| var artikelserie “"Borsprofiler” berattar Jonas Bernhardsson
denna gang den otroliga, men sanna, sagan om hur en
ung spekulerare lyckades skaka om hela den finansiella
varlden med en av borshistoriens markligaste options-
skandaler. Det handlar om Nick Leeson.

Nick Leeson

— spekuleraren som sankte

Mick Leeson 1967-

arings Bank wvar virldens ildsta
affirsbank, dver 200 ir gammal. Den
gick i konkurs i februari 1995, Orsa-
ken tll konkursen var en ung handlare i
Singapore, som hade spekulerat fel. Forlus-
terna uppgick till 827 miljoner pund, runt
10 miljarder kronor.

Vi pratar om Nick Leeson och en av hi-
storiens miirkligaste optionsskandaler. Det
ir en hipnadsvickande berittelse om wild
handel i derivat, naiv olunskap hos en pre-
stigefylld och girig foretagsledning samt ett
tragiskt manniskoode. Och si dr det en hi-
storia om en stindigt gickande marknad
som aldrig gor riktigt som man forvintar sig.

Nick Leeson vixte upp 1 Watford, Eng-
land, som son till en murare. Alla hans
kompisar var hantverkare. Men Nick Lee-
son var mer lockad av livet pa en invest-
mentbank. Vid 18 drs alder shurade han sko-
lan och sékte jobb i Londons bankdistrike.
Hans mamma hjilpte honom att skriva ut
anstlan pi maskin. Trehundra sékte samma
jobb, tva blev kallade till intervju. En envis
och ambitids Nick Leeson fick jobbet.

Tvi dr senare hade han tréttnat pd att
hantera checkar och sokte sig till invest-
mentbanken Morgan Stanley. Han blev
omedelbart erbjuden jobb och fick vilja
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mellan bankens valutaavdelning och avdel-
ningen fiir derivat (terminer och optioner).
Leeson valde jobbet med derivat. Derivat-
handel bérjade bl allt vanligare, och inte
minga forstod hur den fungerade.

Nick Leeson fick bérja med att sortera
handlarnas avrikningsnotor. Men det drij-
de inte linge firrin han dvertalade en av de
mest framgingsrika handlarna till att an-
stilla honom som assistent. Han fick vis-
serligen ga ned rejilt i 16n — men han kom
nirmare borsgolver. Nir hans chef vigrade
slippa honom sade han upp sig. Samma
eftermiddag, den 16 juni 1989, blev han
kontaktad av en rekrytergsfirma pa upp-
drag av Barings. En intervju senare hade
22-arige Nick Leeson nytt jobb. Den 10
juli 1989 borjade han hos anrika Barings
Bank, en karnir som slatade 1 karastrof.

Barings Bank grundades 1763 av Sir
Francis Baring. Banken gjorde sig tidigt
liind fér stor uppfmn11'|rr~1r11\¢d+Jm vid fi-
nansiering och fick snabbe internationell
framging. Barings finansicrade alle, frin
kopparutvinning i Kongo tll byggandet av
Panamdkanalen. Vid slutet av 1800-talet
hade Barings blivit den brittiska kunga-
familjens bank, och slikten Baring hade firt
fem olika drftliga adelstitlar, rekord fiir en
enda slike. Huvudkontorets viggar i Lon-
don var fyllda av mahognyinramade famil-
jeportritt av alla l'Land:rc]cl::nr som gift
sig kors och tviirs i Debretts adelskalender.

Barings Bank var ridigt ute med egen viir-
depappershandel i Japan i bérjan av 1980-
talet och hade sedan fortsatt expansionen

till Hongkong, Singapore och Indonesien.
De unga ambiritsa pi banken ville alla till
Asien, till "billig Tigertl och James Bond-
kvinnor”, skriver Nick Leeson 1 boken "S53
sinktes Barings Banl”. Dirfor nappade han
kvickt pa erbjudandet om att fi bérja jobba
vid bankens kontor | Jakarta, Indonesien.

Jakartakontoret hade dock stéirre problem
in vad som framghtr av arbetsheskrivning-
cen. Barings Bank satt pi aktiecertifikat for
100 miljoner pund men kunde inte skicka
dem till kunderna och fi in pengar pi grund
av att administrationen hade rasat samman.
Det fanns et hal i balansrikningen pi 100
miljoner pund, och ingen wisste hur det
skulle fyllas. Nick Leesons erfarenhet av ad-
ministration och kontroll och hans envishet
skulle fi ordning pé elindet, hoppades ban-
ken. Tio manader senare hade Leeson griive
nistan nll botten av pappershigen. Julen
1990 var exponeringen nere i 10 miljoner
pund. Revisorerna enades om att inga av-
sittningar behévde goras,

Efter framgingarna 1 Jakarta kunde Nick
Leeson wviilja vilken plats som helst inom
Barings Bank. Han valde Singapore, dir
han skulle utveckla och driva bankens verk-
samhet, anstilla handlare och kontorsper-
sonal samt dra in pengar. Tio dagar efter
det att han fitt jobbet, den 21 mars, gifte
han sig med sin flickviin, Lisa. Bréllops-
resan EE;!L_]\ med Orientexpressen till Vene-
dig. En vecka senare flég de till Singapore.

Lukten av pengar pi birsgolvet i Singa-
pore var det forsta Nick Leeson lade miirke
tll. T sex ar hade han arbetat pi olika avdel-
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hanken

ningar i Barings Bank och kemmit allt niir-
mare marknaden; 1 Singapore var han dntli-
gen framme. P4 bérsgolvet kunde han arbe-
ta med pengarna direkt. "De hingde i luften
framfor mig, osynliga men oerhért laddade
och bara viintade pi att komma ned pa jor-
den. Jag betraktade handlarna i deras réda
jilfk(‘:l‘ som skrek it varandra och forestillde
mig en elektrisk storm. Jag behivde bara ge
ritt signaler for ate den skulle strémma
LENOM MIg SOm genom el askledare.”

Fran bérjan handlade kontoret endast at
kunder och gjorde arbitragehandel. Mest
handel skedde med terminskontralke 1 Nik-
kei 225, det japanska aktieindexet. Somma
ren 1992 inforde Osakabérsen strilngare
regler fér handeln 1 oprioner och terminer.
Handeln flyttade till Singapore.

Omsattningen femfaldigades. Leesons
kontor var inte rede att ta emot anstorm-
ningen av affirer, och antalet misstag med
avrikningsnotor steg. Niir misstagen over-
steg 50 per dag ombads Leeson av bankens
Londonkontor att dppna ett felkonto, dir
misstagen kunde balanseras mot varandra.
Kontot skulle ha minst fem siffror. Efter
som 8 dr ett kinesiskt turnummer foll valet
pi 88888. Det var si kontot for administra-
tiva fel foddes, och det skulle komma att
délja forluster pa hundratals miljoner pund.

Fredagen den 17 juli 1992 var ginget pa
viig till Hard Rock Café fér att dricka kalla
!mLml Der hade varit en bra dag. Nikkei
b gitt upp 400 punkter, hanrl:*ln hade
varit stor och kontoret dragit in mycket kur-
tage. Nick Leeson var dock tvungen att

Alktie w2004
Spararen

stanna kvar: en av de unga handlarna hade
gjort ett stort misstag och salt 20 kontrake i
stillet for att kopa dem. Om avriknings-
notorna inte hittades skulle de vara trungna
att képa tillbaka 40 kontrakt nasta dag och
forlora 20 000 pund. Nick Leeson tyckte
synd om handlaren och bestimde sig for att
ticka henne. De 20 marskontrakeen boldor-
des pi 88888-kontot. Pi s sitt vann han nd
tills banken skulle stiinga béckerna. Under
tiden kunde borsen viinda och radera felet.

De som handlade i terminer pi Singapore-
bérsen miste gora dagliga
inbetalningar till Simex (Singapore Interna-
tional Monetary Exchange) om de hade
gjort firlust under dagen. Varje dag berik-
nades viirder av de terminer som hade képts
och silts, och om stingningskursen lag
hogre iin viirdet av det egna innehavet maste
man fora dver pengar I‘IH Simex. Om priset
hade gitt 1 riitt rikening fick man pengar.

Tre xiugur efter att Leeson hade fort in 20
kontrake pd 88888-kontot hade marknaden
gitt upp vtterligare.
60 000 pund. Samma dag skedde dnnu ete
misstag: en av handlarna hade kopt nir han
skulle silja. Leeson bokférde felet pd
88888-kontot. Under de tre foljande mina-
derna, fram till slutet av 1992, férde han in
30 1T11,§.t‘Lq pa kontot. V, Ji]e méinadsslut ba-
lanserade han 88888-kontot mort intikts-
kontot for kurtage. Det var ingen siker
bluff, men den iLmL{Uddt’ i 1.mﬂt miss-
tagen var smi och intikterna stora.

1 januari 1993 gjorde en av Leesons med-
arbetare ett nytt stort misstag. En handlare

kontant-

Farlusten wvar nu

gild: Jimin Lai/PB |

Nick Leeson pa flyeplatsen i
Singapore efter att han avtja
nat sitt straff pa tre och ett
halvt ars fangelse.

hade képt dtta kontrake i stiillec fér att silja
dem, och forlusten var 150 000 pund. Lee-
son satt och stirrade pi avrikningsnotorna
efter bérsens stingning, som om han inte
trodde det var sant. "De pengar vi handlade
med var inte riktiga®, skriver han. "De be-
stod av abstrakea siffror som blinkade fram
pi skiirmar eller hoppade éver bérsgolvet
med en handrérelse. Vira kunder tjinade
eller forlorade tusentals pund, vi fick bara
vilr provision.”

Felen pi 88888-kontot var nu si stora att
de inte lingre gick att balansera mot in-
tiktskontot. Leeson insig att han hade
drivjt for linge med att beritta for London-
kontoret \.ld som hade hiint. Om han bara
hade lirit den forsta handlaren std for sitt
misstag hade han inte haft en dold forlust
pi dver 200 000 pund. Om bérsen gick upp
rejilt skulle felen dock raderas. Annars fick
han komma pil ett annat sitt att délja dem
tills han kunde hitta en permanent l8sning.
Han kunde behilla kontrakten fram till
minadsslutet, di kontona stimdes av.

Varre var att Simex begarde ctt siikerhets-
krav, en kontantbetalning, pd innchaver,
Leeson insag att han var tungen att kon-
takta Londonkontoret fér att be dem
skicka pengar. Férklaringen fick bli att han
behévde sikerheter fér stora kundinnehav
— ju stibrre affirer, desto stiirre sikerheter.
Mycket riktigt, stora affirer i Singapore var
glada nyheter for Londonkontoret. Pengarna
skickades. Genom att sedan 1 slutet av varje
minad silja terminer till ett belopp som mot-

svarade forlusten pid 88888-kontot kunde
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Leeson nollstilla kontot. Grivde man inte
djupare 1 balansrikningen skulle det fungera,
och Londonkontoret tittade mest pa resultat-
rikningen. Leeson ikte hem sent pé kyilllen
efter att ha funderat ut 16sningen. Det var tvi
veckor kvar dll manadsslutet. Gick birsen
bara upp skulle hans bekymmer vara borta.

En vecka senare hade forlusten okat med
70000 pund. Fler misstag hade skett, och
bérsen hade fortsatt att falla. Leeson rikna-
de ut hur minga optioner han maste silja,
lade upp affiren som en strut pa 50 kon-
trakt, silde dem och bokférde affiren pa
88888-kontot. En strut innebir att man
siljer kisp- och siiljoptioner samtidigt, med
samma losenpris. Man villjer en nivi pa
index och satsar sedan pi att marknaden
haller sig stilla. Stir bérsen pd samma stil-
le vid losendagen fir man behilla premien
for optionerna. Garderar man inte sitt
innehav kan forlusterna bli obegriinsade om
birsen ror sig i nigon rikening, Leeson gar-
derade inte innehavet, eftersom han da
skulle ha varit tvungen att be om mer kon-
tanter frin London.

Men affiren fungerade. Leeson fortsatte
att handla allt vildare och tog stérre risker,
fast beshuten att tjina tillbaka forlusterna.
Han tog tunga positioner 1 kipoptioner.
Nir marknaden steg fordubblade han inne-
havet. Marknaden fortsatte uppit, och stra-
tegin fungerade. I juli 1993 hade en forlust
pa 6 miljoner pund forvandlats till en vinst.
Leeson drog en littnadens suck och firade
med att festa en ling helg pi Harry’s Bar.

Borsuppgangen hade gjort art Barings
Bank tiinade bra med pengar. Den 13 sep-
tember 1993 hade bankens ordférande, Peter
Baring, ett mote med bankinspektonen. T ett
sammandrag av motet fillde Peter Baring
kommentaren som skrev in honom 1 citat-
béckerna. "‘ﬂterhﬁmtnlng@n av lénsamheten
har varit fantastisk, varfor Barings Bank dra-
git slutsatsen att der faktiske inte ir sarskilt
svirt att tjiina pengar pi viirdepapper.”
Redan pa mindagen efter helgen aktive-
rade Leeson 88888-kontot igen. En stor-
kund hade gett Leesons ging ett uppdrag
med en orimlig prislimit {or att testa dem.
Leeson hade bestimt sig for att driva ige-
nom affiiren f6r att imponera pi kunden.
Resultatet blev att han
fick képa dyrt fér egen

e Filmen “Rogue Tra-
der”, med Ewan McGre-
gor i huvudrallen. Inspe-
lad 1999. Nick Leeson

var med och skrev ma-
nuset till filmen.

« Boken “S$4 sadnkies Barings Bank” av
Nick Leeson.
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"Jag kunde med en handviftning kopa eller salja
jox for miljontals pund - inte mjolk eller brod
eller nagot man kunde anvanda.”

rikning fr att kunna silja nll kundens
prislimit. Forlusten hamnade pi 88888-
kontot. Men Lecson tappade kontrollen
aver forlusterna, och han krép ofta thop av
panik i stolen pd kviillarna.

?1993 var ett bra ir for investmentbanks-
verksamhet”, berittade Peter Baring nir
han presenterade Barings Banks resultar i
februari 1994, Bankens vinst var 200 miljo-
ner pund, varav vinsten for Singaporckon-
toret var 10 miljoner, Bara Leeson visste att
det egentligen var en férlust pi 23 miljoner,
men han var likgiltig for siffrorna. Fran att
ha blivit chockad av forlusten pa 60 000
pund hade han vant sig. En del dagar
kunde han ha 5 miljoner i vinst. Andra
dagar kunde han forlora de 5 miljonerna
och sedan ytrerligare 5 miljoner. 1994 var
forlusten uppe 1 50 miljoner pund.

Nar internrevisorerna borjade sc dver ba-
lansrikningen tér Singaporckontoret lycla-
des Leeson prata bort dem. Han viftade
med en kopia av ett kontoutdrag som han
hade suttit uppe natten innan och klippt
ihop spilv, lappat med Tippex och sedan
kopierat. En enkel kontroll av kontantkon-
tot hos Citibank hade visat att balansrik-
ningen saknade de 50 miljoner pund som
Leeson hade anviint av kontantbetalningar-
na frin Londonkontoret fir art balansera
forlusten pa 88888-kontot. Det var ett 16)-
ligt sitr att délja de forsvunna pengarna.
Allt nagon hade behavt gira var att lyfra pi
luren for att friga om pengarna fanns dir.
Leeson forsokte hilla skenet uppe. Den
stund han tyckte bist om var pi morgonen
nir bérsen oppnade och det fortfarande
fanns méjligheter. "Klockan slog 8, och pi
1,5 sekunder, den tid det tar are fylla lung-
orna, hade ljudnivin exploderat frin ett
ljudligt pladder till ett dronbedévande vril.
Det var den hiir stunden jag tyckee bist om.
Bérsen dppnade — vad som helst kunde
hiinda, allting var majligr. Men det var far-
ligt. Jag kunde med en handviftning kopa
eller silja jox for miljontals pund — inte
mjolk eller brod eller ndgot man kunde an-
viinda. Det var som att handla med luft.”
Nick Leeson madde allt siimre, Han syn-
tes ofta huka sig bakom sin dator och tugga
pi karameller eller hiirnen pi avriknings-
notorna. Han hade byggt ett gigantiske
innehav som han behovde handla sig ur.
Allr fanns pa 88888-kontot. I december
1994 var férlusterna uppe 1 500 miljoner
pund. Han satsade allt pi att Nikkei-index
inte skulle gi under 19 000. Den japanska

ekonomin var pi viig upp ur en lagkonjunk-
tur, och scenariot var inte orimligt. Leeson
dammsog marknaden. T bérjan av januari
1995 hade Barings Bank hilften av samt-
liga terminer 1 Nikkel.

Den 17 januari 1995 drabbades staden
Kobe av en jordbivning som miitte 7,2 pi
Richterskalan, och Nikkei rasade 7 procent
pa en vecka. Tvi dagar innan Nick Leeson
skulle fylla 28 ir, den 23 februari, packade
han en viiska och limnade Singapore med
sin fru Lisa. Han satte en lapp pi datorn:
"Jag ir ledsen.” Paret akte till Kuala Lum-
pur, Malaysia, och sedan till Frankfurt,
Tyskland. Leeson ville tillbaka till England.
Niir de landade i Frankfurt kunde de lisa pa
alla I psedlar att Barings Bank hade kollap-
sat. En 232 ar lang era var Gver. Leeson
hiktades av tysk polis,

Konkurshoet kisptes av den nederlindska
banken ING for 1 pund. COwer 1200 an-
stillda forlorade sina jobb. I december 1995
démdes Nick Leeson av en domstol 1
Singapore till 6,5 drs flingelse fér att ha
vilselett revisorerna och Simex. Lisa tog ett
jobb som flygvirdinna f6r att kunna beséka
honom i det beryktade Tanah Merah-fing-
elset 1 Changi. Bara négra ménader senare
ansokte hon om skilsmissa och gifte senare
om sig med en annan handlare 1 London,

Nick Leesons motgingar fortsatte. Han
diagnostiserades med en svirartad cancer,
samma som hans mamma hade dott aw
Han fick omfattande behandling 1 fingel-
set, kimpade envist mot cancern och segra-
de. 1 juli 1999 slipptes han 1 fortid efter
gott uppforande, atervinde till England
och bérjade studera psykologi pi universi-
tetet 1 Middlesex. Hans bok blev film. 2003
gifte han om sig med en irlindsk kvinna.

Nick Leeson tjinade aldrig sjilv pi sict
bedrigeri. I dag férsdrjer han sig pa att
fiireliisa om sina erfarenheter frin banken,
fingelsevistelsen och sin kamp mot can-
cern. Och si fr han anlitad av pokersajten
Celebpoker, dir besikare kan spela poker
mot honom. Insatserna ér dock begriinsade

- till 500 USA-dollar.

Jonas Bernhardsson
Arbetar med chefsuthildning-
ar i ekonami och affarsman-
naskap. Forfattare till Trading-
guiden som finns i Aktiespa-
ramas bokhandel. Du kan na
henem pa wwewtradinggui
den.com.
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