vore bra om revisorerna var delaktiga i att skapa
systemen samt kontrollera att de anvédnds och dr effektiva. Det viktigaste tycker han dock dr
att omfanget av styrelsens ansvar klarldggs. Att ldgga strikt ansvar pa revisorerna vore
orimligt och inte teoretiskt gangbart, menar Sandén. (Wennberg, 1990d)

I den sista artikeln i Balans nr 3 pa temat "ansvaret for oegentligheter" berittas att FAR har
tillsatt en arbetsgrupp som tittar pa revisorns ansvar for att upptiicka oegentligheter. Ake
Danielsson, som var revisor i Fermenta da skandalen uppdagades, dr sammankallande i
arbetsgruppen. Han menar att det inte dr ndgon specialuppgift for revisorn att leta efter
oegentligheter. Revisorn ska endast bedoma om det finns en visentlig risk for sadana.
Misstankar ska rapporteras men ansvaret for att atergdrda ligger hos VD och styrelse.
Danielsson menar att revisorn kan sitta pa pusselbitar och misstankar utan att se helheten.
Sarskilt svart dr det om revisorn motpart dr "en fortroendeperson omgiven av folk i
beroendestillning". Revisorer kan heller inte arbeta utifran utgangspunkten att folk dr oérliga,
menar Danielsson. Det hade krivt ett helt annat arbetssitt. Slutligen hoppas arbetsgruppen pa
att na fram till "nagon form av precisering av revisorns ansvar for att uppticka
oegentligheter". Omradet &r oklart dven for revisorer, menar Danielsson. (Wennberg, 1990e)

Tabell 35. Artiklar i branschtidningen Balans for juni 1990.

Nummer Tidskrift Titel I centrum
6/7 Balans "Debatt: Revisorsskador" Revisorns ansvar
6/7 Balans "Sveriges forsta revisorsexamen" Ny revisorsexamen

Advokat Bjorn Edgren uttrycker i Balans nr 6/7 kritik mot revisorsprofessionens sitt att
forsvara sina kollegor. Han tycker att revisorerna gor detta i mycket storre utstrickning dn
t.ex. advokatkaren. Edgren dr kritisk till att revisorer ofta framhaller att de har ett mycket stort
ansvar, med sedan gidrna gommer sig bakom formella regler nér det vil hettar till. Vidare
anser han att revisorer borde ta pa sig ett storre ansvar for att informera styrelsen, &ven om de
kanske inte formellt har ansvaret. Detta vore bara naturligt menar han, da revisorerna har
storre mojlighet att se och patala brister inom en organisation dn vad styrelsen har. Han
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ifragasitter dven axiomet i debatten att om styrelsen inte har ansvaret sa dr det revisorn, och
vice versa. I sjdlva verket kan det vara att bada har ett ansvar eller ingen av dem har ett
ansvar. Slutligen tycker Edgren att revisorskaren borde ta pa sig ett storre ansvar for att
informera omvéirlden om sin roll och sitt uppdrag, for att sjédlva bidra till att minska
forviantningsgapet. Han tycker dven det ar sarskilt viktigt att revisorerna upplyser om sin roll
om de foretrader i egenskap av revisor eller konsult. "Vart gar grinsen for revision och var
borjar den for konsultuppdrag?”, fragar sig Edgren. (Edgren, 1990)

For att bli auktoriserad revisor och kunna intrdda i FAR krivs nu att ansokanden gar igenom
FARs skriftliga Prov III samt en frivillig muntlig tentamen. Klarar man detta, sa har man
klarat den nya revisorsexamen. I Balans nr 6/7 finns en artikel om detta, dér tva revisorer som
ansoker om auktorisation intervjuas. Bada tycker att provet var svart, men att detta &r positivt
da det ger okad status at revisorsjobbet. Den ena blivande revisorn som intervjuas siger
foljande angaende revisorsyrket: "Det finns otroligt fantasier kring detta [vad revisorn sysslar
med]. Och revisorsyrket har ju kommit alltmer i blickfanget, bl.a. pa grund av Fermenta och
Gusum. Nir jag borjade i jobbet for bara fem ar sedan var revisorsjobbet néstan som att sitta i
en skyddad verkstad." (Wennberg, 1990f)

Tabell 36. Artiklar i branschtidningen Balans for september 1990.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

8/9 Balans "Debatt: Bittre dela ansvaret" | svar pa Edgrens debattinldgg i 6/7

Auktoriserade revisorn Siv Berlin svarar i Balans nr 8/9 pa advokat Bjorn Edgrens
debattinldgg i nr 6/7. Hon instimmer i att grinsdragningen mellan revision och konsultation
kan vara svar, men att en "vil genomford revision ir ett stod for befattningshavare och
innehaller alltid en portion av radgivning/konsultation". Forviantningsgapet mellan
omvirldens forvintningar och vad revisorerna bor uppdaga menar hon &r ett resultat av en
overtro pa foretagsrevisionens forutsittningar. De misstankar om felaktigheter som
revisorerna framforde i t.ex. Fermenta-fallet har foranlett langa polisutredningar. Polisen har
helt andra resurser dn revisorerna och polisutredningar kan utforas "utan tidshets" till skillnad
mot i revisionen ddr man har begréinsad tid. Berlin menar vidare att styrelseledaméter soker
syndabockar nir de inte sjdlva vill ta ansvar da styrelse och revisorerna blivit lurade, da blir
revisorerna ett "villebrad". Revisorn dr "ganska ensam" i forhallande till médngden
styrelseledaméter och aktiedgare. Avslutningsvis vill Berlin ta upp fragan om delat ansvar for
styrelse och revisor gentemot omvirlden, som hon tror skulle stirka samarbetet mellan dessa
parter och "bittre spegla existerande praktiska samarbete mellan foretagsledning, styrelse och
revisor". (Berlin, 1990)

Tabell 37. Artiklar i branschtidningen Balans for oktober 1990.

Nummer Tidskrift Titel I centrum

10 Balans "Det hinder i Norden" Utredning ABL

Pa Nordiska Revisorsforbundets arliga mote, denna gang pa Island, avhandlades i vanlig
ordning en rad olika nyheter pa revisionsomradet. Relevant att ndémna dr att
Justitiedepartementet i Sverige latit starta en utredning som mot bakgrund av Fermenta-fallet
ska se over Aktiebolagslagen (ABL). En referensgrupp, dar FAR sitter med, har ocksa
tillsatts. Denna ska hjilpa till med associationsrittslig harmonisering med EG. (Wennberg,
1990g)
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Tabell 38. Artiklar i branschtidningen Balans for november 1990.

Nummer Tidskrift Titel I centrum

11 Balans "Agarna lingtar efter kritik" Ny studie

Ekon.mag Johan-Erik Fant vid Svenska Handelshogskolan i Vasa har latit utfora en stor
undersokning bland aktiedigare, foretagsledare och revisorer i Sverige. Undersokningen
omfattar 1000 aktiedgare, 896 foretagsledare och 754 revisorer. Svarsprocenten for aktiedgare
var 60 % och 40 - 50 % hos dvriga grupper. Av svaren framgar att aktiedgare och revisorer
har ganska olika uppfattningar. Kommentarer fran aktiedgare pekar pa att revisorn inte ar
oberoende, utan helst sysslar med konsultverksamhet eftersom det &r vad foretagsledningen &r
"beredd att betala for". Vad giller revisorns ansvar for att uppticka forskingring gar asikterna
isdr. Revisorernas svar ligger mellan "Jag instimmer inte alls" och "Jag instimmer i nagon
man". Detta medan Aktiedgarna anser att revisorerna har ett visst ansvar i fragan. Vidare
framgar att aktiedgare och revisorer har stor skillnad i asikt géllande rapporteringen i
revisionsberittelsen. Bade aktiedgare och foretagsledning anser att denna kan utokas. Nér det
giller fragan om man kan lita pa arsredovisningen da revisorns ldamnat ren revisionsberittelse,
har revisorerna en mer positiv instéillning dn bade aktiedgare och foretagsledning. Har har
dven flertalet aktiedgare 1imnat kommentarer gillande revisionsberittelserna 1 Fermenta och
Gusum Bruk. (Fant, 1990)

4.3.8 Aret 1991
For 1991 mirker vi en betydligt mindre frekvent rapportering i affirsmedia savél som i
Balans angaende Fermenta. I affdrspressen aterfinns endast tva artiklar, varav den ena

exkluderas fran studien p.g.a. att den inte handlar om skandalen.

Tabell 39. Artiklar i affarspressen for mars 1991.

Datum | Tidskrift Titel I centrum
23 mar | Dagens "Ansvaret dr begréinsat - det dr facit av domen Dom mot gamla
Industri mot Fermentastyrelsen" styrelsen

Dagens Industri rapporterar den 23 mars om tingsrittens dom rorande den gamla Fermenta-
styrelsen. Tingsritten valde att fria styrelsen i ansvarsfragan, det vill sdga fragan om
styrelsens ansvar att se till att ledningen arbetar efter uppsatta ramar. Diaremot filldes
styrelsen i informationsfragan, det vill sdga fragan om informationsflddet till marknaden. De
tre ledamdterna, Bystedt, Nordin och Sundberg, domdes att solidariskt betala ett skadestand
pa 280 000 kr till Fermenta. Refaat El-Sayed & andra sidan, domdes att betala ett skadestand
om 44 miljoner dollar (USD), motsvarande 350 Mkr till Fermenta. Detta p.g.a. tvivelaktiga
utbetalningar som gjorts i samband med Fermentas forvéirv av SDS under 1985, som El-Sayed
inte kunnat forklara. De 6vriga styrelsemedlemmarna friades pa denna atalspunkt. (Tulin,
1991)

Tabell 40. Artiklar i branschtidningen Balans for 1991.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

2 Balans "Forskaren - for hotfull for Forskning revisionsomradet
revisorn?"

6/7 Balans "Bengt Lindgren: Det dr svart att se | Pensionerad revisor kritiserar
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triaden for all skog" egna karen

10 Balans "Styr styrelsen som den ska?" Kritik mot styrelser 1
familjeforetag

I Balans nr 2 skrivs om forskning inom redovisning och revision. Sten Jonsson som &r
professor inom redovisning och finansiering vid Handelshogskolan 1 Géteborg konstaterar att
det pagar mycket forskning inom redovisning, medan forskning inom revision i princip inte
existerar i Sverige. "Det gick inte att satsa pa forskning inom revision" séger Jonsson.
Doktoranderna tror inte att de kan genomf6ra nagon forskning pa grund av att
revisionsbyraerna dr alltfor hemlighetsfulla. De tror inte att de blir insldppta. Skulle man gora
en utredning angaende nagon skandal, t.ex. Fermenta, sa skulle det bli svart att vara anonym.
Samtidigt har revisorerna sin tystnadsplikt. "Man kan ju ténka sig att forskningen innefattar
utredningar typ Fermenta, Gusum eller nagon annan skandal, sdger Sten Jonsson. Resultatet
blir kanske nagot oldmpligt som revisorernas tillsynsmyndighet Kommerskollegium far nys
om. Man vet aldrig vad som kan hdnda." I 6vrigt beklagar sig Jonsson 6ver att det rader brist
pa professorer inom redovisning, att det &r manga doktorander och brist pa finansiering.
(Wennberg, 1991a)

Auktoriserade revisorn Bengt Lindgren lamnade revisorsyrket december 1990 efter 60 aktiva
ar i revisorsyrket. I Balans 6/7 intervjuas han bl.a. om professionens utveckling. Lindgren
foljer fortfarande debatten i revisionsfragor och han tycks vara ganska kritisk till
utvecklingen. Angaende skandaler sasom Fermenta ger han en intressant kommentar: " Jag
tror tyvirr att revisorerna kan lastas for ganska mycket, som man visserligen inte formellt kan
lasta dem for". Nir Lindgren intrddde i yrket fanns det 35 auktoriserade revisorer i Sverige,
vid tidpunkten da artikeln skrevs fanns det ungefiar 2000. Detta menar han lett till att
kvaliteten pa revisorerna blivit vildigt varierande. Det finns allt ifran véldigt duktiga personer
till de "som bara f6ljer strommen och inte borde finnas dér". Kraven pa revisorerna har kat
vilket lett till att kostnaderna for revisionen stigit. Hog tillgang pa arbete har lett till att
revisorerna "tagit for mycket betalt" enligt Lindgren. Hoga timpriser har kompenserats genom
att man skurit ner pa tidsatgangen for varje uppdrag, vilket ar daligt for kvaliteten. Lindgren
kritiserar vidare Kommerskollegium for att de ar for sldapphénta. Han tycker att de sldpper
igenom "ganska grova fel" med bara en varning. Han tycker de borde agera kraftfullare och
berdva godkdnnande/auktorisation i storre utstrickning. (Wennberg, 1991b)

Den sista artikeln fran Balans detta ar aterfinns i nr 10. Har handlar det om att de
auktoriserade revisorerna Sven-Erik Johansson och Staffan Lewin gett ut en bok med titeln
Familjeforetaget. I boken pekar forfattarna pa att manga familjeforetag har svaga styrelser.
"Daligt forberedda moten, ineffektivt arbete, felaktiga eller tillrdttalagda rapporter” dr vanligt
enligt artikeln. Styrelsen dgnar sig at fel saker och grinserna mellan styrelsefragor och
operativa fragor ar ofta oklara. Forfattarna menar att de sjélva i ren sjdlvbevarelsedrift ofta
stillt krav pa att foretag skaffar sig en professionell styrelse, da de kdnner att de sjdlva nistan
"gatt for langt i sin roll som revisor/radgivare". Fall som Fermenta m.fl. har dock lett till att
det skett vissa fordndringar i styrelsernas arbete, enligt Lewin. "Manga som inte tidigare insett
vad ansvaret som styrelseledamot innebar forstar det battre nu", sdger Sven-Erik Johansson.
(Wennberg, 1991c¢)
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4.3.9 Aret 1992

Tabell 41. Artiklar i branschtidningen Balans for februari 1992.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

2 Balans "Riitt skall vara ritt i revisorsdebatten” Revisorsdebatten

2 Balans "Utveckling av redovisning och Debatt
beskattning" redovisningsfragor

I Balans nummer 2 inleder auktoriserade revisorn Ulf Gometz med att svara pa flera tidigare
debattinldgg i bl.a. Balans. I huvudsak instimmer Gometz om vissa problem som existerar for
revisorskaren, déribland forviantningsgapet och "redovisningssedens forfall". Han anser vidare
att det dr viktigt att debatten utmynnar i "sjdlvrannsakan och konstruktivitet". FAR maste bli
bittre pa att leda utvecklingen av god redovisningssed, annars &r risken att sjdlvreglering "blir
ett minne blott". De ifragasittanden som dominerat debatten kring revisorn menar Gometz
kan sammanfattas med krav pa kompetens och integritet. Han ifragasétter vidare huruvida det
4r dessa kvalitéer som efterfrigas vid t.ex. rekrytering och utvecklingsarbete. "Ar ett fel med
revisorerna idag att vi har for 1aga ideal?" avslutar Gometz. (Gometz, 1992)

Stiftelsen for skatte- och bolagsrittslig forskning anordnade ett vetenskapligt symposium
hosten 1991, dir bl.a. redovisningsfragor debatterades. Bertil Gandemo, docent i
foretagsekonomi vid Handelshogskolan i Goteborg, sammanfattar diskussionerna i Balans nr
2. Relevant att nimna fran diskussionerna &r bl.a. Fermenta som exempel pa borsbolag dir
arsredovisningen har varit i "kritisk belysning". Man har haft en rad "'hal' i
balansridkningar[na]" i dessa bolag, och férhallanden som "forsvarat berdkningen av resultat
och bedomningen av soliditet". Gandemo ser ett visst behov av mer enhetliga
redovisningsprinciper for analytiker. "Enhetliga redovisningsprinciper har ett visst viarde for
analytiker, trots att informationen i arsredovisningar maste anses vara ett mellanting mellan
tillforlitlig och anvindbar". (Gandemo, 1992)

Tabell 42. Artiklar i branschtidningen Balans for november 1992.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

11 Balans "Revisorn & finanskrisen: Bjorn Edgren - 'Jag Revisorernas brist
har lite svart att acceptera branschens instillning | pa sjalvkritik
till att en revisor aldrig kan ha fel'"

11 Balans "Revisorn & finanskrisen: Gustaf Douglas - Revisorsrollen
'Revisorerna riskerar att ga bakldnges in i
framtiden'"

Bjorn Edgren, jurist och tidigare advokat som kritiserat revisorskaren i Balans, aterkommer i
Balans nr 11. Den hir gangen utfragas han i egenskap av bankdirektor i SE-Banken dér hans
fokus &r att minimera kreditforlusterna. Edgren menar att han "har stor aktning for
revisorskaren" men att han samtidigt har svart att "acceptera branschens instéllning att en
revisor aldrig kan ha fel". Han menar att det &r revisorn som praktiskt har mojligheten att
kontrollera internkontrollen i ett foretag, men samtidigt gidrna skyller pa styrelsen om det
hettar till eftersom denne har det formella ansvaret. Revisorskaren maste hir bittre informera
om forvintningsgapet och definiera det sa att det kan atgirdas. Edgren tycker vidare att
revisorerna ska aterga till den klassiska revisorsrollen dér revisorn dr revisor och inte konsult.
"For den klassiska revisorn dr konsultuppdraget inte forenligt med revisionsuppdraget”. Han
tror att revisorscirkulation skulle vara bra, da revisorn kan sitta i "knéet pa uppdraget". Edgren
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tycker vidare att revisorn ska ge téta signaler om tillstandet i foretaget till styrelsen, de ska
inte fa ta allt ansvar nér det gar snett utan att ha fatt veta nagot. Till sist dr han for audit
committees da vissa fragor dr kénsliga att ta upp infor styrelse eller VD, och da kan en
kommitté inom styrelsen vara "rétt forum". (Hagman, 1992a)

I samma nummer av Balans diskuterar Gustav Douglas, som bland annat ir VD i Investment
AB Latour och styrelseordférande i Securitas, styrelsearbete och revisorns roll. Douglas sjidlv
kontrollerar alltid att styrelsen tréffar revisorerna minst en gang om aret, innan han accepterar
ett styrelseuppdrag. Han anser att det &r viktigt att asiktsskillnader mellan ledning och revisor
da kan fa komma fram. Han talar &ven om ett moraliskt ansvar som styrelse, VD och revisor
tillsammans delar. Att manga apropa bl.a. Fermenta vill "skjuta bort ansvaret," tror han
handlar om ridsla for de juridiska konsekvenserna. Daremot siger att han att vet med sig att
"de flesta tagit vildigt kraftigt vid sig av det som intrdffat". Vidare anser Douglas att revisorns
integritet dr av storsta vikt, och att revisorn borde "halla sig till sin bas" och inte agera
konsult. Han &dr dven rddd for att revisorerna till foljd av skandaler sasom Fermenta agerar for
att enbart skydda sitt eget skinn. "Revisorerna riskerar att ga bakldnges in i framtiden" sdger
han. Han tycker dérfor inte att revisorerna ska lata de sista aren pa 80-talet bli alltfor
vigledande. Vidare dr Douglas negativt instilld till revisionskommittéer dédr han sdger
"kategoriskt nej". Han anser att det delar upp styrelsen i ett A- och B-lag samt minskar
kontrolldnken mellan VD och styrelse. (Hagman, 1992b)

Tabell 43. Artiklar i branschtidningen Balans for december 1992.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
12 Balans "Debatt: Foretagkris - Naturlag eller Brist pa efterlevnad av
lagloshet?" ABL

Bo Dahlgren, bland annat f.d. VD i AB Foretagsfinans och Trefond Invest, uttrycket i ett
debattinligg i Balans nr 12 kritik mot massmedia, styrelser och att "systemet har rubbats".
Media kritiseras bl.a. for att forharliga foretagsledare som senare "seglat skutan i kvav", samt
for att helt sakna sjdlvkritik om sin rapportering. Styrelser jobbar efter "invanda rutiner" och
overlater sina arbetsuppgifter till VD. De accepterar befattningar sasom "koncernchef" utan
att definiera befattningen vidare, trots att det dr befattningar som inte regleras i
Aktiebolagslagen (ABL). Dahlgren menar dven att styrelseordféranden har en roll som ABL
inte forutsatt, dir han 1 princip ses som en "slutbefordran for VD" dér 6vriga
styrelseledaméter har ligre rang. Ar ordforande dessutom "arbetande" sa 4r det #nnu viirre.
"Dirfor har 1 en del bolag styrelsen mera blivit en dekoration eller i bésta fall en
informationsmottagare. VD blir en rent expeditionell funktionir, som ordforanden litt byter,
nér det passar.” Tillsdttningen av revisorn menar Dahlgren 1 praktiken sker av styrelsen eller
en stark VD, vilket gor att "bristande lagstiftning och uttunnade etikregler lett till att
revisorerna inte alltid skoter sin syssla sa som lagstiftaren tinkt sig". Vidare kritiserar han
tingsrittens val att fria Fermenta-styrelsen med att "styrelsen inte satt sig in i &rendena och
darfor inte kunde stéllas till ansvar", detta trots att ABL séiger att styrelseledamot vid
underlatelse att skaffa sig information #r tecken pa oaktsamhet. Vidare kritiserar han
arsredovisningar: "en gléttig utstyrsel och ett skimrande sprak ar till for att dolja fakta". "Ett
lysande exempel var Nyckelns redovisning for ar 1990. Flosklerna upptog 25 sidor och
forvaltningsberittelsen en." Sammanfattningsvis kriaver Dahlgren att "minoriteternas
inflytande maste stirkas", att "korsdgande och andra maktinstrument regleras", att
"straffsanktioner for lagovertridelser skirps"”, och att "fler 6vertriddelser faller under allmént
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atal". Dahlgren anser dven att revisorernas stillnings behovs stirkas sa att "deras integritet
och inflytande dkar". (Dahlgren, 1992)

4.3.10 Aret 1993

Tabell 44. Artiklar i branschtidningen Balans for juni 1993.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

6/7 Balans "Vem bestammer om god Sjunkande
redovisningssed?: Lagar dr ingen garanti redovisningskvalitet
for kvaliteten pa ekonomisk information"

6/7 Balans "Vem bestammer om god Borsens roll for

redovisningssed?: Stockholmsbérsen har bolagens redovisning
ingen tradition att styra pa

redovisningsomradet"

Rolf Rundfeldt, finansanalytiker och professor, uttrycker i Balans 6/7 upprordhet 6ver den
sjunkande kvaliteten i borsforetagens arsredovisningar som han menar uppstod i slutet av 80-
talet. "Praxis luckrades upp och vissa foretag bytte redovisningsprinciper ungefiar som man
byter skjorta", som det uttrycks i artikeln. Han menar vidare att det nu dr upp till
Redovisningsradet att komma med rekommendationer som kriver att man maste flagga for
byte av redovisningsmetod och dessutom genomféra en omrikning. Vidare menar han att
Radet vinner gehor for sina rekommendationer, inte minst for att alternativet vore lagstiftning.
Men lagar ér inte heller "nagon garanti for kvaliteten pa den ekonomiska informationen" séger
Rundfeldt, och exemplifierar med USA dér man haft betydligt fler skandaler &n i Sverige
samtidigt som man har betydligt mer omfattande regelverk. Det viktigaste nu dr att Radets
kommande rekommendationer f6ljs. Rundfeldt menar att Borsen skulle kunna bidra till att
skota tillsynen och stélla krav. Samtidigt dr han tveksam till om det ligger i deras intresse att
sitta upp mer tvingande regler, da de efterstravar att "sa manga foretag som mdojligt 4r med".
"- Det [sic!] viktigaste faktorn for att fa reckommendationerna allmint accepterade och ddarmed
efterlevda, dr att pa ett tidigt stadium forankra dem sa brett som mojligt" sdger Rundfeldt.
(Malmstrom, 1993a)

Borschefen Bengt Rydén uttrycker i Balans nr 6/7 en vilja att lata Borsen stélla hogre krav pa
borsbolagens redovisning. Borsen "bor spela en central roll ndr det géller att uppritthalla god
redovisningssed bland borsforetagen”. Som framgatt av tidigare artiklar i denna studie sa
forsokte Borsen infora en sirskild granskning av borsforetagens delarsrapporter av revisor,
som krav i inregistreringskontraktet (se Wennberg, 1988d, Wennberg, 1989f). Problemet &r
att manga bolag latit bli att genomfora granskningen. Rydén séger sjélv: "Manga bolag foljde
helt enkelt inte vara rekommendationer och da forlorade vi i trovirdighet". Han konstaterar att
Borsen inte formadde att se till att de nya reglerna efterlevdes. Vid tidpunkten sa pagar
diskussioner kring inregistreringskontraktets utformning. Kontraktet avses triada i kraft under
1994. (Malmstrom, 1993b)

Tabell 45. Artiklar i branschtidningen Balans for oktober 1993.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

10 Balans "FAR tycker inte att revisorn ska ha Skyldighet for revisorn att
generell plikt att anméla brott" anmala brottsmisstanke

10 Balans "EG-anpassning stiller nya krav pa Utkast till FAR-
halvarsrapportering" rekommendation
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I Balans nr 10 framgar att Finansinspektionen och Kommerskollegium har skickat en
skrivelse till regeringen/aktiebolagskommittén/redovisningsutredningen. Man vill se dver
reglerna for nir en revisor ska vara skyldig att rapportera lagovertradelser. Skyldigheten idag
giller endast rena brott mot aktiebolagen samt "vissa skattelagar". FAR har svarat att man vil
kédnner till forvintningsgapet och att det maste 16sas antingen genom mer information
alternativt genom foridndring av revisorsuppdraget. FAR vill gdrna nirmare precisera god
revisionssed "med tanke pa den debatt som fors". FAR tar dock direkt avstand mot att
revisorn ska ha en generell plikt att anmila lagovertradelser. Artikeln innehaller dven en
intervju med bl.a. Ake Danielsson som var revisor i Fermenta. En lirdom han skaffat sig ir att
"revisorn bor gora en omsorgsfull undersdkning redan innan uppdraget accepteras”. Vidare
forsvarar han sig och anser sig lurad av personerna i hans nérhet, han anser att han inte kunde
ha gjort mer "da". Han dr upprord Gver att det inte finns regler 6ver hur typiskt misstinkta
transaktioner med t.ex. besldktade bolag ska redovisas. Detta trots att forslag presenterade i
efterdyningarna av Fermenta-affaren. Redovisningsradet hade inte ansett det angelédget att
reglera. Danielsson tycker vidare inte att revisorer ska vara "angivare" och ha "utokad
skyldighet att anmila oegentligheter”. "Det dr inte vart uppdrag". I slutet av artikeln
kommenterar Ulf Gometz att "vi maste vara beredda att ta pa oss nya och forindrade
arbetsuppgifter. Men vi ska inte stilla upp pa allt och vi maste informera om vad vart uppdrag
ar". Gometz anser att karens stora problem ir forvintningsgapet. Det dr ett problem att fa ut
info till omvirlden, da massmedia bara rapporterar om revisorns arbetsinsats i samband med
da en skandal eller ett brott intréffat. (Trehorning, 1993)

I Balans nr 10 redogors for de fordndringar det innebir i samband med EG-anpassning
gillande krav pa halvarsrapporter. Man niamner den sérskilda granskning av delarsrapporter
som infordes som del i Fondborsens inregistreringskontrakt 1989, och sérskiljer denna fran
den nya lagstiftningen. Den nya lagstiftningen innebér inte samma utforliga granskning utan
revisorn ska bara forvisso sig om att det finns en rapport och att denna &r att betrakta som just
en delarsrapport. I 6vrigt arbetar FAR med ett utkast till en rekommendation for den nya
lagstiftningen. For den 6versiktliga granskningen finns redan en sérskild rekommendation.
(Danielsson & Holmberg, 1993)

Tabell 46. Artiklar i branschtidningen Balans for december 1993.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

12 Balans "Oppet brev till Balans frin Refaat El-Sayed" Diverse kritik

Refaat El-Sayed svarar i Balans nr 12 pé vissa pastdenden revisorn Ake Danielsson kommit
med i en artikel fran Balans tidigare samma ar (se Trehorning, 1993). Framst kritiserar El-
Sayed dock att revisionsbyran Ohrlings fick férnyat fortroende efter att han tvingats limna
Fermenta. Han tycker #ven det #r mérkligt att Ohrlings revisorer tillatit den nya ledningen att
gora "betydande reserveringar" och skrivit ner tillgangsvirden sa att man enkelt kan redovisa
stora reavinster pa dem i framtiden. El-Sayed tycker dels det dr problematiskt for den forra
ledningen men dven for aktiedgarna da reserveringarna medfor en liagre aktiekurs. "Att helt
acceptera de krav som Fermentas nya ledning stillde, som bland annat medforde att de kan ga
in som aktiedgare i Fermenta till 1ag kurs tycker jag knappast dr hedrande for ett av Sveriges
storsta revisionsforetag." El-Sayed framhiver dven de miljardforluster den nya ledningen vid
den hir tidpunkten orsakat bolaget, och att de borde vara tacksamma for de forvirv El-Sayed
14t genomfora under sin tid i bolaget. "Utan de betydande vinster Fermenta fatt vid realisering
av tillgangarna skulle bolaget for linge sedan fatt stélla in betalningarna". Han invinder dven
mot Danielssons formulering att personer i Fermenta fort Danielsson bakom ljuset, och undrar
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vilka dessa personer skulle vara. "Jag hoppas att han inte undanhallit nagot for rétten av det
skilet att det var sa fordelaktigt for honom och andra att utse mig till ensam syndabock",
skriver El-Sayed. Han invénder slutligen mot att Danielsson i tidigare namnda artikel uttryckt
att ElI-Sayed blivit domd for bedrégeri, da denne varken misstinkts eller atalats for bedrégeri.
(El-Sayed, 1993)

4.3.11 Aret 1994

Tabell 47. Artiklar i branschtidningen Balans for 1994.

Nummer Tidskrift Titel I centrum

1 Balans "Revisor pa bolagsstimma" Revisorns upplysningar

I Balans nr 1 1994 sa redogor auktoriserade revisorn Ulf Gometz mycket ingaende om de
regler och praktiska problem som kan uppkomma gillande revisorns mojligheter och
skyldigheter att ge upplysningar pa bolagsstimman. Det ndmns i fotnoter till artikeln att det
till foljd av domar i Fermenta-fallet fran olika hall uttryckts osikerhet kring styrelsens "reella
ansvar". Jag finner ingen anledning att ga in i detalj pa vad som skrivs da artikeln dr ganska
ingdende. Men bland annat namns att "bedomningar av upplysningsskyldigheten fran fall till
fall bor goras mot bakgrund av den stéllning bolagsstimman enligt svensk rétt har, nimligen
som bolagets hogsta beslutande organ med ett legitimt behov av beslutsunderlag" samt att
"revisorns upplysningar bor begrinsas till vad som ligger inom hans uppdragsomrade och
utgoras av sakupplysningar eller redogorelse for revisionsméssiga bedomningar av
forsummelser, transaktioner, atgirder, redovisningsfragor och forhallanden i ovrigt".
(Gometz, 1994)

4.3.12 Aret 1995

Tabell 48. Artiklar i branschtidningen Balans for 1995.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum
6/7 Balans Aktiebolagets organisation - Nya lagforslag
Aktiebolagskommitténs forslag till nya
bestammelser
11 Balans Revisorns juridiska ansvar - mot bakgrund av | Uppsats om
Fermenta och Gusum revisorns juridiska
ansvar

I artikeln fran Balans 6/7 redogors for diverse olika lagforslag som lagts fram av
Aktiebolagskommittén dir bl.a. FAR sitter med. Det mest relevanta forslaget giller en
generell plikt om Anmilan av brottsmisstanke. Av artikeln framgar att
"Aktiebolagskommitténs majoritet forslar en ytterligare uppluckring av tystnadsplikten".
Detta pa grund av att revisorn maste redogora for de skél som foranleder brottsmisstanken,
ndr denne anméler misstanke om brott till allmén aklagare. I artikeln invinds vidare mot att
revisorn dels kan bli skadestandsansvarig om denne gor en ogrundad anmilan, samtidigt som
detsamma kan ske om denne inte anméler en brottsmisstanke som sedan skadar bolaget.
"Forslaget om en skyldighet att anméla brottsmisstanke till aklagare stods av en majoritet
bland kommitténs ledamoter. En gemensam reservation i fragan har avgivits av
kommittéminoriteten. Forslaget utsitts ocksa for betydande kritik i de sérskilda yttranden som
avgivits av flertalet sakkunniga i kommittén, déribland revisorskarens representanter”. (Skog,
1995)
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I ett referat fran en jur.kand.-uppsats i Balans nr 11 -95 gor forfattarna Per-Anders Aldeholm
och Henrik Olsson en ganska ingaende analys i revisorns juridiska ansvar baserat pa domarna
i Gusum och Fermenta. Det som dr vért att ta upp gillande Fermenta-domen dér styrelsen
friades, dr att forfattarna ifragasétter om domen ar forenlig med lagstiftarnas malséttning om
att skapa en "tydlig dualism". Det vill sidga, det enda bolagsorganets ansvar ska inte vara
avhingigt det andras ansvar. Domstolen framholl att det "&r svart att vid culpabedomningen
inte rdkna styrelsen tillgodo att revisorerna inte uppmarksammat dem pa de aktuella
forhallanden i bolaget". Styrelsen bor inte kunna undga sitt legala ansvar pa detta sitt enligt
forfattarna. Vidare framgar av Fermentadomen explicit att bolagsledningens ansvar for den
interna kontrollen inte i nagon del kan delegeras till revisorerna. Gillande betydelsen av rena
revisionsberéttelser anser forfattarna att "ledningen inte enbart kan ldgga en ren
revisionsberittelse till grund for antagandet att inga visentliga missforhallanden
framkommit". "Aven andra rapporteringsinstrument, frimst erinran enligt ABL 10:11 méste
beaktas och tillmétas betydelse." En av slutsatserna som dras ir att "det finns en risk for att
revisorn kan komma att drabbas av ett i princip strikt ansvar om domstolen inte behérskar
redovisning och revision". (Aldeholmé& Olsson, 1995)

4.3.13 Aret 1996

Tabell 49. Artiklar i branschtidningen Balans for 1996.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

8/9 Balans Nyheter: Behover styrelsens arbete Aktiebolagskommitténs
regleras forslag

12 Balans Debatt: Replik till Ake Danielsson om Kritik mot Danielsson
revisorn och kontrollfragorna fran Bo
Ribers och Gunnar Widhagen

I Balans 8/9 1996 redogér auktoriserade revisorn Ake Danielsson samt civilekonom Claes
Holmberg f6r hur den senaste utredningen om dndringar i ABL ser pa reglering av styrelsens
ansvar. Utredningen foreslar att i huvudsak att styrelsens uppgifter blir tydligare reglerade sa
att ansvar och skadestand kan utkridvas da styrelsen inte skoter sina forpliktelser. I
kommentarer till foreslagna nya lagtexten anger utredningen bl.a. att Fermenta-utredningen
"visar att det finns skél att genom uttryckliga lagbestammelser inskirpa styrelsens plikter.
kommittén foreslar darfor att det direkt foreskrivs i lagen att styrelsen dr skyldig att
fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation". Danielsson och Holmberg anser att
begreppet arbetsordning (styrelse) diskuteras for ytligt och att diskussionen sker utan
koppling till revisorns uppgifter. Oklarheter som de anser behdvs debatteras dr "att revisorn
alaggs arbetsuppgifter i den formella arbetsordningen som i princip skall skotas av andra
bolagsorgan men som kan vara attraktiva for revisorn fran bade relations- och
uppdragsekonomiska utgangspunkter"”, "att revisorn utformar delar av arbetsordningen och
sedan far svart att kritisera dess tillimpning fast detta framstar som motiverat" samt "att
styrelsen kan komma att radfraga revisorn infor den arliga uppdateringen av arbetsordningen
sa att revisorn berittigade kritik tonas ned". Avslutningsvis siger forfattarna att "mot denna
bakgrund forefaller det [impligt att genomfora det svenska forslaget snarast mojligt, men
samtidigt beakta risken att styrelsen soker reducera sitt ansvar pa t.ex. revisorns bekostnad!".
(Danielsson & Holmberg, 1996)

I Balans nr 12 1996 séo svarar auktoriserade revisorerna Bo Ribers och Gunnar Widhagen pa
ett tidigare inldgg av Ake Danielsson i Balans nr 11 1996 (som ej ticks av denna studie).
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Forfattarna kritiserar Ake Danielsson for att han pé frigan "Ska revisor anmirka i
kontrollfragor om godtagbart bokslut kunnat upprittas?" svarat att "anmérkning i
revisionsberittelsen i praktik kan forekomma endast i undantagsfall t.ex. da planering och
kontroll dver huvud taget saknas och detta dr uppenbar pliktforsummelse eller kan anses som
oforsvarligt handlande fran styrelsens sida trots att ansvarsfragan ej aktualiserats". Forfattarna
menar att Ake Danielsson forsoker hitta argument till att begriinsa rapporteringen i
revisionsberéttelsen, och att detta knappast stiarker "den tilltro som statsmakterna kidnner till
foretagsrevisionsfunktionens formaga att uppdaga och férebygga ekonomisk brottslighet"”,
eller att "minska forvintningsgapet". Fermenta ndmns i artikeln angaende
Kommerskollegiums kritik mot revisorerna for att de avgivit ren revisionsberéttelse. De borde
ha anmirkt vissa observationer eller "atminstone upplyst om att man i sirskild skrivelse till
styrelsen framfort kritik mot bl.a. bolagets ekonomifunktion och styrelsens arbete". (Ribers &
Widhagen, 1996)

4.3.14 Aret 1997

Tabell 50. Artiklar i branschtidningen Balans for 1997.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

1 Balans Styrelsearbete och arbetsordning - gor en Undersokning vid
lagidndring nagon skillnad? LU

2 Balans Debatt: Styrelsens roll - en lagdndring racker Effekten av
inte lagéndringar

I Balans nr 1 1997 redogor ekon. dr. Karin Jonnergard samt fil.mag Matts Kidrreman for en
undersokning de later utfora vid Lunds Universitet. Inldgget gors apropa Danielsson och
Holmbers artikel i nr 8/9 -96 om aktiebolagskommitténs forslag till att reglera styrelsens
arbete (SOU 1995:44). Forfattarna vid LU vill inte ta stéllning i frigan om styrelsens arbete
behovs regleras, men vill "belysa vad styrelser 1 svenska borsforetag idag upplever som sin
roll och sitt ansvar". Forslagen till ny lagstiftning pa omradet har enligt forfattarna uppkommit
till f6ljd av olika foretagsskandaler t.ex. Fermenta. Forskarteamet i Lund har sedan 1992
undersokt styrelsearbete i svenska borsforetag, sirskilt i "vad som paverkar svenska
borsforetags styrelsers handlingsmonster”. Man gjorde 1994 en enkitundersokning till
styrelseledaméter och VD i alla foretag pa A-listan pa Stockholms Fondbors, exklusive
banker och rena investmentbolag. 694 enkiter skickades ut, man fick 461 svar (66 %
svarsfrekvens). Den hoga svarsfrekvensen tolkas som "en vilja hos styrelseledamoter och VD
att ge en motbild till den anekdotiska bild som malats upp av pressen i samband med Gusum,
Fermenta och bankkrisen aret innan". Slutsatser som dras av undersokningen dr bland annat
att styrelser ser sig som en kontrollfunktion, "initiativ tas i ringa utstrickning". Ledningen
uppfattar ofta styrelsen som "ett bollplank och diskussionspartner till VD". Troligen kommer
inte krav pa en "formell arbetsordning ge upphov till nagra storre fordndringar i praxis”. Det
verkar heller inte troligt att "styrelsen i sin arbetsordning stadgar krav pa att revisorer ska
utfora visst arbete for att begrinsa styrelseansvaret". Risken for att styrelsen "reducerar sitt
ansvar pa bekostnad av revisorn" bedoms som minimal. Angaende mindre och medelstora
foretag vet man inte tillrickligt for att kunna sidga nagot om effekterna av ny lagstiftning.
(Jonnergard & Kérreman, 1997)

Om samma dmne handlar det i Balans nr 2 1997. Artikeln refererar till den i foregaende

stycke ndmnda gjorda undersokningen vid LU. Forfattarna Krister Moberg, docent i juridik,
samt Bo Dahlgren, bland annat VD i Foretagsfinans, stéller sig skeptiska till att bygga en
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undersokning endast pa svar "erhallna genom enkitundersokning", samt att enkiten endast
riktat sig at storforetag. De redogor vidare for sin egen erfarenhet av styrelsearbete baserat pa
medlemskap i "ett ganska stort antal styrelser, personliga intervjuer med styrelsemedlemmar
och revisorer samt litteraturstudier". "Vi vagar dnda pasta att ju storre ett bolag ar desto
svagare dr styrelsens funktion. Detta &r naturligt eftersom de storsta bolagen ocksa har den
starkaste och mest skicklige VDn". Forfattarna menar att finanskrisen visade tydligt att
"styrelserna icke fungerade vare sig enligt lagens bokstav eller dess anda". Fragan om behovet
av lagindring pa basis av detta material anser de bestdmt besvaras med ett ja. Ddremot
konstaterar de att "ingen svensk aktiebolagslag dnnu gett nagon pataglig effekt pa det
praktiska arbetet. Det &r styrt av sedvana och slentrian". "Det dr sannolikt att en lagéndring,
som inte inkluderar straffsanktioner kommer att vara helt verkningslos. Och okidnd".
Forfattarna menar att dven i framtiden kommer styrelserna att aktiveras endast i en kris och da
agera panikartat och avskeda VD. "Men styrelserna borde tvingas ta det 1opande ansvaret som
lagen forutsitter nu och i1 framtiden. Men det kommer aldrig att fungera om inte moroten
kombineras med en piska. Den piskan ir straff och kunniga aklagare som kan halla i skaftet."
(Dahlgren & Moberg, 1997)

4.3.15 Aret 1998

Tabell 51. Artiklar i branschtidningen Balans for 1998.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

1 Balans Amerikansk rekommendation om Ny rekommendation
oegentligheter: Kommer forvintningsgapet att | i USA
minska nu

I Balans nr 1 1998 sa redogor forfattarna for SAS No. 82 som dr en ny rekommendation fran
AICPA, motsvarigheten till FAR 1 USA. Rekommendationen heter "Consideration of Fraud in
Financial Statement Audit", d.v.s. att beakta risken for oegentligheter i den finansiella

"non

rapporteringen. Det konstateras att lagen gor "att revisorns ansvar kraftigt okar", "att revisorn

n n

ska kunna visa att riskerna for oegentligheter beaktats", "att granskningsarbetet ticker dessa
risker", "att professionella bedomningar och atgirder gjorts", samt "att erforderlig
rapportering skett". Forfattarna tror att den internationella utvecklingen kommer att paskynda
fordndringar pa nationell niva. "Med ganska stor visshet kommer revisorn att fa utvidgade
skyldigheter redan inom 6verskadlig tid, men det kanske &r troligt att genomf6randet enbart

sker via nagon ny antagen rekommendation". (Backman & Jonsson, 1998)

4.3.16 Aret 2002

Tabell 52. Artiklar i branschtidningen Balans for 2002.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

6/7 Balans Revisionskommittéer: Ett stod bade for Revisionskommittéer
revisorn och revisionen

I Balans 6/7 gors en tillbakablick pa diskussionerna som har varit i Balans kring
revisionskommittéer genom aren. I diskussionerna i samband med Fermenta var det manga
som argumenterade att revisionskommittéer inte skulle ha nagra fordelar. FAR-karen "Oste
villigt galla 6ver dessa forkittrade kommittéer". Resten av artikeln handlar om auktoriserade
revisorn Gunnar Widhagen som tidigare var kritiker till revisionskommittéer men som nu
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uppenbarligen har dndrat sig och argumenterar om varfor det vore positivt att infora
fenomenet idag. (Wennberg, 2002)

4.3.17 Aret 2004

Tabell 53. Artiklar i branschtidningen Balans for 2004.

Nummer | Tidskrift | Titel I centrum

8/9 Balans Revisionskommittéerna kommer in fran kylan | Revisionskommittéer

I Balans nr 8/9 finner vi ytterligare en artikel om revisionskommittéer. Artikeln handlar om
hur diskussionen kring revisionskommittéer sett ut 1 Sverige och Balans. I borjan var det
frimst internrevisorer som argumenterar for inforandet. Tidigaste exemplet dr en artikel i
Balans fran 1978. FAR var vid denna tidpunkt inte intresserat av nagra revisionskommittéer.
Institutet for Intern Revision driver fragan i 6ver under lang tid men ger slutligen upp 1989. 1
ovrigt aterges artiklar som tidigare framgatt i kapitlet, t.ex. Sune Carlssons argumenterande
for revisionskommittéer i Balans 1988. FAR var i borjan av 2000-talet splittrade, enligt Lars-
Erik Forsgardh vid Aktiespararna. Vissa ledamoter var for fenomenet, andra mot. Artikeln
avslutas med att den s.k. "Kodgruppen" i april 2004 ger forslag till "Svensk kod for
bolagsstyrning”. I denna foreslas att styrelserna i noterade bolag ska inritta
revisionskommittéer, eller revisionsutskott som det numera kallas. (Wennberg, 2004)
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5. Analys

Inledningsvis &r det fascinerande att konstatera att El-Sayed 1 Affarsvirlden 1987 jimfors
med Ivar Kreuger (‘Fermentaskandalen: Byken maste tvittas!‘, 1987). Som tidigare namnts sa
medforde Kreuger-kraschen att revisorsprofessionen utsattes for kritik, vilket foranledde en
debatt som ledde till visentliga foridndringar, bl.a. av ABL (Wallerstedt 2009). Medias
rapportering av Fermenta-skandalen, den efterféljande debatten samt eventuella initiativ till
forandring 1 ljuset av skandalen, dr det som hddanefter analyseras.

5.1 Affarspressens rapportering av skandalen

Affirsvirlden dr den forsta affirstidning i vilken Fermenta-skandalen tas upp
(‘Fermentaskandalen: Byken maste tvéttas!‘, 1987). Man konstaterar i artikeln att det inte dr
fel pa regelsystemet som sadant, utan att det dr en rad fortroendemén som brustit i sina roller.
Utover Refaat El-Sayed, dr det framst styrelsen som far kritik for sin passivitet och
godtrogenhet gentemot den forstndmnda. En viss kritik mot revisorerna uttrycks dock redan i
denna artikel. Dessa anses forvisso ha agerat kraftfullt "i slutet”, men kritiseras for att de
lamnade en ren revisionsberittelse for 1985 trots de "tunga invidndningar" som forelag. I
Dagens Industri (Olsson et al., 1987) ldggs fokus pa El-Sayeds skuldborda da man papekar de
"daliga forvarv" man menar att han genomfort i Fermenta. Veckans Affirer formedlar darefter
den 5 februari kritik fran en anonym killa mot revisorerna och deras "flathet" att sta upp mot
El-Sayeds resonemang kring intéktsredovisningen (Pettersson, 1987a). Kritiken mot styrelsen
bekriftas direfter i Dagens Industri, genom de slutsatser man namner fran Fermenta-
utredningens nyligen fardigstillda rapport (Olsson, 1988). Utgangen av de atal som foljer
skandalen och som affirspressen formedlar, bekriftar delvis styrelsens skuldborda, da
styrelsen frias i ansvarsfragan men fills i fragan om bristande informationsflode till
marknaden (Ekerlid & Florin, 1988). Styrelsen inklusive El-Sayed doms till att betala
skadestand till Fermenta. Beloppet som El-Sayed doms att betala dr dock visentligt storre dn
for resten av styrelsen. Det framgar dven att El-Sayed riskerar fangelsestraff. Av artikeln
framgar dven kritik mot en av revisorerna i Fermenta, som tillsammans med sin fru dgde
aktier 1 bolaget, vilket stred mot god revisionssed. Affidrspressens bild av Fermenta-skandalen
sammanfattas i tabell 54.

Tabell 54. Affiarspressens formedlade bild av Fermenta-skandalen.

Maltavla Kritik

Styrelsen e Godtrogenhet gentemot El-Sayed, brustit i att se till att
ledningen arbetar efter uppsatta ramar

Passivitet ifraga om att behandla revisorernas PM
Brustit i informationsflddet till marknaden

El-Sayed Genomfort skentransaktioner
Vilselett styrelse och revisorer
Genomfort daliga forvirv, betalat dverpriser for olonsamma

bolag

Revisorerna e Limnat ren revisionsberittelse for 1985 trots "tunga
inviandningar"

e "Flathet" i att sta upp mot El-Sayed

e Revisor med fru dgde aktier 1 bolaget, 1 strid med god
revisionssed
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Gillande El-Sayeds roll i skandalen, sa har det framgatt att han agerade bade i form av
huvudigare samt som VD. Som Coffee (2005) konstaterat sa karaktériseras system med
koncentrerad dgarstruktur, likt Sverige, med kontrollerande block av dgare, svagare
virdepappersmarknader, stora privata fordelar av kontroll, ldgre krav pa information samt
lagre marknadstransparens. Mycket av detta tycks stimma med de omstdndigheter som rorde
Fermenta-skandalen, da det tycks uppenbart att El-Sayed som kontrollerande huvudégare satt
pa information som denne sjéilv drog nytta av, och som aldrig nadde marknaden. Den laga
kvalitén och bristande jamforbarheten i borsbolagens arsredovisningar vid denna tidpunkt har
vidare kritiserats i efterdyningarna av skandalen (se bl.a. Olsson, 1988, Dahlgren, 1992,
Malmstrom, 1993a) vilket bekriftar bilden av ett system med ldgre krav pa information. I
system med koncentrerad dgarstruktur dr det enligt Coffee (2005) oftast de kontrollerande
huvudédgarna som star i centrum for bedrdgerier. I system med utspridd dgarstruktur &r det
snarast bolagsledningen. Fermenta kan dérfor sdgas vara ett undantag fran nyss nimnda regel
i det att El-Sayed spelade Fermenta-spelet fran tva stolar, dels som huvudégare, dels som VD.

5.2 Responsen fran revisorsprofessionen
5.2.1 Responsen till medias rapportering kring revisionen i Fermenta

Inledningsvis ska vi titta pa den respons fran revisorsprofessionen som &r nirmast kopplad till
den konkreta kritik som uttryckts 1 affirspressen, nér det giller revisorernas agerande i
Fermenta. Nagra exempel pa detta har kunnat observeras i Balans.

Den forsta konkreta responsen ar fran auktoriserade revisorn Goran Raspe som skriver ett
debattinligg i Affarsvérlden i januari 1987, strax efter det att skandalen uppmérksammats 1
affarspressen. Raspes budskap ar att det inte &r fel pa sjdlva systemet, utan att mojligheterna
inte utnyttjats tillrackligt ('Tva inldgg apropa Fermenta m.fl.: "Revisorn kan alltid redovisa
tveksamheterna"', 1987).

Rolf Lindskog, utredare i FARs arbetsgrupp som utreder revisorns ansvar for att uppticka
oegentligheter, hdnvisar i Balans ar 1990 till svarigheten med att upptiacka oegentligheter, da
hogt uppsatta personer i foretaget ligger bakom. Angaende Fermenta-fallet belyser han
problematiken for revisorn att uppticka oegentligheter, dar man salde till sig sjélv "via
omvégar och andra mycket komplicerade atgérder langt utdver det vanliga". Lindskog
argumenterar att "bedragarna" vet hur revisorer arbetar, och kan anpassa sitt beteende
dérefter. Och "om vi dndrar vart sitt att arbeta sa dndrar de sitt beteende", tilldgger han.
(Wennberg, 1990c).

Tidigare nimnda Fermenta-revisorn Ake Danielsson, som vid tidpunkten satt i samma
arbetsgrupp som Lindskog, fortsitter pa samma spar i Balans ar 1990. "Revisorer kan inte
arbeta utifran utgangspunkten att folk dr odrliga" sdger Danielsson, och menar pa att detta
hade krévt ett annat arbetssitt fran revisorernas sida (Wennberg, 1990e). Tre ar senare, i en
artikel i Balans om aktiebolagskommitténs utredning angaende revisorns skyldighet att
anmadla brottsmisstankar, menar Danielsson att han i Fermenta blev lurad av personer i hans
nirhet och att han inte kunde gjort mer for att uppticka oegentligheterna (Trehorning, 1993).

Ovanstaende kan tyckas vara relativt fa exempel pa responser fran professionen, kopplat till
den kritik som uttryckts i media angéende revisionen i Fermenta. Det dr egentligen bara
Goran Raspe som uttrycker nagon form av respons i nira anslutning till skandalen. Se dven
tabell 55. Nagot som kan sdgas bekrifta uppfattningen om professionens uteblivna direkta
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respons till medias kritik, 4r den SIFO-undersokning som redogors for i Balans i maj 1988. Pa
fragan gillande FARs formaga att "tillvarata karens intressen i forhallande till allmén opinion
och massmedia" svarar hela 37 % av de tillfragade att FAR gor detta ddligt. Flera roster
preciserar kritiken, exempelvis uttrycks just att FAR inte syns i debatten om enskilda fall
sasom Fermenta och skulle behdva synas mer i pressen (Damberg, 1988). Denna interna kritik
kan sigas ligga i linje med den uppmaning Smith (2010) uttrycker till revisorsprofessionen,
d.v.s. att utveckla en genomtinkt retorisk strategi for att synas och horas i media, for att
forhindra att media utmalar en bild som &r felaktig eller exkluderar viktig information.

Tabell 55. Revisorsprofessionens respons pa affirspressens kritik.

Person Respons Tidpunkt
Goran Raspe e Inte fel pa sjilva systemet 1987
e Mojligheter har inte utnyttjats tillrickligt
Rolf e Komplexa bedrigerier svara att uppticka 1990
Lindskog e Bedragarna vet hur revisorn arbetar, anpassar sitt
beteende
Ake e Revisorer kan inte arbeta utifrin utgdngspunkten att 1990,
Danielsson folk &r odrliga 1993
e Gar inte helt att virja sig mot mojligheten att som
revisor bli lurad av personer i ledande befattning

5.2.2 Diskussionerna kring férvédntningsgapet

Mycket av responsen fran revisorsprofessionen har i nagon man handlat om att det enligt
professionen, och andra aktorer, existerar ett forvintningsgap.

Som Porter et al (2008) visat kan detta gap indelas i olika komponenter. Nagra artiklar fran
professionen innehaller ett starkt stidllningstagande, ddr man patalar att rimlighetsgapet,
allménhetens orimliga forvintningar, dr det stora problemet for professionen. Exempel pa det
ar auktoriserade revisorn Siv Berlins debattinldgg (Berlin, 1990) samt en artikel pa temat
"ansvaret for oegentligheter" (Wennberg, 1990b). Berlin menar i artikeln att
forvintningsgapet ér ett resultat av en dvertro pa foretagsrevisionens forviantningar. Ett
exempel pa prestationsgapet och, mer specifikt, komponenten otillrickliga standards, gar
ocksa att finna bland professionens respons. Auktoriserade revisorn Torbjorn Hansson stiller
sig i en artikel i Balans fragande till om karens revisionsstandarder ér tillrickliga, detta med
hinvisning till de nya revisionsstandards som introduceras av ASB i USA vid denna tidpunkt.
Hansson uttrycker hir att FAR borde bittre precisera revisionens omfattning (Wennberg,
1988c). Oavsett vilken komponent av forvintningsgapet som professionen anser dr problemet,
sa visar nyss nimnda exempel pa handling i 6verensstimmelse med Porters (1993, s-64-66)
forslag till atgiarder for att minska forviantningsgapet. Detta vill sidga att professionen utifran
den kritik man utsatts for, forsoker identifiera den komponent av forvintningsgapet som det
handlar om, och genom engagemang forsoker minska risken for att utsattas for kritik 1
framtiden.

Fler artiklar i Balans bekriftar forvintningsgapet som ett stort problem for professionen. En
undersokning vid Svenska Handelshogskolan i Vasa bekriftar skillnader i uppfattningar hos
foretagsledare, aktieigare och revisorer vad giller revisionsuppdraget (Fant, 1990).
Professionen publicerar dven roster fran annat hall som framhaller att revisorsprofessionen
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borde arbeta mer aktivt med att minska forviantningsgapet, ddribland Sune Carlsson pa
Virldsbanken (Carlsson, 1988) och advokat Bjorn Edgren (Edgren, 1990).

Auktoriserade revisorn Ulf Gometz patalar i tva olika artiklar problematiken med att fa ut
information till omvirlden (Gometz, 1992, Trehorning, 1993). I den senare menar Gometz att
en del av problematiken utgors av det faktum att media endast rapporterar om revisorns
arbetsinsats da skandaler eller brott intrdffat. Denna iakttagelse stimmer vil med forskningen
fran Neu et al. (2001) som ocksa pekat pa problematiken med medias preferens for ldttsmilta
artiklar, artiklar som bekréftar radande uppfattningar eller som just handlar om skandaler.

5.2.3 Diskussionerna kring styrelsens ansvar

Som framgétt av tabell 54 har en del av affdrspressens rapportering kring Fermenta-skandalen
handlat om styrelsens bristande roll och passivitet. En del av debatten har fran revisorernas
sida dérefter handlat om att fortydliga att revisorer inte har det priméira ansvaret for att
uppticka oegentligheter, utan att detta ansvar istillet primért ligger hos VD och styrelse (se
t.ex. Wennberg, 1990b, Wennberg 1990e). Denna debatt kan forstas dven kopplas till i
foregdende stycke ndmnda diskussion om forvintningsgapet, och de varierande uppfattningar
om vidden av revisorns ansvar och arbetsuppgift som figurerar hos olika aktorer.

En form av respons fran professionen mirks dven genom att FAR publicerar en rad artiklar i
Balans, ddr man later andra aktorer @n revisorer exempelvis Kritisera styrelsers passivitet eller
allmént belysa betydelsen av att styrelsens ansvar klarliaggs. Ett exempel pa det senare &r
advokat Stefan Sandén som i Balans ar 1990 understryker att det ar styrelse och VD som ska
forhindra oegentligheter och sitta upp de interna kontrollsystem som behovs, och att det vore
orimligt att ldgga "strikt ansvar" pa revisorerna (Wennberg, 1990d). Vidare sa uttalar sig
foretagsledaren Bo Dahlgren i en debattartikel i Balans ar 1992 kritiskt om styrelser som
jobbar efter "invanda rutiner" och som "dverlater sina arbetsuppgifter till VD".
Styrelseordforanden har enligt Dahlgren fatt en roll som ABL inte forutsett, diar denne ofta ses
som "slutbefordran for VD" och dér 6vriga ledamoter har ldgre rang (Dahlgren, 1992). Bilden
och kritiken av den passiva styrelsen kan ocksa sigas bekriftas genom andra artiklar i Balans.
I en artikel i Balans baserad pa en nyligen féardigstilld jur.kand-uppsats, kritiserar de tva
forfattarna Fermenta-domen, dir styrelsen friades i ansvarsfragan. Forfattarna argumenterade
hér att styrelsen inte borde kunna undga sitt ansvar pa det sitt domstolen framhallit, d.v.s.
genom "att revisorerna inte uppmirksammat dem pa de aktuella férhallanden i bolaget”
(Aldeholm & Olsson, 1995). Balans publicerar vidare en undersokning fran Lunds
Universitet, dér de tva forfattarna genomfort enkétstudier riktade till styrelseledaméter och
verkstéllande direktorer, aktiva i bolagen registrerade pa borsens A-lista. Intressant i
sammanhanget dr nagra av forfattarnas slutsatser, déribland att "styrelsen ser sig som en
kontrollfunktion" och att "initiativ tas i ringa utstrackning" (Jonnergard & Kéarreman 1997).
Behovet av att klarldgga styrelsens ansvar bekriftas av tidigare ndimnda Bo Dahlgren samt
Krister Moberg, docent i juridik. Forfattarna ser behovet av lagidndring men konstaterar
samtidigt att lagiindring utan straffsanktioner troligen kommer vara "helt verkningslos". Det
praktiska styrelsearbetet menar man ar "styrt av sedvana och slentrian" (Dahlgren & Moberg,
1997).

Forekomsten av artiklar i Balans, likt de i foregaende stycke namnda, dédr man later olika

utomstaende aktorer patala behovet av att klarldgga styrelsens faktiska ansvarsroll, och detta
ofta i forhallande till revisorns ansvarsroll, kan @ven det ses som ett forsok fran professionens
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sida att minska forvantningsgapet. Detta genom att grinsen mellan revisorns och styrelsens
ansvar tydliggors.

5.2.4 Diskussionerna kring revisionskommittéer

Nagot som diskuterats frekvent i Balans i efterdyningarna av Fermenta-skandalen &r forslaget
om att infora revisionskommittéer, i artiklarna ofta omnamnt med det engelska begreppet
audit committees. Positiva roster har horts i Balans, t.ex. fran Institutet for Intern Revision
(Wennberg, 1987a), borsstyrelsen (Pettersson, 1987b) och Sune Carlsson pa Virldsbanken
(Wennberg, 1987e, Carlsson, 1988).

Forslaget har dock fran revisorsprofessionen bemotts med mycket stor skepsis, dir kénda
namn inom professionen sagt kategoriskt nej. Det tydligaste exemplet pa detta dr formodligen
auktoriserade revisorn Caj Nackstads debattinldgg i Balans 1989, med den mycket talande
rubriken "Allt talar mot audit committees" (Nackstad, 1989). Auktoriserade revisorn Goran
Tidstrom, som senare skulle komma att bli FARs ordférande (Tidstrom, 1989), uttalar sig i
Balans 1987 att han har "svart att se vilka forbittringar som skulle komma till stand med hjélp
av audit committees" (Wennberg, 1987c¢). I samma artikel uttrycks vidare skepsis mot
revisionskommittéer av bl.a. de auktoriserade revisorerna Bertil Edlund, Ulf Gometz och
Gunnar Widhagen.

Att diskussionen kring revisionskommittéer kommer upp pa bordet i ljuset av Fermenta-
skandalen, stimmer vil in i det historiska monster som gar att urskilja i ramverkets
beskrivning av revisionskommittéernas utveckling. Monstret tycks vara att fragetecken kring
revisorns oberoende, som uppkommit till f6ljd av olika foretagsskandaler, lett till initiativ for
att 0ka forekomsten av revisionskommittéer i borsnoterade bolag (Fichtner, 2010, Porter et
al., 2008). Detta har antingen skett genom lagstiftning, sasom i exempelvis Kanada,
alternativt genom att aktieborser @ndrat sina regelverk for att fa listas hos dem. USA &r
formodligen det tydligaste exemplet pa det senare. Som vi kunnat l4sa, har en del av debatten
1 ljuset av Fermenta-skandalen just handlat om initiativ for att 6ka forekomsten av
revisionskommittéer. Efter det att skandalen intraffat, 14t Stockholmsborsen meddela att de
var positivt instéllda till revisionskommittéer (Pettersson, 1987b). Detta ledde dock inte till
nagot krav pa revisionskommittéer, en kontrast till de amerikanska borsernas initiativ pa 70-
och 80-tal. Stockholmsbdérsens initiativ kan sigas begrinsades till ett krav i borsens
inregistreringskontrakt pa att revisorn skulle utfora en 6versiktlig granskning av ett foretags
delarsrapport, alternativt i denna uppge att sa inte skett (Wennberg, 1988d). Inférandet av
kravet blev dock verkningslost, da borsbolagen helt enkelt valde att inte lata utfora
granskningen (Wennberg, 1989f). Da debatten i efterdyningarna av Fermenta-skandalen inte
tycks ha lett till nagra omedelbara forandringar gillande krav pa revisionskommittéer, kan i
alla fall konstateras att den fortsatte i Balans under 90- och 00-talet (Hagman, 1992a,
Wennberg, 2002, Wennberg, 2004).

5.2.5 Férekomsten av intern kritik i Balans
Den observante noterar att den interna debatten i Balans ocksa innehaller inslag av kritiska
roster till revisorprofessionens agerande. Detta dels i form av debattinldgg fran utomstaende

aktorer, dels i viss man fran den egna karen.

Kritiken utifran kommer framst fran ett par advokater, samt enstaka foretagsledare. Exempel
pa det tidigare #dr advokat Bjorn Edgren som uttrycker att revisorskaren girna framhaller sitt

62



stora ansvar, men nir det vil hettar till gdrna gommer sig bakom "formella regler". Edgren
framhaller dven att han tycker att revisorerna borde ta pa sig ett storre ansvar att informera
styrelsen (Edgren, 1990). Edgren kritiserar vidare revisorsprofessionen for trenden att ta pa
sig konsultuppdrag som han menar "inte [4r] forenligt med revisorsuppdraget" (Hagman,
1992a). Advokat Claes Beyer uttrycker i sin tur viss bekymran dver att FAR tillater att
revisors erinran endast lamnas till VD, och da kan undanhallas styrelsen (Wennberg, 1990a).
Vidare instimmer foretagsledaren Gustav Douglas i kritiken av revisorer som konsulter.
Dessa borde enligt Douglas "halla sig till sin bas och inte agera konsult" (Hagman, 1992b).
Intressant hir ar att de ovan namnda inldggen pavisar en kontrast till den slutsats Sikka (2010)
drar i samband med dennes redovisningsaktivism i1 Storbritannien. Namligen den att
tidskrifter inom redovisning/revision séllan erbjuder mojligheter till att uttrycka kritik. Sa
tycks bevisligen inte ha varit fallet i Sverige i professionens branschtidning under aktuell
tidsperiod. Utomstaende aktorer har i Balans tillatits uttrycka viss kritik eller avvikande
uppfattningar, som noterats i nyss nimnda exempel.

Viss kritik uttrycks som tidigare namnt @ven fran den egna karen. Auktoriserade revisorn Ulf
Gometz sammanfattar debatten kring revisorns ansvar for skandaler som Fermenta med krav
pa kompetens och integritet. Gometz ifragasitter huruvida det verkligen dr dessa kvalitéer
som framhalls vid t.ex. rekrytering. Han uttrycker vidare: "Ar ett fel med revisorerna idag att
vi har for laga ideal?" (Gometz, 1992). Auktoriserade revisorn Bengt Lindgren, som
intervjuas i Balans da denne lamnar revisorsyrket efter 60 verksamma ar, ger ocksa sin syn pa
professionens utveckling. Lindgren uttrycker apropa skandaler sasom Fermenta att han "tror
tyvdrr att revisorerna kan lastas for ganska mycket som man inte formellt kan lasta dem for".
Vidare menar Lindgren att kvalitén pa revisorer blivit mycket varierande, da det r "vissa som
bara foljer strommen och inte borde vara déar". Han tycker &ven Kommerskollegium dr for
slapphénta och borde kunna agera lite mer "bistert" (Wennberg, 1991b). Ett sista exempel &r
ett debattinldgg i Balans av de auktoriserade revisorerna Bo Ribers och Gunnar Widhagen,
som svarar pa Fermenta-revisorn Ake Danielssons tidigare debattinligg angdende revisors
anmarkning i kontrollfragor. Ribers och Widhagen uttrycker att Danielsson genom att forsoka
"hitta argument fOr att begrinsa revisorns rapportering i revisionsberittelsen redan enligt nu
gillande regler och praxis dr inte dgnat att stirka denna [statsmakternas] tilltro eller att minska
forvantningsgapet" (Ribers & Widhagen, 1996).
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6. Slutsats

6.1 Affarspressens rapportering om skandalen

I min analys har jag sammanfattat affarspressens bild av Fermenta-skandalen sasom kunnat
beskadas i tabell 54. Vad giller bilden av revisorernas agerande i Fermenta, kan inledningsvis
konstateras att viss kritik framforts gédllande denna. Kritiken har framfor allt géllt revisorernas
godtrogenhet kring Refaat El-Sayeds intdktsredovisning. Mer konkret har kritiken gillt den
rena revisionsberittelse som revisorerna lamnat for ar 1985, och den foljdaktiga brist pa
information gillande de tveksamma poster som fanns i bolagets bokforing vid tidpunkten.

Vidare har kritiken i huvudsak riktats mot Refaat El-Sayed sjélv, samt styrelsen som man
anser intagit en alltfor passiv roll och som inte agerat trots revisorernas PM om erinran.
Kritiken mot El-Sayed och styrelsen kan sédgas ha forstarkts genom de uppmiarksammade
rdttsprocesserna. Domstolens friande av styrelsen i ansvarsfragan tycks dock ha gjort att
huvudparten av skuldbérdan hamnat pa El-Sayed. Detta mirks inte minst genom det enorma
skadestand den senare domts att betala. Styrelsemedlemmarna exklusive El-Sayed domdes att
betala ett skadestand pa 280 000 kr, som bleknar i jamforelse med de 44 miljoner dollar
(USD), motsvarande 350 Mkr, som El-Sayed ensam domdes att betala.

6.2 Responsen fran revisorsprofessionen

Professionens direkta respons till affarspressens kritik om revisionsforfarandet i Fermenta, i
form av debattinldgg 1 affirspressen eller Balans, har varit av mycket liten omfattning. Istéllet
kan sdgas att debatten fran professionens sida préglats av olika diskussioner som initierats,
eller fatt brénsle, i ljuset av Fermenta-skandalen. De exempel vi kunnat observera dr framst
diskussionerna kring forvintningsgapet, diskussionerna kring behovet av att klargora
styrelsens ansvar samt diskussionerna kring revisionskommittéer. Vi har dven kunnat
observera ett visst matt av kritik mot revisorsprofessionen i Balans, dels fran utomstaende
aktorer, dels i nagon man fran den egna karen.

Diskussionen kring forvintningsgapet har fatt mycket fokus i Balans i ljuset av Fermenta-
skandalen. Det kan konstateras att professionen dr mycket medveten om fenomenets existens
och man ser det som ett av de storsta problemen man har att tampas med. Olika syn pa gapets
natur har kunnat observeras bland debatterande revisorer i Balans. Till storst del dr det
rimlighetsgapet och allménhetens orimliga forvintningar som pekas pa fran professionens
sida, men fragan kring prestationsgapet och otillrdckliga standards har ocksa vickts. Karen
har dven bekriftat svarigheten med att fa ut information om revisorns roll och uppdrag till
allménheten. Detta ségs i alla fall delvis bero pa medias preferens for att endast vilja skriva
om revisorsyrket nédr det handlar om brottslighet eller skandaler.

Vidare har en respons fran revisorsprofessionen handlat om en diskussion om styrelsens
ansvar, behovet av att klargora ansvaret, samt den brist pa kunskap och aktivt styrande som
tycks rada i manga styrelser. Hiar kan man se en koppling till forvintningsgapet genom
uppfattningar om griansdragningen mellan revisorns och styrelsens ansvar och arbetsuppgifter.

Diskussionen kring revisionskommittéer har priglats av en milt sagt skeptisk instéllning fran

revisorsprofessionens sida. Vilkidnda namn har sagt bestimt nej, alternativt uttryckt att de inte
ser behovet eller fortjansterna med att infora revisionskommittéer utifran en svensk kontext.
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De positiva roster som trots allt horts i Balans, har inte kommit fran revisorskaren, utan fran
utomstaende aktorer sasom Virldsbanken, borsstyrelsen och Institutet for Intern Revision. Det
genomgaende helhetsintrycket ar att professionen varit negativt instélld till inforandet. Nagot
krav pa revisionskommittéer i borsbolag har heller inte till kommit stand i samband med
debatten som foljde skandalen.

Den kritik som uttryckts av utomstaende aktorer i Balans, ror framst problematiken i att
revisorer tar pa sig konsultuppdrag. Kritikerna menar att denna roll inte dr forenlig med
revisorsuppdraget. Fran revisorsprofessionens sida uttrycks ocksa pa sina hall doser av
sjdlvrannsakan och sjélvkritik. Daribland mirks fragestéllningar kring karens ideal,
varierande kvalité pa de som arbetar inom professionen, samt Kommerskollegiums agerande.
Virt att ndmna dr att den sjdlvkritik som forekommer 4r av allmén karaktér, 1 den meningen
att den inte tar specifikt stéllning till revisorernas agerande i Fermenta-fallet. Kritiken och
fragestdllningarna fran den egna karen uppkommer istillet i anslutning till en mer allmén
efterféljande debatt.

6.3 Slutdiskussion

Overlag #r affirspressens kritik mot revisorernas agerande i Fermenta timligen begrinsad i
sin omfattning. Kritiken riktas i vasentligt storre grad mot styrelsen och El-Sayed. Eftersom
denna uppsats dr begrinsad i urvalet av publikationer och artiklar, gar det inte sékert sédga
huruvida denna tendens varit genomgaende for alla forekommande skriverier om Fermenta-
skandalen. Som konstaterats har den direkta responsen fran professionens sida ocksa varit i
liten omfattning. Detta skulle kunna tyda pa att medias kritik varit begrinsad i sin helhet, och
att det dr det som orsakat karens nagot passiva instillning. Man kan ocksa ténka sig att
revisorer medvetet valt en laissez faire-strategi for att undvika att sporra en debatt dir kritiken
kan komma att forstirkas genom att fler midnniskor exponeras for den. Mycket av debatten i
Balans har handlat om allminna fortroendefragor och ansvarsgrinser gentemot andra aktorer.
Detta &r i sig inget miarkligt eftersom det dr fragor som har stor betydelse for revisorns
yrkesutovning och diarmed dr hogst rimligt att debattera.

Vidare forefaller det som att Fermenta-skandalen inte lett till nagra vésentliga fordandringar
som haft direkta konsekvenser for professionen. Fenomenet revisionskommittéer diskuterades
visserligen flitigt i den efterfoljande debatten, men fick inte nagot genomslag forréin langt
senare. Inforandet av det svenska lagkravet pa revisionskommittéer var, som tidigare nimnt,
ocksa snarast en f6ljd av en allmén, internationell, lagstiftningstendens vid tidpunkten.
Borsledningens dndring av borsens inregistreringskontrakt, med krav pa att lata revisorn
oversiktligt granska delarsrapporter, gav heller ingen effekt, da kravet inte hade nagot lagstod.

Denna uppsats har varit ett forsok att kartligga affiarspressens rapportering och
revisionsprofessionens respons i ett praktikfall. For att kunna 6ka forstaelsen for denna
interaktion och dialog, anser jag att djupare och bredare studier behover genomforas.
Fermenta &r bara en i mdngden av manga foretagsskandaler i Sverige dér falsarier i
redovisningen dgt rum. Genom att exempelvis genomfora dokumentstudier pa andra
redovisningsskandaler och kartldgga monster i medias och revisorsprofessionens
interagerande, samt de mer specifika fragor och férdndringsinitiativ som legat i fokus vid
varje enskild skandal, skulle en mer heltickande bild uppsta. Utifran denna kan sedan mer
generaliserbara slutsatser dras.
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Bilaga: Empiri, samtliga artiklar férdelat per ar

Kolumnen lidngst till hoger avser behandlingen av respektive artikel.
(x = inkluderad i studien, tomt félt = ej inkluderad i studien)

Ar Héafte/ | Dat
Tidskrift Nr um | Sidnr Titel
14-
1984 | Afférsvarlden [24/25 | jun|11-12 Fermentas framtid lovande
Veckans 07- Fermentas aktie otroligt billig - om
1984 | Affarer 23 jun|76-77 planerna héller
06-
1985 | Affarsvéarlden |45 nov | 26-31 Fermenta inte langre ett "enmansbolag”
18-
1985 | Afférsvarlden |51/52 | dec|10-12 Vad kan Fermenta lara av Consafe?
Veckans 31- Genomtéankt affarsidé, men orkar
1985 | Affarer 22 maj | 38-41 ledningen?
26- Krisen i Fermenta: Drama med bara
1986 | Afférsvérlden |9 feb | 54-57 férlorare
12- Efter nio dagars bérsstopp: Vingklippt
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04- Borsstyrelsen visar tdnderna: Ratt beslut
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03- Refaat kvar i Fermenta: Dags fér nya
1986 | Afférsvarlden |36 sep | 59-60 strukturgrepp
16- Svensk bioteknik: Refaat EI-Sayed
1986 | Afférsvarlden |29/31 jul [ 4-9 vacklar Pharmacia tar initiativet
Finforum: Bérschefen - Svensk duktighet
1986 | Balans 1 9-11 en myt
Aktuellt: Londonbdrsen lockande fér
1986 | Balans 3 16-20 svenska bolag
Aktuellt: Bérsens internationalisering
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Redovisning: Sa redovisas rorelsens
1986 | Balans 7 40-45 intdkter och kostnader
Dagens 18-
1986 | Industri feb Fermenta: Koncernen det jAser om
Dagens 11- Vad &r bankernas roll i Fermenta-
1986 | Industri mar turbulensen?
Veckans 24-
1986 | Afférer 4 jan | 40-41 Kursen &r val motiverad
Veckans 31-
1986 | Affarer 5 jan | 44-51 Delkapitalist - Idntagarens nya ansikte
Veckans 07-
1986 | Affarer 29/32 | aug|31-33 Antligen vinst fér Montedison
Tva inlagg apropa Fermenta m.fl.:
14- "Revisorn kan alltid redovisa
1987 | Afférsvéarlden |3 jan | 65-66 tveksamheterna”
11- El-Sayeds aterkomst: Tre
1987 | Afférsvarlden |7 feb | 44-45 Fermentascenarion
Hur kunde Fermentaaffaren accepteras?
20- Industrivédrdens motiv fortfarande en
1987 | Afférsvéarlden |21 maj | 83-87 gata
08- Fermentaskandalen: Byken maste
1987 | Affarsvéarlden |1/2 jan|4-12 tvéttas!
Rekordaret slutade med ett
16- internationellt bérsras: Borserna véntar
1987 | Afférsvarlden |51/52 | dec|18-37 pa nyheter om ekonomin
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03- Duell pa hég niva: Nar Pharmacia métte
1987 | Balans 2 feb | 28-33 ekonomijournalister
23-
1987 | Balans 3 mar | 32-33 Intern revision - behévs den? X
21- Ovrigt: Lag eller sjalvsanering pa
1987 | Balans 4 apr | 14-20 aktiemarknaden?
18-
1987 | Balans 5 maj | 6-10 Minoritetsmakt ger ratt till information
17-
1987 | Balans 11 nov | 8-9 Svart bevisa kausalitet X
17- "Banken gav mig mina hittils djupaste
1987 | Balans 11 nov | 44,46-48 |insikter i revision" X
15- Ny lag om méte mellan styrelse och
1987 | Balans 6/7 jun|17-20 revisor? X
15- Den dar Marcus Naslund - vem &r det
1987 | Balans 6/7 jun | 22-25 egentligen?
17- "Visst far revisorn prata med styrelsens
1987 | Balans 8/9 sep | 18-32 ordférande” X
17-
1987 | Balans 8/9 sep | 46-47 Offentlig riskanalys bdr inféras X
Berg- och dalbana med Refaat:
Dagens 07- Fermentaaktien pa vdg mot
1987 | Industri jan introduktionskursen? X
Dagens 04-
1987 | Industri feb Banker i blixtaction: 300Mkr till Fermenta | x
Kjell Bréandstrém, VD i Industrivéarden,
Veckans 15- Styrelseordf i Fermenta: "Stor industriell
1987 | Affarer 3 jan | 56-59 agare bast fér Fermenta"
Veckans 05-
1987 | Affarer 6 feb | 38-45 Ett herreldst bolag helt utan moral... X
Veckans 12- Efter Fermenta: Dags att stdda upp och
1987 | Affarer 7 feb | 22-24 skérpa kraven X
Veckans 27- Bert Sjélin, féretagssanerare: Nu tror
1987 | Affarer 35 aug | 74-77 "doktor" Sjélin pa Fermenta
Veckans 11- Montedison-affaren: Den utstéttes
1987 | Afférer 37 sep | 80-85 revansch
Jan Wallander, ordférande i
Veckans 26- Handelsbanken: "Fermenta gav ingen
1987 | Affarer 48 nov | 86-89 storvinst till SHB"
Bertil Holmberg soker affarsidé fér 100
31- 000 aktieagare: Allt ar till salu om
1988 | Afférsvéarlden |35 aug | 40-47 kbépobjekt dyker upp X
30-
1988 | Afférsvérlden |48 nov | 44-45 Sa slipper vi nytt Fermenta X
22-
1988 | Balans 2 feb|12-13 Weil-sfaren fragades ut
28- Debatt: Revisorn som konsult - tdnk éver
1988 | Balans 3 mar | 56-61 rollen igen! X
25-
1988 | Balans 4 apr|9-12 Ordféranden ska ha information X
25-
1988 | Balans 4 apr | 14-17 Nara kontakter en sjalvklarhet X
24-
1988 | Balans 5 maj | 19-22 SIFO-undersékning om FAR X
24-
1988 | Balans 10 okt|12 Koncernchef - Nej tack!
21-
1988 | Balans 11 nov | 4-5 Lucka i revisors tystnadsplikt
1988 | Balans 11 21-115-19 Hur riskinriktad ar svensk revision? X
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nov

12- Revisorn pa pass utanfor
1988 | Balans 12 dec | 4-10 styrelserummet? X
12- Fermenta ar ett bra argument: Svenska
1988 | Balans 12 dec | 36-40 bolag behéver audit committees X
13- Revisor i London: Revisorn som ville
1988 | Balans 6/7 jun|12-13 préva ett nytt liv
26- Tvangsinlésen: Fastare praxis vid
1988 | Balans 8/9 sep|7-8 tvangsinlésen
Dagens 18- Fermenta-utredningen: Vill minska
1988 | Industri aug makten for bérsens starka &gare X
Veckans 25-
1988 | Affarer 8 feb | 82-85 Det bérjar lukta Fermenta om ND
Veckans 10-
1988 | Affarer 10 mar | 52-58 "Det var ju Refaats fel..." X
Veckans 01-
1988 | Affarer 48 dec |102-107 | Vanta inte pa nagra under frAn Fermenta | x
30- Tydligare arsredovisningar dénskas: Folj
1989 | Balans 1 jan | 24-25 upp de finansiella mélen! X
30-
1989 | Balans 1 jan|8-11 Viktiga utmaningar vantar revisorerna X
30-
1989 | Balans 1 jan | 38-39 Megabrott ger ny revisorsroll? X
23-
1989 | Balans 2 feb|4-5 Allt talar mot audit committees X
23-
1989 | Balans 2 feb|10-11 Ska revisorn ga forbi styrelsen? X
20-
1989 | Balans 4 apr | 4-6 Framtiden - sadan blev den
25- Vad &r en skadestandsgrundande
1989 | Balans 5 maj | 4-5 handling? X
25-
1989 | Balans 5 maj | 6-7 PM till styrelser stoppar konkurser X
26-
1989 | Balans 10 okt | 36-38 Det hander i Norden X
15-
1989 | Balans 6/7 jun |21-22 Tankar kring tillsynen
28-
1989 | Balans 8/9 sep | 80-82 Andra tankar kring tillsynen
28-
1989 | Balans 8/9 sep |30 Besvikelse for bérsledningen X
28-
1989 | Balans 8/9 sep | 67-69 Ar revisorn objektiv och oberoende?
Veckans 26- Cominvest - en historia som for tankarna
1989 | Affarer 43 okt | 36-39 till Fermenta
07- Fermentas flexibla affarsidé: Oppet for
1990 | Afférsvérlden |6 feb | 52-57 satsningar i alla branscher
14- | klass med Fermenta: Allt vildare turer
1990 | Afférsvérlden |46 mar | 50 kring Polly Peck
29-
1990 | Balans 1 jan|10-13 Finforum: Ansvarsgranser svara att se X
19- Ansvaret fér oegentligheter: Auktoriserad
1990 | Balans 3 mar | 8-9 styrelseledamot? X
19- Ansvaret fér oegentligheter: Bluffmakare
1990 | Balans 3 mar | 13-14 vet hur revisorn arbetar X
19- Ansvaret for oegentligheter: Viktigt
1990 | Balans 3 mar | 16-17 klargéra styrelseansvaret X
19- Ansvaret fér oegentligheter: Upptacker
1990 | Balans 3 mar | 10-11 revisorn for fa férskingringar? X
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23-

1990 | Balans 4 apr | 14-17 Styrelsen och revisorns ansvar
21- Revisorsprofil: Revisorn som blev
1990 | Balans 5 maj | 4-7 professor
22-
1990 | Balans 10 okt | 62-65 Det hander i Norden
19-
1990 | Balans 11 nov | 4-6 Agarna langtar efter kritik
17- Boken avsléjar knepen brottslingen
1990 | Balans 12 dec | 14-16 anvander
18-
1990 | Balans 6/7 jun | 57-58 Debatt: Revisorsskador
18-
1990 | Balans 6/7 jun | 20-21 Sveriges férsta revisorsexamen
24-
1990 | Balans 8/9 sep | 9-10 Debatt: Battre dela ansvaret
24-
1990 | Balans 8/9 sep | 74-77 Profil: Nu bryr jag mig mer om méanniskor
Fagel, fisk eller Fermenta? Bertil
Dagens 01- Holmberg séljer finansbolagen och gar in
1990 | Industri nov i nya branscher
Fermenta laddar for féretagskdp:
Veckans 16- Utférséljning av USA-bolagen ger stora
1990 | Affarer 20/21 | maj|130-133 | resurser till breddning
Efter fdrsaljningen av SDS och
30- Independentmisslyckandet: Krympande
1991 | Afférsvéarlden |5 jan|31-35 Fermenta behéver vinstgenerator
25-
1991 | Balans 2 feb | 16-21 Forskaren - fér hotfull fér revisorn?
28-
1991 | Balans 10 okt|17-18 Styr styrelsen som den ska?
17- Bengt Lindgren: Det ar svart att se
1991 | Balans 6/7 jun | 36-39 traden fér all skog
30- Tvangsinldésen av aktier: Lagen tillater att
1991 | Balans 8/9 sep | 58-68 man kér éver minoritetsagarna
Dagens 23- Ansvaret ar begransat - det &r facit av
1991 | Industri mar domen mot Fermentastyrelsen
24-
1992 | Balans 2 feb | 30-33 Ratt skall vara ratt i revisorsdebatten
24- Utveckling av redovisning och
1992 | Balans 2 feb | 34-41 beskattning
Revisorn & finanskrisen: Bjérn Edgren -
"Jag har lite svart att acceptera
23- branschens installning till att en revisor
1992 | Balans 11 nov | 16-17 aldrig kan ha fel"
Revisorn & finanskrisen: Gustaf Douglas
23- - "Revisorerna riskerar att ga baklanges
1992 | Balans 11 nov |17-18 in i framtiden"
21- Debatt: Féretagkris - Naturlag eller
1992 | Balans 12 dec|5-7 lagléshet?
25- FAR tycker inte att revisorn ska ha
1993 | Balans 10 okt |14-16 generell plikt att anmala brott
25- EG-anpassning stéller nya krav pa
1993 | Balans 10 okt|5-10 halvarsrapportering
20- Oppet brev till Balans fran Refaat EI-
1993 | Balans 12 dec|8-10 Sayed
Vem bestdmmer om god
21- redovisningssed?: Stockholmsbd&rsen
1993 | Balans 6/7 jun | 44-45 har ingen tradition att styra pa
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redovisningsomradet

Vem bestdmmer om god

21- redovisningssed?: Lagar ar ingen garanti
1993 | Balans 6/7 jun | 42-43 for kvaliteten pa ekonomisk information
24-
1994 | Balans 1 jan | 16-26 Revisor pa bolagsstdmma
27- Revisorns juridiska ansvar - mot
1995 | Balans 11 nov | 8-14 bakgrund av Fermenta och Gusum
Aktiebolagets organisation -
19- Aktiebolagskommitténs forslag till nya
1995 | Balans 6/7 jun | 14-20 bestdmmelser
22-
1996 | Afférsvérlden |21 maj | 60-63 Fértroendefrdgan Fermenta
Debatt: Replik till Ake Danielsson om
16- revisorn och kontrollfragorna fran Bo
1996 | Balans 12 dec | 35-39 Ribers och Gunnar Widhagen
23- Nyheter: Behover styrelsens arbete
1996 | Balans 8/9 sep | 12-16 regleras
27- Styrelsearbete och arbetsordning - gér
1997 | Balans 1 jan|14-20 en lagéndring ndgon skillnad?
24- Debatt: Styrelsens roll - en lagandring
1997 | Balans 2 feb | 41 racker inte
Amerikansk rekommendation om
26- oegentligheter: Kommer
1998 | Balans 1 jan | 29-35 férvantningsgapet att minska nu
Veckans 05-
1998 | Afférer 41 okt |31-33 Roger Holtbacks eget Fermenta
22- 1987 Man bestammer sig fér att inte
2000 | Balans 5 maj | 34 sOka efter en ny chefredaktér
17- Revisionskommittéer: Ett stéd bade for
2002 | Balans 6/7 jun|15-16 revisorn och revisionen
Dagens 10- Vérsta skandalerna - DI har listat
2003 | Industri okt bolagen
27- Revisionskommittéerna kommer in fran
2004 | Balans 8/9 sep | 48-49 kylan
08-
2006 | Afférsvérlden |6 feb | 34-38 Skandalen alla vill glémma
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