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Anekdoter fran kasinoekonomins

gyllene ar

Bjorn Wahlroos hagkomster av

de kontroversiella Kouri-affarerna
ar intressant och detaljerad las-
ning, men Wahlroos problemati-
serar inte sin egen roll i kasino-
ekonomins hojdpunkt. Nar hans
memoarer dr som bast ger de en
klar inblick i avgorande skeden i
det finska naringslivets historia,
som da olika arrangemang for att
kopa upp Nokia gick om intet och
bolaget lyckades hitta vagen till en
otrolig framgang.

I sin memoarbok Frdn barrikaderna till bank-
vdrlden skriver finansmannen Bjorn Wahlroos
att hans ar pa vdnsterkanten var en fantastisk
erfarenhet som han varken dngrar eller, om han
fick leva sitt liv pa nytt, vore villig att avstd ifran.
Under dren med yttervanstern larde han sig skri-
va, debattera, organisera, och till och med myg-
la. Dartill ldrde han sig forstd vilken enorm att-
raktionskraft makt kan ha.

Wahlroos skriver ocksa att hans ideologiska
resa tillsammans med kamraten Leif Salmén
fran flower power till vansterkanten av det poli-
tiska spekret i efterhand ter sig fullstandigt obe-
griplig, men det var forstds mycket annat som
var obegripligt pa 1960- och 70-talet. Den slutli-
ga anledningen till att klippa av banden till den
radikala vanstern fick Wahlroos av att en gene-
ralsekreterare for en ungdomsorganisation ring-
de upp och foreslog att han skull ta en titt pd sin
fars papper dar hemma, om dar skull finnas na-
gonting intressant som kunde vara till nytta for
rorelsen. Fadern var ju ingen mindre dn Handels-
och industriministeriets legendariske kanslichef
Bror Wahlroos.

Wahlroos skriver syrligt om hur personer
med ansprdksldsa forutsdttningar for sjdlvstdn-
digt tankande borjade dyka upp i allt tyngre po-
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"Wahlroos skriver syrligt om hur personer

med ansprakslosa forutsdttningar for
sidlvsténdigt tdnkande borjade

dyka upp i allt tyngre positioner i den
alltmer dogmatiska vénsterrorelsen.
Ndgon djupare personlig uppgérelse
med tidens anda och sitt engagemang i
den levererar han dock inte.”

sitioner i den alltmer dogmatiska vansterrorel-
sen. Ndagon djupare personlig uppgorelse med
tidens anda och sitt engagemang i den levere-
rar han dock inte. Bytet av ekonomisk ideolo-
gi till marknadsliberalism tycks ha gatt timligen
smartfritt for honom.

Trader in i den finansiella kretsen
Karridren far en flygande start pd Hanken genom
att Wahlroos anstdlls som t.f. yngre lektor i {6-
retagsekonomi med en undervisningsskyldighet
pd hela 440 timmar per ar. Ddrifrdn gar vdgen
vidare till en professur i nationalekonomi och
gdstspel vid universitet i USA, och rektorskandi-
dat vid Hanken. Trots att Wahlroos kunnat va-
ra en populdr och lampligt krdvande ldrare star
det klart att den akademiska varlden inte dr som
Klippt och skuren fér honom. Aren i dess tjdnst
ar snabbt avhandlade och det visar sig att glo-
den i Wahlroos dagboksanteckingar stiger till en
annan temperatur sa fort han trader in i den fi-
nansiella kretsen.

Da Wahlroos 1985 blir direktionssuppleant
med ansvar for Foreningsbanken i Finlands ak-
tieinvesteringar finner han sig i en konservativ
varld som fortfarande regleras av centralbanken
i allt frdn rdntor och krediter till investeringar,
och som dr indelad i maktsfarer ddr Kansallis-
Osake-Pankki dr den andra stora spelaren. Han
ser ett uppenbart behov av fornyelse och i hans
ogon ar Foreningsbankens ledning inte sdrskilt
dynamisk eller kompetent, men han hogaktar
dock den strama chefsdirektoren Mika Tiivola
och ndgra direktionsmedlemmar, bland dem

Skdggig direktionssuppleant. Bjérn Wahlroos som
nytilltrddd med ansvar fér aktieinvesteringar i Fére-
ningsbanken i Finland 1985.

Erik Stadigh, som beskrivs som sarskilt omdo-
mesgill.

Den forsta stora omstrukturering Wahlroos
som novis i sammanhanget fick ta i tu med var
FBF:s kop av Helsingfors aktiebank hosten 1985.
Det var ocksa forsta gdngen han hade Sparban-
kernas centralaktiebank som motspelare, en
bank som blev okand for sitt hoga spel i dgar-
strukturer och ren skdr spekulation i vdrdesteg-
ringar pa aktier, och som till slut hamnade i fam-
nen pd Finlands Bank.

"Finska kasinoekonomins Kalevala”
Wahlroos prosa ndr inte litterdra hdjder men nar
han beskriver SCAB och dess huvudrollsinne-
havare, vice verkstdllande direktor Juhani
Riikonen, finner han ett bildsprak:

“Historien om SCAB och dess placeringar dr
den finska kasinoekonomins Kalevala. Dar finns
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"Han deltog dock i den hybris som i
slutet av 1980-talet radde efter

att avregleringen av kapitalmarkna-
den borjat och bankernas kamp om
sina maktsfdrer drogs till sin spets.
Wahlroos kan i efterskott se sig som
ung och oerfaren pé den tiden, men
ndgon djupare reflektion éver sin
roll i systemet tycks han inte se
anledning till”

alla de viktiga elementen i ett modernt teve-
drama: otroliga risker, en outtomlig kassa, en
ung framgangsrik bankdirektor, kollision mellan
gammalt och nytt, hansynslost mediespel och
slutligen undergdng och ond brdd dod.”

Lika dramatiska omdomen om sin egen insats
i bankvdrlden levererar Wahlroos inte. Han del-
tog dock i den hybris som i slutet av 1980-talet
radde efter att avregleringen av kapitalmarkna-
den bdrjat och bankernas kamp om sina makt-
sfarer drogs till sin spets. Wahlroos kan i efter-
skott se sig som ung och oerfaren pd den tiden,
men nagon djupare reflektion 6ver sin roll i sys-
temet tycks han inte se anledning till.

En dos sjdlvkritik kunde ha kommit val till
pass i den ldnga berdttelsen om de sd kallade
Kouri-affarerna, som gatt till historien som kasi-
noekonomins hojdpunkt i Finland, strax innan
den brutala ekonomiska nedgangen bérjade. Vad
Kouri-affarerna i grund och botten handlade om
var att KOP forsokte sig pa en sd kallad corner i
FBF, en minoritetsposition som mojliggor block-
ering av en del beslut. Det skedde genom att an-
vanda olika bulvaner, bland dem Peter Fryckman
och Pentti Kouri, for att dolja var soppan kokas.
Dessutom var SCAB med pa ett horn som speku-
lant i FBF- och KOP-aktier. Affdren slutade med
att aktiebrev inpackade i 222 lador levererades
med paketbil frdn KOP till FBF (vilket rakar be-
rdttas pa sidan 222).

Kouri-affarerna slutet pa en era

Det var inte bara en sista maktkamp mellan stor-
bankerna Kouri-affirerna handlade om, utan en
hel rad nya strukturer i forsdkringsbranschen
och bland industriforetag. Ur Wahlroos synvin-
kel borjade hela bestyret med att forsoka hitta
ett sdtt att 1sa upp korsdgandet mellan de dif-
fusa utvecklingsbolagen Sponsor och Spontel.
Det visade sig vara en knepig uppgift pd grund
av att det fanns en del strategiska innehav in-
vavda i dessa bolag, bland annat en stor pott av
KOP-aktier som kunde ha vackt misstankar om
att FBF i sin tur forsokte sig pa en corner pd sin
huvudkonkurrent.

Kouri-affdrerna kostade KOP:s chefsdirektor
Jaakko Lassila hans karridr och utan det miss-
taget hade KOP kunnat nd battre villkor i sam-
gdngen med FBF till banken Merita ndgra ar se-
nare. Pentti Kouri har efterdt havdat att Wahlroos
kom undan att stallas till svars. Sjalv tycks han
inte finna mer anledning till sjdlvrannsakan dn
att han missade att kopa av forsakringsbolaget
Sampos aktier nar det gick att komma over dem
till formanligt pris.

Det dr intressant att f6lja med Wahlroos berdt-
telse om hur Nokia forvandlades frdn krisbolag
till en otrolig framgdng. Hans hagkomster inne-
hdller ingenting som inte skulle vara kdnt sedan
forut, men insiderperspektivet att ha suttit med
i de centrala férhandlingarna om dgararrange-
mangen ger hans betraktelse ett klart helikop-
terperspektiv pd hur allt gick till. Ericssons bud
foll ju pa att Nokias konsumentelektronik var
ett alltfor osdkert kort och en senare leveraged
buy out, en hogbelanad transktion for att kdpa
ut Nokia fran borsen, gav de involverade parter-
na skramselhicka over vilka risker for bolagets
kapitalbas det inneburit.

Wahlroos gjorde en tankelek om vad som
hant om Nokia kopts ut frdn borsen och FBF
fatt cirka hélften av aktierna. Om de salts fem
ar senare eller Nokia forts tillbaka till borsen
hade de varit vdrda cirka 30 miljarder euro i
dagens pengar, eller tjugo ganger FBF:s bors-
varde 1990. Wahlroos ar vdl medveten om att
det inte dr sagt att det gdtt sd val och att de-
lar av Nokia, bland dem mobiltelefonin, hade
kunnat sdljas ut tidigare. Resultatet blev bra i
vilket fall som helst.
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Regeringen forlorade Kullbergs
fortroende

[ en drdplig anekdot berdttar Wahlroos om hur
Finlands Banks chefsdirektor Rolf Kullberg i ett
utbrott av egenmdktighet pd Bankforeningens
arsmotesmiddag i april 1992 stdllde ett ultima-
tum, ett “han eller jag”, syftande pd statsminis-
ter Esko Aho. I Kullbergs 6gon hade regeringen
forlorat centralbankens fortroende och utan att
ndmna ndgon vid namn tdnkte han sig att pre-
sident Mauno Koivisto skulle iscensitta ett re-
geringsbyte.

Wahlroos horde till dem som Oppet talade for
en devalvering medan Finlands Bank med hdn-
der och tander klamrade sig fast vid den starka
markens politik, innan det oundvikliga mdste
ske. Kullbergs eftertrddare Sirkka Himadldinen
hade ocksa for vana att laxa upp oliktdnkare och
se till att inga anklagande finger riktades mot
centralbanken.

Hamaldinen hade ringt upp Ahti Hirvonen,
direktionsordforande och tidigare chefsdirektor,
och krdvt att Foreningsbanken slutar kritisera
centralbankens penningpolitik. Wahlroos tolk-
ning dr att Hirvonen tagit Himadldinens samtal
pa storsta allvar och att det var orsaken till att
han maste separeras fran banken.

I boken Wahlroos. Epdvirallinen eldmdkerta,
som Tuomo Pietildinen med arbetsgrupp gav
ut 2013, finns en annan version. Himaldinens
pdtryckning ges inte ndgon storre tyngd utan
Hirvonen hade helt sjdlvstandigt fattat sitt beslut
om att Wahlroos plats inte ar i Foreningsbanken.
(Pietildinen & Co:s bok skrevs utan att Wahlroos
intervjuades.)

Wahlroos omdéme om den forsiktige Hirvonen
som hade vdnda med att ta beslut dr foga smick-
rande. Ldsaren kan onska att Wahlroos inte dr
ute efter att ta himnd pa sin tidigare chef, vars
forsiktighet och aterhdllsamhet med pastridiga
asikter kan ha varit en vdlbehovlig balans mot
Wahlroos opportunism nar det begav sig.

Vasentligheter och trivialiteter

Nagon stor ldngtan att hdnga kvar pa Férenings-
banken hade Wahlroos i varje fall inte och det
satt som hand i handske i hans karridrplaner att
bli verkstdllande direktor for det avknoppade in-
tressebolaget Mandatum & Co, som tog sin verk-

samhetsidé fran engelska merchantbanker och
satsade pa expertis pa foretagskop och riskba-
rande finansiering.

Nar Wahlroos far sitt forsta uppdrag pa Man-
datum tar den forsta delen av hans memoa-
rer slut. De ger ett motstridigt intryck genom
att blanda vasentligheter med trivialiteter, vik-
tiga avgoranden med moten och telefonsamtal
som inte har ndgon relevans for eftervarlden.
Emellandt verkar Wahlroos skriva mest for sig
sjdlv eller den krets av personer han haft att go-
ra med, emellanat hojer han blicken och van-
der sig till en ldsekrets. Standigt befinner han
sig i en vdrld ddr hundratals miljoner ligger pa
bordet och ldsaren kan undra om han alls har
kontakt med sa kallade vanliga manniskors livs-
villkor. Den mdnskliga sidan glimtar till genom
det uppenbart lyckliga dktenskapet med hustrun
Saara.

Ett intressant strdk i dagboksanteckningarna
ar att dar finns en annan huvudperson forut-
om Bjorn Wahlroos sjdlv. Det dr Casimir Ehrn-
rooth, som standigt dyker upp sa fort ndgonting
dr i gorningen och vars ord i dubbelrollen som
styrelsemedlem i Foreningsbanken och industri-
chef alltid vager tungt. Det visar vilken of6rlik-
nelig maktposition Ehrnrooth hade i det finska
ndringslivet.

Wahlroos skriver sd pass mycket historia att
det gar att vanta pd den andra delen av hans
dagbdcker med spdnning.

Bjérn Wahlroos:
Fran barrikaderna
till bankvdrlden.

Ett slags
dagbdcker
1952—-1992.
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