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    Förord

    "Nu flyter det in mer pengar på aktiemarknaden än det finns intelligens för att ta hand om", konstaterade den tidigare Harvardprofessorn John Kenneth Galbraith 1997.

    Årsomsättningen på Stockholmsbörsen var då bara drygt hälften av landets bruttonationalprodukt. 2007, på den senaste börstoppen, var Sveriges BNP 2 728 miljarder kronor medan omsättningen på börsen hade stigit till hela 6 526 miljarder.

    Trenden är global. Från början av 90-talet har det skett en explosionsartad utveckling på världens finansmarknader som på vägen tycks ha släppt kontakten med den vanliga samhällsekonomin.

    Huvudpersonerna i den här boken rör sig mitt i detta växande flöde av pengar. De ingår i de nya grupper av makthavare på och i närheten av börsen som fått alltmer inflytande.

    Där finns storägarna, styrelseproffsen och toppcheferna i de noterade bolagen, men också rådgivarna, analytikerna och förvaltarna som får marknadens hjul att snurra.

    Bokens första del handlar om den otursförföljde affärsmannen Alexander Richards som plötsligt inte verkar kunna misslyckas på aktiemarknaden. På ett år noterar han fyra bolag som tillsammans får ett värde på nästan 600 miljoner kronor innan bubblan spricker.

    I den andra delen möter du stjärnanalytikern Ossian Hellers som bestämmer sig för att i hemlighet börja göra privata aktieaffärer tillsammans med några kompisar. Vinsterna hinner passera 100 miljoner kronor innan allt får ett abrupt slut.

    Den sista delen beskriver hur åklagare Stig Åström på Ekobrottsmyndigheten drar in huvudpersonerna i två av de största insiderutredningarna någonsin.

    Resultatet blev två offentliga förundersökningar, som uppgår till långt över 10 000 sidor. Detta material har gett oss en unik möjlighet att skildra några av den moderna aktiemarknadens avigsidor.

    Ett centralt inslag i boken är de misstänktas egna berättelser hämtade från förhör och domstolsförhandlingar. Andra källor kommer från olika offentliga arkiv och mediearkiv.

    Boken bygger också på ett stort antal egna intervjuer. Direkta citat från dessa används endast undantagsvis, däremot har intervjuerna varit en värdefull källa till många av detaljerna i vår berättelse.

    I dagens samhälle är vi alla mer eller mindre beroende av vad som händer på börsen och finansmarknaderna i stort. Men vet vi vilka som tar hand om våra pengar och vilka drivkrafter de har? Känner vi igen varningssignalerna när en aktiekurs håller på att pumpas upp till bristningsgränsen?

    Den här boken gläntar på dörren till pengarnas värld och de personer som befolkar den. De är en del av en privilegierad krets som tveklöst har ett övertag på börsen jämfört med de flesta andra av oss. Det här är berättelsen om hur några av dem på olika sätt utnyttjar det övertaget för att själva tjäna stora pengar.

    Vi kallar dem Insiders.

  


  
    Prolog

    Engelbrektsgatan, Stockholm måndag 8 augusti 2005

    – Jag duckar inte för att ta obekväma beslut och viker inte för populism. Men oseriös, det är jag inte.

    – Vad är det som driver dig?

    – Jag tycker det kul.

    – Det är kul att spela tennis också. Är det pengar, makt eller både och?

    – Carolina Klüft mäter sina framgångar i hundradelar och centimetrar, vi mäter vår framgång i pengar. Det är bara en måttenhet.

    – Det sägs att, när ett bolag inte utvecklar sig som du vill, använder du dig av "pr" och "ryktesspridning" som en aktiv del i affärsgörandet, vilket ska vara ganska originellt i din bransch. Är det sant?

    – När det gäller media så har vi valt att ha en öppen attityd. Vi jobbar i publika bolag och vet att vi har ögonen på oss. Vissa tror att vi har en pr-konsult som springer omkring på DI hela dagarna, men det har vi inte. Vi har valt att inte ha några pr-konsulter över huvud taget.

    – Så folk som påstår detta är bara sura över att de inte får vara med i tidningen lika ofta som du?

    – Haha, ja inte vet jag.

    Christer Gardell sitter på sitt rum på Cevian Capitals kontor i kanten av Humlegården i centrala Stockholm och blir intervjuad av nättidningen Realtid.

    Christer Gardell är storfräsande bolagsraider med miljarder i kassan och ett självförtroende värdigt en grand slam-vinnare på tennistouren. Denna sommar trivs han som fisken i vattnet både i medierna och på den stigande börsen.

    Med en aggressiv investeringsfilosofi har Christer Gardell skakat om många noterade bolag och gjort extremt vinstgivande placeringar de senaste åren. Vid den här tiden är han nära en av sina största triumfer – försäljningen av försäkringsbolaget Skandia till sydafrikanska Old Mutual.

    I ett annat rum på samma kontor sitter Ossian Hellers, nyckelspelare i Christer Gardells unga team av utpräglade vinnarskallar med aktiemarknaden som tummelplats.

    Vad chefen inte vet är att Ossian Hellers i hemlighet på egen hand gör stora affärer på börsen.

    Just nu håller han som bäst på att planera nästa. Om två dagar ska han kontakta sin mäklare i Luxemburg och lägga en köporder på aktier och optioner i den danska teleoperatören TDC.

    Insatsen på 3,4 miljoner kronor ska på bara några veckor förvandlas till en vinst på drygt 7,6 miljoner när bolaget plötsligt utpekas som en het uppköpskandidat som flera internationella finansjättar slåss om. Det är inte Ossian Hellers första vältajmade affär på börsen och det är heller inte hans sista.

    Barnarpsgatan, Jönköping tisdag 9 augusti 2005

    Det är inte direkt fullsatt när det krisdrabbade bolaget Bubbeltians ordförande Pär Broomé öppnar extrastämman i konferensrummet på Hotel Scandic Portalen i Jönköping.

    Om Christer Gardell och Ossian Hellers rör sig på toppen av svenskt näringsliv utgör Bubbeltian en del av bottenskrapet. Inga journalister närvarar trots att bolaget står inför stora förändringar.

    Endast tre aktieägare och Aktiespararnas bolagsbevakare Gunnar Ek är på plats. Snart ska de rösta igenom förslaget att Bubbeltian, som hittills drivit en butikskedja där alla varor kostar tio kronor styck, ska byta namn till NRS Technologies och köpa ett engelskt bolag som sysslar med utvinning av grus och sand. I informationen till aktieägarna talas om en affärsidé med global potential.

    Den verkliga huvudpersonen bakom transaktionen, Alexander Richards, är själv inte på plats i Jönköping. Han är inte ett dugg intresserad av Bubbeltians gamla verksamhet, det intressanta är istället att bolagets aktie handlas på Aktietorget, en småbolagsbörs där Alexander redan har två andra bolag noterade. På kort tid har denne okände affärsman etablerat sig som "Aktietorgskungen". Allt han tar i verkar förvandlas till guld.

    Även om bolagen är mindre på Aktietorget kan stora aktievinster göras precis som på den riktiga börsen. Och det kan gå snabbt.

    När Alexander i och med stämman blir storägare i Bubbeltian och väljs in i styrelsen är det starten på en makalös kursuppgång. Det är mer än några tior som bubblar i NRS Technologies. Innan året är slut ska aktiekursen gå upp med över 1 000 procent och bolaget, som i princip var bankrutt i augusti, värderas snart till över 300 miljoner kronor.

    För Alexander Richards hägrar den stora revanschen. Efter många misslyckade försök kan han lägga vantarna på de stora pengarna. Dörren till det fina näringslivet står på glänt.

    Men Alexander har gjort affärer i Småland tidigare. Det är inget som nämns på bolagsstämman i Jönköping.

    Hantverkargatan, Stockholm augusti 2005

    Kammaråklagare Stig Åström på Ekobrottsmyndigheten, EBM, står inför ett rejält karriärlyft. Efter många års slit med att utreda och åtala skattefuskande krögare och restaurangägare är han på väg att etablera sig som en åklagare med ansvar för högprofilmål.

    De oglamourösa skattemålen är basen i Ekobrottsmyndighetens verksamhet och de ger fina statistikresultat eftersom utredningarna oftast går snabbt. Men det är inte de målen som ger de stora rubrikerna, även om en del kända namn dyker upp bland de misstänkta.

    Stig Åström har tidigare åtalat Hoa-Hoa Dahlgren för trixande med kassan på hans krog Bronco's bar. En pågående förundersökning som närmar sig åtal gäller Pernilla Wahlgrens ex-make Emilio Ingrosso och Stureplanskrogen Il Conte vars klientel länge intresserat polisens utredare av grov organiserad brottslighet.

    På Ekobrottsmyndigheten förbereds som bäst en omorganisation. Generaldirektör Gudrun Antemar vill se en effektivare verksamhet som lägger mer resurser på de komplexa ekobrotten, brott som ofta har internationella kopplingar.

    – För att få bukt med det växande problemet med ekobrott måste EBM ägna ännu mer kraft åt de allvarligaste ekobrotten.

    En annan nyhet denna höst är att Ekobrottsmyndigheten får utökat ansvar att utreda insiderbrottslighet på börsen. Det förekommer misstänkt insiderhandel inför en majoritet av alla stora bolagshändelser på aktiemarknaden, men antalet fällande domar är försvinnande litet. Frågan är prioriterad från politiskt håll.

    I samband med omorganisationen får Stig Åström nytt uppdrag som kammaråklagare på Sjätte kammaren. Där handläggs alla ärenden som gäller marknadsmissbruk.

    Han ska snart bli ansvarig för två av de största insiderutredningarna någonsin i Sverige. Hade han vetat om det på förhand hade han kanske inte accepterat sitt nya jobb.

  


  
    Del 1
Aktieägarnas bästa vän

    Persongalleri

    ALEXANDER RICHARDS—aktietorgskungen som lyckas notera fyra bolag på mindre än ett år.

    ANDERS ALM—svåger till Alexander med en rad uppdrag i bolagsgruppen, bland annat ordförande i NRS Technologies.

    LESLIE BALMER—vän till Alexanders pappa som samlar på teknikidéer och blir vd i NRS Technologies.

    BENGT HELMERSSON—rådgivare som hjälper bolagen med noteringarna.

    PATRIK ENGELLAU— grundare av Aktietorget, vill främja svenskt entreprenörskap.

  



Kapitel 1

Den som aspirerar på att bli rik måste alltså ägna sig åt någon form av affärsverksamhet. Endast därigenom kan man vinna inträde i skattefrälset och få privilegier som inte tillkommer löntagarna. Detta är grundförutsättningen. Sedan hänger det på den egna förmågan.

Gustaf Olivecrona, De nya miljonärerna 1970

Lundsbergs skola, Storfors hösten 1983

Alexander Richards skrivs in på internatskolan Lundsberg som sedan starten 1896 fostrat en lång rad ynglingar i den svenska överklassen, inklusive flera kungligheter.

Skolan ska bli Alexander Richards fasta punkt de kommande sex åren. Han inkvarteras vid elevhemmet Gransäter, som också kallas Kungliga Gransäter eftersom dåvarande kronprinsen Gustaf Adolf samt prins Sigvard Bernadotte bodde där under sin tid på Lundsberg i början av 1920-talet. Även prins Carl Philip ska senare komma att gå på skolan under sin gymnasietid.

Lundsberg ligger i de värmländska skogarna 25 kilometer norr om Kristinehamn på vägen mot Filipstad. Mindre än 20 mil västerut, i norska Halden, föddes Alexander Richards 13 år tidigare.

Pappan är brittisk medborgare med internationellt arbetsfält. Familjen flyttar snart till Sverige där Alexander och en yngre bror växer upp i ett mindre samhälle utanför Göteborg.

Klasskompisarna på Lundsberg får uppfattningen att hans uppfostran gått i strikt engelsk stil där placering på internatskola är ett naturligt inslag.

Lundsbergsåren innebär en skolning i klassiskt borgerliga maner och traditioner.

Skolans motto är "En sund själ i en sund kropp". Det finns en särskild klädkod, man niar varandra och läser bordsbön. På varje elevhem finns en husmor eller husfar som bor med eleverna.

Elevhemmet är navet i Lundsbergstillvaron. Det är där man pluggar, äter, sover och umgås med de andra eleverna. Varje elevhem bygger sin egen laganda där kamratstöd är ett viktigt inslag.

Men regler och traditioner till trots är eleverna som vilka andra tonåringar som helst. Alkohol och droger är totalförbjudna på skolan men för många blir det en sport att komma runt det förbudet.

80-talet är en brytningstid där gammalt kapital, byggt på entreprenörskap och ansvarsfull förvaltning, ställs mot den nya tidens klipparekonomi personifierad av yuppien som tar djärva positioner på aktiemarknaden och lever lyxliv för vinsterna.

Att en ny era randas blir märkbart redan under de första åren på 80-talet då Stockholmsbörsen placerar sig på världskartan med rekordstora uppgångar. På tre år fyrfaldigas värdet. Devalveringsåren eldar på den positiva stämningen och utländskt kapital flyter in på aktiemarknaden.

Det är en yra på börsen som periodvis får hålla stängt på grund av problem att hinna med registreringen av alla nya affärer.

Samtidigt som Sverige tar de första stegen för att öppna dörrarna mot den nya internationella finansmarknaden är det en helt annan fråga som står på den politiska dagordningen.

LO har under många år drivit frågan om att införa löntagarfonder, som på sikt ska bli dominerande ägare i svenskt näringsliv. Tanken är att en särskild arbetsgivaravgift och en skatt på "övervinster" ska omvandlas till aktier i företagen som placeras i särskilda fonder.

Den socialdemokratiska regeringen har motvilligt fått frågan i knäet.

"Löntagarfonder är ett jävla skit, men nu har vi baxat dom ända hit", som finansminister Kjell-Olof Feldt diktar.

1983 får hotet om ett införande av löntagarfonder näringslivet att koka över. Den 4 oktober samlas en av de största demonstrationerna någonsin i Sverige under parollen "För Sveriges bästa. Nej till löntagarfonder!" 533 702 personer skriver under uppropet.

Att budskapet går hem även på Lundsberg är ingen svår gissning. Men politik upptar inte Alexander Richards tankar.

På Lundsberg gör han sig känd som en rolig, charmerande och småklipsk kille, som en Lundsbergsvän uttrycker det. Han får snart smeknamnet Räkan och är ofta i centrum när något är på gång.

En tidigare elev beskriver honom som totalt oemotståndlig socialt men skrupelfri när det gäller andras pengar.

Den sociala kompetensen blir Alexanders räddning. Han lider av dyslexi och gör sig inte känd för sina studieresultat. Efter högstadieåren väljer Alexander ekonomisk inriktning på skolans gymnasium.

När han tar studenten är ett osannolikt börsdecennium på väg att kulminera i fastighets- och kreditkrisen som ska skaka den svenska ekonomin i grundvalarna i början av 90-talet.

Men än är glädjeruset i ekonomin inte över. Pengakranarna är fullt öppnade och den ljusnande framtiden ser verkligen ut att ligga vidöppen för en nybakad student som vill testa vingarna i näringslivet. Vidare studier lockar inte.

Alexander gör samma val som så många framgångsrika svenska entreprenörer har gjort före honom. Ikeas:s grundare Ingvar Kamprad var ordblind men visade sitt snillrika affärssinne redan under skoltiden.

Detsamma gäller Bertil Hult, som grundade språkreseföretaget EF. Han har beskrivit valmöjligheterna så här för en som drabbats av dyslexi:

– Jag förstod att det skulle bli svårt för mig att få något kvalificerat jobb som anställd någonstans. Kan man inte läsa och skriva är det hopplöst svårt, då finns egentligen bara ett val: att bli egen företagare.

Entreprenörens kvaliteter går sällan att odla fram i skolbänken. Tvärtom vittnar många om att studier rent av kan hämma de nödvändiga affärsinstinkterna, Hennes & Mauritz grundare Erling Persson är en av dessa.

– Som välutbildad hade jag nog blivit en medelmåtta. I sämsta fall hade jag kunnat så mycket om riskerna att jag inte vågat ta de tillfällen som far förbi. Man ska vara så dum att man inte tvekar att ge sig in i affärerna men så klok så man kan reda upp det man gett sig in i.

Det där sista verkar Alexander Richards inte oroa sig för. Efter studenten kastar han sig ut i affärslivet och går ut stenhårt.

– Jag hade ambitioner och jag tyckte att jag var duktig och världsbäst, ska han senare berätta.

Bland kompisarna ryktas det snart att Alexander har köpt en sportbil och prytt den med den personliga registreringsskylten "ARICH1", men ingen verkar veta säkert.

Ryktet passar dock bra in i bilden av Alexander. Tidigt har Lundsbergsvännerna förstått att han har stora planer på att bli rik. Gärna riktigt rik.

Göteborg, 10 februari 1992

Redan på Lundsberg gör Alexander Richards sig känd som en person som har egna investeringsidéer och som vet hur de ska saluföras. Trots att han själv inte rör sig med några större tillgångar har åren på privatskolan fört in honom i en krets av förmögna svenska familjer. Startkapital är därför inget problem när Alexander Richards prövar vingarna i affärslivet på allvar för första gången.

I årskullen över Alexander går Carl Rosenblad, en av arvtagarna efter affärslegendaren Holger Crafoord som var med om att grunda både Tetra Pak och Gambro under sin livstid.

Tillsammans tar de över en verksamhet i Göteborg i början av 1990-talet. En av affärsidéerna är att sälja reklamplats på ljusskyltar, bland annat vid Drottningtorget nära centralstationen.

Men kapitalet tryter och bolagen begärs i konkurs. När de två unga entreprenörerna summerar affärerna visar det sig att förlusterna uppgår till 7,1 miljoner kronor. Carl Rosenblad får ta hela smällen.

Alexander Richards lovar att betala sin hälft av skulderna. Den här dagen i februari träffas de båda vännerna för att skriva ett avtal med den innebörden. Men signaturen på avtalet innebär bara att Alexander köper sig tid. Snart står det klart att han inte kan uppfylla sitt löfte.

I slutet av året lämnar Carl Rosenblad över ärendet till en advokat som får i uppdrag att driva in pengarna den formella vägen.

I april 1993 konstaterar Stockholms tingsrätt i en dom att Alexander Richards är skyldig att betala 3,5 miljoner kronor plus ränta som en följd av det ingångna avtalet. Alexander själv hör inte av sig till tingsrätten.

Han har fullt upp med nya affärer.

Össebyvägen, Österåker 25 maj 1992

Reefat El-Sayed lämnar Österåkeranstalten som en fri man. 1990 dömdes han till sex års fängelse i hovrätten anklagad för bland annat svindleri och insiderbrott efter Fermentaskandalen. Nu har halva straffet avtjänats och det är dags för villkorlig frigivning.

Reefat El-Sayed är affärsgeniet som kom från ingenstans och på kort tid lyckades bli både miljardär, utsedd till årets svensk och insläppt i näringslivssveriges finaste rum av självaste P.G. Gyllenhammar. Under några år var Fermenta en magnet för börsintresserade småsparare. Allt innan bubblan sprack 1986.

Under fängelsevistelsen har han planerat sin comeback. Ett nytt bolag med namnet Hebi står redo att fyllas med ny verksamhet.

Ett problem i sammanhanget är att Reefat El-Sayed själv har näringsförbud och endast kan agera i en extern konsultroll. Trots det råder det ingen tvekan om vem som bestämmer, även om ägandet på papperet ligger i andra händer.

Exakt hur det kommer sig att Alexander Richards och Reefat El-Sayed börjar göra affärer är inte klart. Att de kan ha ömsesidig nytta av varandra är dock tydligt. Alexander Richards är på desperat jakt efter pengar. Reefat El-Sayed behöver någon som kan företräda honom i de bolagsaffärer som planeras.

– Jag tog hand om honom och tyckte ganska bra om honom först, berättar Reefat El-Sayed många år senare.

Alexander Richards får en roll som "projektledare och assistent" på Hebi. Första gången han syns i offentliga sammanhang är i september 1992 då Hebi tar kontrollen över det lokala djursjukhuset i Sollefteå. Alexander blir intervjuad.

– Vi ser inte det här som ett klipp. Vi ser en industriell koppling till vår övriga verksamhet. Vi kommer att tillvarata den kompetens som finns häruppe och vidareutveckla den.

En av den nya ägarens åtgärder blir att öppna en andra anläggning i Timrå som får namnet "Alexanderkliniken". Men expansionsplanerna går i stöpet och snart står ännu en konkurs för dörren. Då har Alexander Richards och Reefat El-Sayed redan gått skilda vägar.

Reefat El-Sayed gör comeback på börsen i slutet av 1993 då Dala Djupgas, en fallen småspararfavorit på Stockholmsbörsens O-lista, lägger ett bud på Hebi. Ungefär samtidigt tycks Alexander kastas ut i kylan.

– Han jobbade hos oss men fick sparken eftersom han tog pengar obefogat ur bolaget. Sedan får du tolka "obefogat" som du vill. Jag vet att han hade en massa bolag under min tid, men jag fattade aldrig var de fanns eller vad de gjorde, säger Reefat El-Sayed senare.

I samband med brytningen får Alexander Richards ta över djursjukhuset. Uppgörelsen beskrivs som "en kompensation till Richards, som efter en schism tvingades sluta på Hebi AB".

Men verksamheten är körd i botten och i januari 1994 lämnar Alexander Richards in en konkursansökan till Sollefteå tingsrätt.

Konkursförvaltaren sammanfattar läget i bolaget som "kaotiskt" tiden före konkursen.

"Bolaget har klarat likviditeten genom att man har använt staten såsom bank och inte betalat vare sig mervärdesskatt eller inlevererat de anställdas A-skatter och arbetsgivaravgifter under andra halvåret 1993."

Konkursförvaltaren riktar också "grava anmärkningar mot bolagets ledning och dess agerande under det sista året".

Liknande bedömningar av Alexander Richards affärsmetoder ska andra advokater snart göra på helt andra platser i Sverige.
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