ar redaktor for Ekonomiska

Mikael Kosk

samfundets tidskrift.

Mannen som syr ihop hela naringslivet

Det ar en otrolig féormdga att
halla i trddarna som trader
fram i Bjorn Wahlroos berat-
telse om sina ar som inves-
teringsbankir i ett naringsliv
som genomgar kraftiga
strukturomvandlingar. Saltet
i dagbockerna ar person-
portratten, av vilka manga
ar uppskattande och ndgra
riktigt drdpliga.

Den andra delen av Bjorn Wahlroos dagbocker bor-
jar dd han 1992 med en utvald grupp medarbetare kor
i gdng den fran Féreningsbanken avknoppade investe-
ringsbanken Mandatum. Ddr ska Wahlroos och hans
gang bli herrar pd tdppan i den i Finland nylandade fi-
nansiella branschen M & A, det vill sdga rddgivning
kring fusioner, foretagskop och riskfylld finansiering.

Pa Foreningsbanken hade Wahlroos stigit till vice
verkstallande direktor, men direktionsordféranden Ah-
ti Hirvonen hade kommit till att hans ratta plats ar na-
gon annanstans (ddr slutar den forsta delen av Wahl-
roos dagbdcker, recenserade i Ekonomiska samfundets
tidskrift 1/2022). Avtalet med den forna arbetsgivaren
inneholl en klausul om konkurrensforbud, det vill sa-
ga att Foreningsbanken inte fick trdda in pd Manda-
tums revir som investeringsbank. Det visade sig vara
en restriktion som Foreningsbanken, som efter fusio-
nen med KOP blev banken Merita, gdrna hade havt da
Mandatums framgdng véxte och det visade sig att sdda-
na saker som arrangemang av emissioner blivit en allt-
mer central del av de finansiella tjanster en bank mads-
te kunna erbjuda.

Det dr hdpnadsvackande att ta del av vilken central
roll Wahlroos fick i det finska ndringslivet i sin egen-
skap av radgivare pa en liten investeringsbank. Hans
indirekta inflytande som rddgivare kan ha varit storre
an det direkta inflytande han tidigare hade som hogt
uppsatt chef pd Foreningsbanken.

Det ar en otrolig formdga att hdlla i trddarna som
dr den réda trdden i berdttelsen. Naturligtvis finns en
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grundldggande skevhet i perspektivet da dag-
bockerna utgdr frdn forfattarens egna erfarenhe-
ter och staller honom sjdlv i en obestridlig hu-
vudroll. Men aven om Wahlroos framtradande
behov att ta plats raknas bort dr det en avgoran-
de koordinerande roll i mdnga strukturomvand-
lingar i naringslivet han haft. Aven om slutresul-
tatet inte varje gang varit optimalt har struktur-
losningarna, som ofta tillkommit genom tilltrass-
lade processer, lett till starkare bolag med battre
lonsamhet. (Det skulle val ha varit alltfér avhol-
jande att skriva bokens titel Regnmakarna rakt
ut som Penningmakarna.)

"Det dr hdpnadsvdckande att ta del av

vilken central roll Wahlroos fick i det fin-

ska ndringslivet i sin egenskap av radgi-
vare pd en liten investeringsbank. Hans
indirekta inflytande som radgivare kan
ha varit storre dn det direkta inflytan-
de han tidigare hade som hogt uppsatt
chef pd Féreningsbanken.”

Roende, hopande och
intressekonflikter

Till de branscher som under 1990-talet rakar ut
for tdmligen brutala strukturomvandlingar hor
skogsindustrin, mediebranschen, verkstadsin-
dustrin och energiforsorjningen. Otaliga dr de
samgangar och dgararrangemang som forhand-
las mellan finska och svenska bolag, av vilka en
del ros i land, sdsom det fusionerade skogsbola-
get Stora Enso.

Lyckligtvis blir inte alla avsikter verklighet.
Det dr ndra Ogat att styrelseordféranden och hu-
vuddgaren Pekka Herlin sdljer hissbolaget Ko-
ne, en kronjuvel bland finska foretag, till tyska
Thyssen 1994. Det dr inte klart om det bara ar
Pekka Herlins missndje med Thyssens anbud pa
hans aktier, eller ¢vertalningar av bolagets vd
och chefsjurist i samrdd med Mandatum som

utomstdende rddgivare, som far Herlin pad an-
dra tankar och utse sin son Antti till eftertradare.

En sdrskild utmaning under 1990-talet ar att
16sa de sista postsovjetiska problemen i finskt
ndringsliv. Energibolagen Imatran Voima och
Neste hade blivit stater i staten och det maste s6-
kas en pragmatisk 10sning for att dessa imperie-
byggen inte skulle rasa samman. Om samgang-
en mellan dem till bolaget Fortum skriver Wahl-
roos att ndgon industriell logik fanns dar nog in-
te. For sonen Thomas blev det hans forsta stor-
re uppdrag som investeringsbankir att ndgra ar
senare spjdlka upp Fortum sd att Neste seglade
i vig pa egen hand. Over huvud taget beskrivs
mycket roende och hopande med olika intres-
sekonflikter i framvdxten av nya foretagsstruk-
turer. Mdnga modeller provas innan en tidigare
oforutsedd 10sning nds och smd saker pa vdgen
kan bli avgorande.

For Wahlroos egen karridr har forsoken till
samgang mellan forsdkringsbolagen Sampo och
Pohjola, med svenska Skandia som en av spelar-
na, den storsta betydelsen. Vad som till slut sker
dr att Sampo fusioneras med den statliga Leo-
nia-banken och att Mandatum gdr upp i det nya
finansvaruhuset. Resultatet av den omstandligt
beskrivna processen dr att Wahlroos blir kon-
cernchef i Sampo. Dar ar det till en borjan inte
latt att hitta den ratta strategin: forst sdljs sak-
forsakringsrorelsen ut for att sedan kopas tillba-
ka och senare sdljs det som en gdng i tiden va-
rit Postbanken ut (forsaljningen till Danske Bank
2007 kommer att beskrivas i den tredje delen av
Wahlroos dagbdcker).

Ibland tycks krdftgdng kunna bli ett vinnan-
de koncept.

Lorden som var oférstaende bonde
Som berdttelse betraktad ar den andra delen av
dagbdckerna klart battre dn den forsta, dven om
det fortfarande forekommer en del krafs, som
upplysningar om var och ndr mobiltelefonen
ringt och vilket morgonplan han tagit till vilken
stad. Stallvis trasslar Wahlroos in sig i en ban-
kirjargong utan att tdnka pa att han skriver for
en bredare publik.

Personportratten ar saltet i berdttelsen och det
mest drapliga av dem tecknar Wahlroos av Jo-
nathan Guinness eller lord Moyne, som somma-
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Bjérn Wahlroos framgdngsrika investeringsbank Mandatum flyttade in i ett vackert hus vid Bulevarden i

Helsingfors efter att ha gdtt samman med Interbank.

ren 1997 uppenbarar sig for att kdpa kontrollen i
bolaget Amer. Modern till denna lord Moyne ha-
de kommit fran en excentrisk adelsfamilj och va-
rit en omtalad societetsskonhet i London, med-
an hans styvfar varit ledare for det brittiska fas-
cistpartiet. Vad denna fafanga lord enligt Wahl-
roos inte visste var att han bara var en oférstd-
ende bonde i ett spel som lagts upp av svensken
Joakim Posener och hans grupp for att uppen-
barligen komma over Amers kassa.

Posener misstanktes samma dr for att ha
tomt investmentbolaget Trustor pd sina tillgdng-
ar, medan lord Moyne anades ha agerat madl-
vakt for honom. Posener befann sig utomlands
da polisen ingrep och han kunde gomma sig dn-
da tills brotten han misstanktes for preskribera-
des. En av de inblandade i Trustorhdrvan dom-
des till fangelse.

Smickrande ar inte heller portrattet av Valmet-
chefen och president Kekkonens betrodda Ola-
vi J. Mattila. Ndr han dyker upp pa Mandatums
kontor framldgger han en plan pa att ta ett pri-
vatplan till Baku, dverldmna en miljon dollar till

sina partners och efter en timme eller tva kom-
ma tillbaka med tva miljoner. Det visar sig hand-
la om ett nigerianskt kedjebrev.

De uppskattande personportratten ar fler men
inte lika saftiga. Hogt skattas Partek-chefen och
den tidigare ministern Christoffer Taxell, som av
Wahlroos beskrivs som en brahmin som fore-
tagsledare, en tdnkare och ldrare, som inte fas-
ter uppmadrksambhet vid sitt eget kompensations-
paket.

Milt kritisk till familjeforetag
Wahlroos skriver ocksd ndgra allmanna ord om
foretagandet och kapitalismen. Han ser vardet i
familjeforetagen, inte bara det ekonomiska, men
forhaller sig milt kritisk till mytologin som om-
ger dem. Naturligtvis ska barn fd drva sina for-
aldrar, men tanken att ett yrke overgdr frdn far
till son eller dotter ar sdllan ett vinnande kon-
cept i en innovationsdriven varld.

"Det jag ddremot har svart att forstd ar var-
for ett foretag, skapat av en dynamisk forfader,
maste anfortros en mindre begdvad efterkom-
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ma, ofta med katastrofala konsekvenser. Vore
det inte fornuftigare att sélja bolaget och sedan
placera pengarna sd val som mgjligt? Jag dr in-
te heller overtygad om att det dr sdrskilt klokt
att binda sina arvingar vid familjeformogenhe-
tens traditionella form. I en foranderlig och glo-
baliserad varld forefaller det mig dn mer osan-
nolikt att just den formen - ma det sedan va-
ra frdga om en sag, ett forlag, ett jordbruk eller
ett bryggeri - ocksd i framtiden erbjuder de bas-
ta forutsdttningarna for att skydda och férkovra
familjeformogenheten. Diversifiering brukar va-
ra att foredra”, skriver Wahlroos pa sitt polemi-
serande satt.

Om kapitalismen skriver han att debatten om
inkomst- och formogenhetsfordelning dr me-
ningslos, det kommer alltid att finnas rika och
fattiga. Kapitalismen dr i varlden enligt Wahlroos
inte till sin natur orattvis och den skapar inte
ojdmlikhet, tvdrtom lyfter den standigt fram nya
individer och familjer genom att premiera inno-
vationer. Eleverna i vdrldens elitskolor ar inte
langre obegavade framtida arvingar till storgods.

Visst ar kapitalismen mer dynamisk an tidiga-
re genom att premiera innovatorer och gora det
oberoende av varifran i varlden de kommer, men
det betyder inte att alla problem med orattvisa
och ojdmlikhet skulle vara som bortblasta. Det
ar ocksd sant att de fattiga pd det hela taget har
det battre dn tidigare, men det ar inte ett svar pa
frdgan om vad en rdttvis inkomstférdelning dr.
Wahlroos sitter stadig i sin elitism, han har ing-
et annat dn den rikaste promillens perspektiv.

Bjérn Wahlroos:
Regnmakarna. Ett
slags dagbdcker
1992-2001.
Férlaget 2023,
428 sidor.
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