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GRANSKNING AV OVERTRADELSE AV UPPLPANINGS-
RAM FOR EURO COMMERCIAL PAPER (ECP)

P& uppdrag av revisorsgrupp 1 har revisionskontoret, med hjlp av konsult,
granskat Svertrddelse av upplaningsram for ett ldneprogram avseende ECP.

Granskningsresultatet redovisas i bifogade promemoria, som har behandlats av
revisorsgrupp 1 den:27 angusti 2007.
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Den kommunala revisionen ér fullmiktiges kontrollinstrument for att granska
den verksamhet som bedrivs i nimnder och bolagsstyrelser. Stadsrevisionen i
Stockholm granskar ndmnders och styrelsers ansvarstagande for att genomfora
verksamheten enligt fullmiktiges uppdrag. Stadsrevisionen omfattar bide de
fértroendevalda revisorermna och revisionskontoret.

1 "rsrapporter” for nimnder och “granskningspromemorior” for styrelser
sammanfattar Stadsrevisionen det gingna arets synpunkter p4 verksamheten.
Sérskilda granskningar som sker under 4ret publiceras I5pande som
“revisionsrapporter” och i vissa fall som “promemorior”.

Publikationerna finns p4 Stadsrevisionens hemsida. De kan ocks3 bestillas fran
revisionskontoret.
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GRANSKNING AV OVERTRADELSE AV UPPLANINGS-

RAM FOR EURO COM?’-M:ERCIAL PAPER (ECP)

P4 uppdrag av revisorsgrupp 1 har revisionskontoret , med hjilp av konsult,
granskat Svertriidelse av upplaningsramen fr ett lAneprogram avseende ECP.
Inom kommunstyrelsens forvaltning stadsledningskontoret svarar enheten for
finansstrategi for bl a stadens externa upplining.

Granskningen har inriktats pd den interna kontrollen i rutinermna for uppléning i
syfte att kartligga hur en Svertriidelse av lineramen var mdjlig. Granskningen
har &ven syftat till att l4mna fSrslag till forbittringar av den interna kontrollen i
verksamheten for att sikerstilla att Svertriidelser inte upprepas.

Granskningsresultatet presenteras i bifogade konsultrapport.

Revisionskontoret delar konsultens bedémningar, slutsatser och rekommenda-
tioner och vill framhélla vikten av att kommunstyrelsen och dess forvaltning
fokuserar p& den interna kontroflen inom finansverksamheten och da sirskilt pg

fragor kring forebyggande riskhantering,
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Inledning
Kommunfullméktige har via finanspolicyn satt en limit pa den externa finansieringen pa totalt 30
miljarder SEK. Den extema finansieringen sker, bland annat, genom fyra stycken

uppléningsprogram:
Program Ram.
1. KC- Kommuncertifikat . 12000 msek
2. ECP - Europeisk commercial paper 500 musd
3. MTN - Medium term note 10 000 msek

4. EMTN - European medivm term note 2 000 meur

Lénelimiterna pd respektive upplaningsprogram beslutas formellt av Kommunstyrelsens
Ekonomiutskott. Laneramen fr ECP dr satt till 500 miljoner USD. Enheten for Finansstrategi
(EF)' ansvarar for den externa uppléningen. Den 13 juni 2007 &verskreds ramen fér ECP
programmet med cirka 112 miljoner USD, vilket upptiicktes den 15 juni 2007, For den totala
utestéiende uppléningen for ECP per affiirsdagen den 13:e juni se bilaga B2,

‘Uppdraget

KMPG Bohlins AB (KPMG) har av Stadsrevisionen blivit ombedda att granska rutinerna vid
uppléning med tyngdpunkt pd den interna kontrollen for att kartligga hur ett dverskridande av
ECP ramen var majligt. Syfiet med uppdraget & &ven att komma med forslag pa
forbittringsmdjligheter inom den interna kontrollen fir att sikerstilla att SGvertridelsen inte
aterupprepas, Uppdraget ryms inom avtalet om finansrevision som 4r uppréttat melan KPMG och

Stadsrevisionen.

Sammanfattning

Baserat pa vir granskning ér den Gvergripande bedmningen ait riskhanteringen p4 EF fungerar i
huvudsak vil. Den intriffade dvertriidelsen av ECP programmets ram med 112 miljoner USD har
sitt ursprung i ett Skat kort upplaningsbehov under 2007 och ett riskhanteringsforfarande som inte
varit tillrickligt firebyggande. Marknadsgruppen missade att sikerstilla att inte Iineramen
Overskreds den 13:e juni. Adininistrativa gruppen gjorde sina kontroller pa likviddag och inte pa
affirsdag och Riskkontroll har fokuserat pd de limiter som hanteras i finanspolicyn déir
lineramarna inte inghr. Det hade dock inte forindrat situationen om ramamna hade ingatt i
finanspolicyn dd den formella riskrapporten endast tas ut veckovis. Det har redan vidtagits en del
atgirder inom EF. Marknadsgruppen arbetar med att utveckla sina dagliga rutiner att omfatta
yiterligare kontroller av limiter och ramar, Administrativa gruppen stfmmer nu av ramarna pa
béde affirsdag och likviddag och Riskkontrol! har inkluderat ramamna i den veckovisa
riskrapporteringen. FOr att tydliggbra ansvarsomriden och dokumentera samtliga limiter och

) Organisationsscherna framgér av bilaga A
? Observera att datumet den 15:¢ juni som framgér i dokumentet r det datum d4 affirerna per dea 13:e juni gar i likvid.
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kommer aft vara tvungen att gSra Korta depositlin® pd marknaden fiam till- att fikviden for
Centrumkompaniet kommer in i slutet av augusti men #ven att man under ett par veckors tid
kommer man att ligga och placera kort dd vissa Ianefrfall ligger i september.

marknaden. Samtidigt R likviditeten vari relativt 1 vilket mediont tt deti Kor

pA den svenska marknaden blivit relativt ofSrdélaktig. -

‘Behovet av kort finansiering har gjort att mian pa EF, i vissa fall, har gatt ut mer &n en ging i

veckan med emissioner p& KC marknaden, vilket har lett till att man har sett en viss mitmad i
marknaden, vilket { sin tur har lett till att ECP programmet vart fordelaktigt att utnytja di
efterfrigan p& ECP papper varit gynnsamt. I ECP programmet har man I#nat upp med hjilp av tre
stycken banker; SEB London, Lehman Brothers (Arrang®r) och City Bank. "Paying agent™’ for
programmet dr Deutsche Bank. ECP programmet har under ett antal 4r inte anviints srskilt aktivt
pé EF, innan januari 2007 gjordes det senast en affér i oktober 2005. Sedan den 16:¢ januari har
det dock skett sju stycken affirer med ECP innan den 13:e juni. Ramen for programmet #r satt
till 500 miljoner USD vilken fasistilldes 1999 och programmet har sedan dess inte uppdaterats.

De olika upplaningsprogrammens ramar har inte funnits med i den av Kommunfullmaktige tagna
finanspolicy utan policyn har endast reglerat nedanstiende risker, riskmatt och limiter for

verksamheten pd EF:

Risk Mat Limit
Kreditrisk stadens bolag » Engagemang ¢ 44 576 mkr fSrdelat
(lan och borgen) pd 14 bolag (Total
ram 2007: 55 000
_ mkr)
Finansieringsrisk + Forfallostruktur ® 65 % av skuld inom
»  Upplaningsram 1 ar
* 30000 mkr
Likviditetsrisk s Likvida medel * 2000 mkr
Valutarisk o  Ande] sikrad o 100%
upplining
Rinterisk = Duration o | Sar+/-034ar
Forfallostruktur e 65 % av skuld inom
14r
Kreditrisk Motpart ¢ Rating o S&P AAA - A-
: »  Modoy's Aaa— A3
Operativ risk » Férlusthiindelser * >100000kr
(rapport il
Ekonomiutskottet)

Sammenfattningsvis kan man dra slutsatsen att det skeft ett par hindelser under varen 2007 som
har paverkat EF direkt. Man har varit tvungen att éndra om sin upplaningsstrategi samt aterigen
anvint sig av ett upplaningsprogram som inte anviints aktivt sedan 2005,

& Lan med en I6ptid pa mellan en dag och tvé &r pa en marknad utan viirdepapper dir istdllet ett separat avtal uppriittas
mellzn ntagare och lingivare.
7 Avser den bank som hanterar betalningarna f6r ECP programmet.







8.1

affarsdagen. Denna avstimning som sker dagligen innebéir dock att en Svertridelse infe uppticks
forrén minst tva dagar efter det att affiiren gefiomforts. Lan soin fUifaller en viss dag niots
av ett nytt med samma likviddag. Den Administrativa gruppen sig inte via sina daglipga ruiitier, att
afféirerna per den 13:e juni innebar att ramen for ECP programmet verskreds frrin den 15:e
juni. Hade inte Riskkontroll och Deutsche Bank reagerat och larmat EF hade den Administrativa
gruppen forhoppringsvis den 15:e juni i sing avstimningar sett aif :
den 13t och som gr i likvid den 15:e inte myts av ndgot angd et
15te och déimed upptéckt aft ramama Sverskridits. - tativa- groppen erp
affdrsdagen &ven av affirera med motpartsbanken som formiedlat 1dnet. Vid denna avstimning

iva

sker dock inte néigon kontroll av ramhar eller limiter frin nigon av parterna utan endast en'kontrol!

dft man 4r Sverens om villkoren i affdren.

Riskhanteringsforfarande

Den Administrativa gruppen har ett ansvar att kontrollera l&neramar och vissa limiter dagligen
vilket gbrs genom att flja upp de olika ramarmna och Jimiterna i en Excel baserad mall. Dir
kontrolleras samtliga upplaningsramar for verksamheten, kassan, eventuella placeringar samt
koncernbolagens in- och utldningslimiter. Den dagliga limitrapporten p 4 sidor dir ramama for
programmen framgdr har funnits tillganglig for Marknadsgruppen infor varje arbetsdag,

I de dagliga rutinerna for den Administrativa gruppen ingir som namnts ait stkerstilla att
lineramarna inte Overskrids. Av rutinbeskrivningen framgir ait detta skall ske vid
registreringstillfiiilet. Detta har av den Administrativa gruppen tolkats som bokforingsdag, det vill
séiga ndr transaktionen redovisas i huvudboken vilket i Stadens fall 4r lika med likviddag.

En ny rutin har inforts, efter det att Gvertriidelsen skedde, som innebir att samtliga ramar stams

‘av, b&de pa affirsdagen och likviddagen vilket delvis stiirker kontrollen.

Riskkontroll

P& Riskkontroll arbetar en person. D denne person sitter tillsammans med de dvriga pé
avdelningen kunde han den 13:e juni hora att de tvd ECP affiirerna var p4 gang, men det var vid
det tillfdllet inget han horde som verkade onormalt. PA morgonen den 15:e juni, utanfor de
dagliga rutinerna, upptidcker han Overtriidelsen genom en CRM lista dir det framgick att
l&nevolymen pd ECP programmet Overskred ramen. Han kontaktade dd en av handlarna pd
Marknadsgruppen som kontaktade, den fir de tvé aktuella transaktionerne, ansvarige handlaren. T
princip samfidigt som detta skedde fick den administrativa gruppen e-postmeddelandet frin
Deutsche Bank. I samband med upptickten kontaktades samitliga banker med vilka utestdende
affdrer gjorts. Det visade sig senare att det var en och samma investerare som lag bakom bida
affiirerna som genomfSrdes via ECP den 13:e juni. Samtliga investerare valde att ligga kvar med
sina placeringar och godkinde ocks4 att ramen for ECP programmet utdkades till 700 miljoner
USD. I sarsband med dvertridelsen av 14neramen informerades sivil finanschefen, som berdrd
Bitradande Stadsdirektdr och Stadsrevisionen. Aven ordfSrande i ekonomiutskottet samt vice
ordfrande i utskottet, via kanslichefen pa s-roteln, informerades om det intrsiffade.

Riskkontroll ansvarar for att kontrollera att den finansiella verksamheten bedrivs inom de ramar
och riktlinjer som EF arbetar efter. Riskkontroll ansvarar dven fir att avvikelser formellt
rapporteras via en incidentrapport. Rapporten, som 4r en incident- och avvikelserapport ska
rapporteras till berdird Bitridande Stadsdirekttr. Den som skriver rapporten #r den som hag giort
Svertrddelsen, i det hdr fallet en av handlarna. Om Svertriidelsen orsakar Staden en kostnad pi
Gver 100 000 SEK ska incidenten 4ven rapporteras till Ekonomiutskotiet, Detta har skett efter







11.

som har faststillts f6r programmen inte vart tlllrﬁckllgt Ysynliga”. Hade de p3 ett tydligt sitf, som
exempelvis f6r de limiter som regleras via finanspolicyn, varit. med pd riskrapporter, i
finanspolicy, bland dagliga kentrollrutiner hos marknadsgruppen etc. hade personalen varit mer
medvetna om dem och i god tid innan konstaterat aft genom de affirer som gjordes den 13:¢ Jum
skulle ramarna &verskridas. De limiter som inte regleras i ﬁn&nspalmyn hﬁnger lite fost i

organisationen och ansvaret for att dessa limiter kontrolleras & ofydligt.

Det finns dven bidragande orsaker pé gruppnivi som m&ste belysas Det saknas exempelvis

rutinbeskrivningar p4 Marknadsgruppen géllande vilka kontroller som méste gﬁras vid ingingen

av en affir. Det kan dock tyckas att det underftrstdit finns ett ansvar hos personalen pa
Marknadsgruppen, som givits fullmakt aft genomfSra affdrer & Stadens viignar, att kinng fill och
kontrollera vilka ramar och limiter som finns och att sZkerstilla att dessa limiter och ramar inte

tverskrids.

Vidare kan det konstateras att de anstillda pd Marknadsgruppen #r vana aft arbeta med ramar som
ar vil tilltagna, upplaningsramarna har historiskt aldrig varit en begransning och har déirfor inte
funnits i medvetandet samtidigt som man inte har avrapporterat dessa ramar som &vriga limiter.
Ramen for ECP #r i jimforelse med de andra programmen relativt 13g och inte har uppdaterats

sen 1999,

Det kan #iven konstateras att det bos den Administrativa gruppen finns ett utiryckligt ansvar att
dagligen kontrollera vissa risker, Varfor den dagliga riskrapporieringen sker hir och inte hos
Riskkontroll kan diskuteras och ansvarsfordelningen bor ses Sver. Vidare #ir den interma
instruldionen fr den Administrativa gruppen att kontroll av limiter ska ske vid regisirering av
transaktioner. Detta kan ha felaktigt tolkas som att registrering sker nir huvudboken uppdateras
pA likviddag och inte n#r registrering sker i afférssystemet pa afféirsdag. Detta #r en brist i de
dagliga rutinerna, avstimning bor ske bide pa affirsdag och likviddag och inte bara p likviddag.
Som det 53g ut per den 13:2 juni slipade konirollen tv& dagar och det gick inte att direkt upptiicka
att en limit Svertréitts. En ny rutin har nu inforts inom den Administrativa gruppen som inneb#r att
samtliga ramar stims av, bide pa affiirsdagen och pé likviddagen vilket delvis stirker kontrollen.
Det #r viktigt att pofingiera att detta endast fidigareldgger upptickien av en &veriridelse, vilket i
sig dr vikiigt, men att det endast & Marknadsgruppen som genom en god kontroll av
utnyttjandegraden pé olika ramar och limiter kan forhindra att en Svertrédelse faktiskt sker nér en
affar gdrs. Den administrativa gruppen och riskkontroll kan bara mildra skadan genom att s

tidigt som mijlipt uppticka felet.

Riskkontroll har en svaghet i det htinseendet ati ECPs limiter inte har kontrollerats utan fokus har
legat p4 de limiter som regleras i finanspolicyn. Det bir ses dver hur defta ska fridndras dd en
enskild riskenhet bér ha ansvar &ver att alla de risker som finns i verksamheten konfrolieras, om
arbetet sedan delegeras &r det inget problem, huvudsaken &r aft ansvaret for och kontrollen av

relevanta risker ligger pa Riskkontroll.

Slutsats samt forslag pa forbittringsatgirder

Som det konstaterats i analysdelen &r det en rad olika fakiorer, interna och externa, som bidragit
till att det skedde en Bvertrddelse av ECP ramen den 13:e juni med 112 miljoner USD. P4 ett
Svergripande plan kan det konstateras att det som mest bidragit till dvertrdelsen varit behovet av
kort upplining i kombination med en riskbanteringsmodell som inte fullt ut kontrollerar riskerna
pi ett forebyggande och flexibelt sitt. FSrutom detta har det dven funnits otydlighefer kring
ansvarsoraraden, rutiner samt, i viss méan, ett system som inte stédjer limitGvertridelser i realfid.
Forotom EFs redan vidtagna Atgdrder tydliggbrs nedan KPMGs rekommendationer till
forandringar for att den intriffade Gvertrédelsen inte ska upprepas.
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