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| - Grundande, expansion och kris, 1856-1879

Banken grundas

I Sverige inleddes pa 1820-talet en 1dngvarig ekonomisk utveckling, som skulle leda till att
landet blev en modern industristat. Jordbruket moderniserades, exporten av travaror skot fart
och industriella produktionsmetoder borjade tillimpas. P4 1850-talet stimulerades ekonomin
ytterligare av Krimkriget, som dkade efterfrdgan och pressade upp priserna pa de rdvaror som
Sverige kunde erbjuda viarldsmarknaden.

Behovet av olika typer av kredit stegrades 1 4nnu snabbare takt 4n den ekonomiska aktiviteten
som sadan. Ett modernare samhille, i allt hogre grad baserat pd penninghushallning,
industriell produktion och langvéga handel, krdvde ocksa andra finansiella institutioner.
Handelshus, bankirer och formedlare av privatlan utdkade sina aktiviteter, men framfor allt
utvecklades affdrsbanker, dvs institutioner som var helt specialiserade pa kreditaffarer och
vars pélitlighet garanterades genom nigon form av statlig dvervakning.

1850-talet blev en brytningstid nér det gdllde banksystemet i Sverige. Sedan 1830-talet hade
det vid sidan av de banker som var filialer till riksbanken grundats privata sa kallade enskilda
banker. De hade ritt att trycka egna sedlar inom faststdllda ramar och pa sa sitt disponerade
de medel, som visserligen drog omkring tvéa procent i omkostnader, men i vrigt var rintefria.
Sa lange bankerna ség till att ha tickning for de sedlar som kunde dyka upp for inlésen hade
de saledes en billig bas for verksamheten. Regelverket var emellertid fortfarande stridngt kring
bankerna, riksbanken bevakade sina positioner och rdnteséttningen var inte fri.

Sadant var ldget, ndr André Oscar Wallenberg 1850 kom till Stockholm och pé allvar borjade
arbeta som affirsman med ambitioner att starta en egen bank. Han kom frén en préstslikt i
Ostergdtland och var vid denna tid 35 ar. Hans far Marcus var lektor i grekiska men hade
avancerat till biskop 1 Linkdping. A.O. Wallenberg, gick tidigt till sjoss 1 handelsflottan,
utbildade sig till sjoofficer och borjade intressera sig for flottpolitik. Senare blev han mer
allmént politiskt intresserad, sdrskilt for reformer av den ekonomiska politiken och inte minst
banklagstiftningen.

Nir det gdllde banker hyllade A.O. Wallenberg det skotska idealet och argumenterade for att
Sverige skulle vilja samma system. I Skottland var det fritt fram att etablera banker, och det
fanns mycket riktigt ett stort antal sma banker, som tillsammans dominerade pé
kreditmarknaden. De sysslade med korta krediter, satte rdntan efter maknaden och
samarbetade med varandra, exempelvis genom att acceptera varandras sedlar och reglera sina
inbordes balanser via en gemensam clearingcentral. Den viktigaste basen for det skotska
systemet var inte sedelutgivning utan inléning.

Samtidigt som A.O. Wallenberg pa politisk vég forsokte reformera det nationella
banksystemet riktning gjorde han flera forsok att starta en egen bank. Som sjdofficer hade
han placerats i Sundsvall, dir han etablerade en politisk plattform, och fran 1853 upptradde
han som riksdagsman. I riksdagen och i pressen agiterade han for sina bankpolitiska ideal. Ar
1855 lyckades han f3 till stdnd en filialbank i Sundsvall, som vid den hér tiden var nagot av
trivaruexportens Klondyke med stora behov av handelskrediter och annan finansiell service. I
denna omgivning kunde A.O. Wallenberg med viss framgang praktisera en del av sina nya
idéer.

Filialbanken i Sundsvall har kallats for "en prototyp for den moderna affarsbanken". I full
skala skulle de nya idéerna praktiseras nir A.O. Wallenberg 1856 startade den forsta privata
banken i huvudstaden, Stockholms Enskilda Bank. Dittills hade riksbanken haft monopol pa



bankverksamheten i Stockholm och privatbankerna hade fatt halla till godo med de
mdjligheter som erbjods i1 landsortens centra.

Stockholms Enskilda Bank grundades med hjalp av 72 lottdgare, som inte bara tecknade
stiftelsekapitalet pd 1 miljon riksdaler riksmynt, utan som lagen foreskrev dessutom var
personligen och solidariskt ansvariga for bankens verksamhet. Wallenberg blev bankens
verkstéllande direktor. Trots att han sjdlv bara tecknade 50 av de sammanlagt 1 000 lotterna
fick han frén borjan stor handlingsfrihet i banken.

Banken hade, liksom andra enskilda banker, rétt att ge ut egna sedlar. Den formanen skulle
visa sig bli inte fullt s& viktig for denna bank som for de andra privatbankerna. Stockholms
Enskilda Bank skulle ndmligen i ovanlig hog grad komma att basera sig pa allminhetens
inléning, som stimulerades med hjilp av nya och forfinade villkor. Genom att 1dimna hogre
rdnta mot ldngre bindningstid kunde banken exempelvis erbjuda allménheten béttre
forrdantning dn vad som var vanligt pd marknaden. De attraktiva inldningsvillkoren i
Stockholms Enskilda Bank drog mycket pengar till banken, men det kunde vara till gladje
bara om banken lyckades forrdnta dem, ndgot som av tradition inte varit s enkelt for
affarsbankerna. I Stockholm fanns det emellertid vid denna tid stor efterfragan pé kredit och
den nystartade banken formédde snabbt skapa lonsamhet i sin omfattande rorelse.

Med Stockholms Enskilda Bank forverkligades mycket av de skotska idealen. Den nya
banken arbetade med smé rdntemarginaler men stora volymer och anpassade sig smidigt till
penningmarknaden. Detta forutsatte en ekonomisk miljo som liknade den skotska genom att
vara kommersiellt vél utvecklad, vilket var fallet i Stockholm. En annan forutséttning var att
hela banksystemet vid denna tid gick igenom en process av snabb liberalisering. A.O.
Wallenberg tog sjilv mycket aktiv del i den politiska processen och hade en vén och
sjalsfrande i den liberala regeringens finansminister J.A. Gripenstedt. Wallenberg kunde
snabbare dn ndgon annan utnyttja de nya friheter som yppade sig, till stor del tack vare eget
politiskt arbete och energisk bearbetning av opinionen.

Expansion och kris

Traditionellt leddes svenska banker av sin styrelse, som med sina kollegiala beslutsformer
agerade langsamt och i vél etablerade former. Stockholms Enskilda Bank fick fran borjan en
verkstéllande direktdr som gjorde affarer med osedvanlig personlig frihet och dynamisk
verksamhetslust. A.O. Wallenberg kom didrmed att i hog grad sétta sin prigel pa bankens
verksamhet. Han var ldngt ifrdn okontroversiell, men dven om han orsakade spanningar inom
bankens styrelse gav den honom gérna langa tyglar sd lange vinsten var god. Vid stimman
1861 berdmdes han for att ha "en makalds formaga och skicklighet att, under de mest olika
forhallanden, alltid utfinna, anvisa och bereda utvigar till fortjanst for banken".

Stockholms Enskilda Bank formadde utnyttja det forsprdng man fatt i Stockholm och banken
utvecklades under sitt forsta decennium mycket snabbt och med stor ekonomisk framgang.
Redan for 1858 kunde man visa upp en vacker vinst och trots att fonderingarna var nistan lika
stora som utdelningarna fick lottdgarna varje ar frdn 1861 och énda fram till krisen vid slutet
av 1870-talet omkring 25 procent pa sina insatser. Efter att till en borjan ha hyrt lokaler kunde
man 1863 flytta in i ett eget, nybyggt bankhus pa Lilla Nygatan 27.

Négra drag i den nya bankens profil fortjdnar att understrykas.

For att gora sedelutgivningen sé 1onsam som mdjligt utvecklade A.O. Wallenberg olika
metoder for att fi en stor spridning av sedlarna sa att det drojde ldnge innan de dok upp for
inlosen. Stockholms Enskilda Bank slot exempelvis avtal med méinga av filialbankerna, som
forband sig att anvénda bankens sedlar. De spreds pa sa sétt bland annat utefter ostkusten och



langt upp 1 Norrland. Tack vare detta cirkulerade sedlarna linge och skapade en billig inlaning
och god likviditet for banken.

A.O. Wallenberg arbetade likasa energiskt pa att forbattra systemet med postremissvéxlar.
Sadana hade anvénts sedan ldnge, men nu utvecklades med Stockholms Enskilda Bank som
foregangare ett rikstdckande system. Det innebar en enhetlig typ av vixlar som stélldes pa den
egna banken men kunde inlosas var som helst samtidigt som de var a vista-véxlar och alltsd
fick inlosas ndr de presenterades. Banken kom pa ett naturligt sitt att bli centrum och
clearingcentral i detta utdkade system.

Snabbt kom ocksa Stockholms Enskilda Bank att inta en central roll i det nétverk for
sedelvixling som viaxte fram mellan de enskilda bankerna i landet. Redan 1857 borjade den
fungera som ombud for de flesta bankerna nir de skulle véxla in sina sedlar mot riksmynt.
Det innebar samtidigt att provinsbankerna skaffade sig kreditiv hos sitt vixlingsombud i
Stockholm, ndgot som visade sig innebéra avsevérda inkomster for banken.

Mot mitten av 1860-talet hade banken nétt en stark position, men dess forsta vixtkraft var
forbrukad. Konkurrensen i Stockholm 6kade frin savél handelshus som andra banker. Inte
minst visade sig Skandinaviska Banken, frén borjan kallad Skandinaviska Kreditaktiebolaget,
bli en farlig konkurrent. Denna bank hade grundats i Géteborg 1864, men dppnade snabbt
kontor i huvudstaden.

Verkstéllande direktorens stillning forblev inte heller s oomtvistad som tidigare. Bankens
inriktning och skotsel ifrdgasattes, och 1871 gick Stockholms Enskilda Bank genom en
uppslitande kris, som betydde att stérre delen av styrelsen, inklusive vissa av bankens
ursprungliga grundare, ldmnade banken och bildade en konkurrerande bank, Stockholms
Handelsbank. S4 lange Stockholms Enskilda Bank existerade skulle Handelsbanken forbli en
av bankens viktigaste medtévlare, frdn 1919 under namnet Svenska Handelsbanken. Inom
Stockholms Enskilda Bank forstérkte i gengdld A.O. Wallenberg sin stéllning.

Bankens rorelse borjade aterigen expandera i inledningen av 1870-talet och inldningen mer &n
fordubblades fram till 1876. Vixeldiskonteringar och annan kortsiktig utlaning expanderade
inte 1 samma takt och banken valde i allt hogre grad att forsoka forranta det rikliga
penningflodet genom att kopa obligationer. Till en borjan handlade det om franska och
amerikanska statspapper. Senare blev svenska jarnvigs- och industriobligationer de
dominerande posterna. Vid mitten av 1870-talet motsvarade obligationsportfoljen hélften av
bankens balansomslutning.

Ar 1877 brots den langvariga hogkonjunkturen. Det fick bland annat till f5ljd att
jarnvigsbyggen avbrots och vissa jirnvédgsbolag inte formadde betala sin rdnta. Det 1 sdrklass
svéraste problemet for Stockholms Enskilda Bank var Bergslagernas Jarnvigsaktiebolag,
landets storsta privata jairnvagsprojekt, som skulle binda samman Sveriges dominerande
jérnindustriregioner med Goteborg. De stora engagemang i form av obligationsteckningar
som A.O. Wallenberg gjort under forsta hélften av decenniet visade sig nu mycket svéra att
lyfta av. I den vikande konjunkturen fanns det helt enkelt inte den marknad for obligationer
som han riknat med.

Den forsvagade efterfragan pd Sveriges traditionella exportvaror jérn och trd drabbade banken
inte bara via jdrnvigsengagemangen utan ocksa pa andra sitt. Bland de storsta problemen
fanns AB Atlas, som tillverkade jarnvigsmateriel, och djarvt satsande bruksforetag som
Hofors-Hammarby och Avesta-Garpenberg. A.O. Wallenberg hade personligen engagerat sig
for entreprendrerna bakom dessa foretag och lockats 14ngt ut i satsningar, som exponerade
hans bank for stora forlustrisker och samtidigt allvarligt hotade bankens likviditet. Banken
drabbades av en fortroendekris och utsattes for en klassisk "run". Pa ett par decemberdagar



tog allménheten ut en fjidrdedel av totalbeloppet pa checkrikningen samtidigt som en fjardedel
av den langsiktiga inldningen togs ut eller sades upp. Eftersom under sommaren 1879 ocksa
en stor post av de tecknade obligationerna i Bergslagsbanan forfoll till betalning fanns en
uppenbar risk att banken skulle tvingas att instdlla betalningarna.

Krisen 1878-1879 kunde avvirjas tack vare en kombination av yttre hindelser och egna
atgdrder. Den viktigaste yttre hjdlpen bestod i att riksgdldskontoret efter riksdagens beslut
lanade upp 23 miljoner kronor utomlands och skapade en jairnvégslanefond, diar Stockholms
Enskilda Bank kunde beléna en del av sina jairnvédgsobligationer. Banken lyckades vidare fa
anstdnd med inbetalningen pa Bergslagsobligationerna och hade under varen dartill lyckats
skéra ner sina utestdende 1&n med omkring tva miljoner kronor. Dessutom skaffade sig banken
ett viktigt tillskott av friska pengar tack vare en utokning av sin grundfond fran tva till tre
miljoner kronor genom en nyteckning. Det var inte bara de gamla lottdgarna som stéllde upp.
Till sin stora tillfredsstillelse kunde A.O. Wallenberg visa upp 30 nya namn pa personer som
tydligen trodde pd bankens framtid tillrackligt for att vaga teckna lotter.

Pa hosten 1879 var den akuta faran 6ver och ett ldngvarigt rekonstruktionsarbete tog sin
borjan. Krisen markerar slutet pé det forsta avsnittet i bankens historia, ett framgéngsrikt men
ocksé stormigt kapitel. Vad som hiande under 1878-1879 skulle héllas levande inom banken
under hela dess historia och prégla dess ledning.



Il - Familjebank och finansgrupp, 1880-1919

K.A. Wallenbergs bank

Under den forsta hilften av 1880-talet slickade Stockholms Enskilda Bank saren efter sin
stora kris. For att hdlla utdelningen till lottdgarna pa den etablerade nivén tvingades man att
successivt forbruka fonderade medel dnda fram till 1886. Fortfarande var stora resurser
bundna i obligationer utgivna av svaga jirnvigar och i industrier som kiimpade med sviterna
efter sjuttiotalskrisen. Utan betryggande reserver var mojligheterna att ga pa offensiven starkt
begrinsade. Det var, som A.O. Wallenberg konstaterade 1879, "nddigt att hélla sig till
kryddbo afférer och 14ta kosmopoliterna allena gora de stora affdrerna".

A.O. Wallenberg avled 1886 efter att ha lett banken i tre decennier. Han eftertriddes som
verkstéllande direktor av sin son Knut Agaton Wallenberg, som var sjoofficer, men ocksa
hade praktiserat i utlindska banker och redan arbetat inom banken som informell vice
verkstéllande direktor i atta &r. Trots att han dnnu inte hade fyllt 33 ar tog han snabbt
kommandot, foryngrade styrelsen, omplacerade sina nirmaste medarbetare och formadde
1890 sin tio ar yngre bror Marcus att lamna juristbanan och bdrja arbeta i banken.

Lottkapitalet i Stockholms Enskilda Bank hade mitt i krisen utdkats till tre miljoner kronor,
men det skulle drdja in pa 1890-talet innan det sammanlagda egna kapitalet skulle né fyra
miljoner. Inldning varken kunde eller vigade man lita pa for att expandera verksamheten
inom nya projekt. An s4 linge gillde det att begagna tillgingliga resurser for korta, riskfria
affarer och reparera de allvarligaste halen i1 balansrdkningen. Obligationsaffdrer kom snart att
spela en stor roll och de internationella marknaderna dkade i betydelse. K.A. Wallenberg
etablerade sig som en av de ledande aktorerna pa obligationsmarknaden. Det krivdes hért
arbete av den nye verkstillande direktdren for att arbeta sig in pa den emissionsmarknad som
banken efter krisen 1878-1879 1 hog grad hade tvingats lamna till sina konkurrenter. De
viktigaste bland dessa var Louis Frenckel, som forst med en egen firma och fran 1893 som
chef for Stockholms Handelsbank dominerade den svenska marknaden tack goda forbindelser
med tyska banker samt Isak Gliickstadt, som fran 1872 var chef for Den Danske
Landmansbank i Képenhamn. Aven han byggde pa tyska forbindelser. Ocksa Skandinaviska
Bankens Stockholmschef Henrik Davidson hade en stark position nér det géllde statslan.

K.A. Wallenberg arbetade pa 1880-talet frimst med industri- och jarnvigsobligationer, bland
annat genom att konvertera banklan till obligationer och erbjuda placeringar till svenska
banker. Han hade behov av att ateruppratta ett natverk med de svenska provinsbankerna och
kombinerade framgangsrikt erbjudanden att medverka i obligationsaffirer med dnskemél om
att bankerna samarbetade, exempelvis vid inkassering av véxlar.

En viktig roll i detta byggande av relationer spelade det sa kallade Teaterlanet 1889. Pa K.A.
Wallenbergs initiativ emitterades ett premieldn pa tio miljoner kronor for att finansiera en
nybyggnad for Stockholmsoperan. Det okonventionella projektet kridvde politiskt agerande
och vickte en livlig debatt. Stockholms Enskilda Bank &vertog hela lanet och lyckades, inte
minst tack vare den offentliga uppmirksamheten, fa det placerat hos i stort sett alla landets
banker. Detta bidrog till att dterge Stockholms Enskilda Bank négot av dess centrala stillning
1 det svenska affarsbankssystemet.

Vid utformningen av Teaterldnet hade K.A. Wallenberg samarbetat med en annan av
kometerna pd den svenska finanshimlen, ndmligen Ernest Thiel, som hade blivit svensk
representant i det konsortium som Gliickstadt ledde. Via Thiel lyckades Wallenberg fa in en
fot 1 detta och hans bank kunde under 1890-talet inte bara delta i flera skandinaviska



emissioner, utan han lyckades erdvra positionen som den ordinarie svenske representanten i
de gliickstadtska konsortierna.

Ett genombrott var det stora svenska statsldnet 1890, diar Stockholms Enskilda Bank och
riksbanken var de svenska deltagarna i det segrande internationella konsortiet och K.A.
Wallenberg och Gliickstadt de centrala forhandlarna. Nésta viktiga steg kom f6ljande ar, da
Wallenberg genom en direkt kontakt med Crédit Lyonnais fick denna bank att bli
huvudansvarig for ett stort svenskt statslan. Just vid denna tid seglade Frankrike upp som
Europas stora kapitalexportor, ndgot som gynnade Stockholms Enskilda Bank.

Ar 1893 bildar en griins i Stockholms Enskilda Banks historia. Banken silde detta &r stora
poster nedskrivna jarnvigsobligationer och kunde visa upp en arsvinst som var tre ganger sa
stor som ndgon gang tidigare. Krisen var nu, efter halvtannat decennium av dolda
avskrivningar, definitivt 6vervunnen. Skulderna var helt avvecklade, inklusive lanet frdn den
statliga jarnvigslanefonden 1879. K.A. Wallenberg hade satsat systematiskt p att bygga upp
bankens egna medel. Bokforingsmetoderna var okonventionella och drog till sig bade kritik
och motvillig beundran frdn bankinspektoren. Sin filosofi sammanfattade verkstallande
direktoren sjdlv vid den triumfatoriska bolagsstimman 1894: "En lang erfarenhet har lart oss i
denna bank att man sa gott som uteslutande bor lita pa sig sjelf. Vi hafva déarfor oavbrutet
arbetat pa bankens konsolidering..."

Detta konsolideringsarbete fortsatte. Mellan 1892 och 1914 tecknade sig lottdgarna for 22,5
miljoner kronor i nyemissioner och 7,5 miljoner i kommanditlotter samtidigt som 23 miljoner
av vinstmedlen fonderades. Déarefter skulle inga fler nyemissioner foretas inom Stockholms
Enskilda Bank. Okningen av de egna fonderna frin knappt fyra till mer in 57 miljoner kronor
visar vilken vinstgivande bank den var under dessa &r, men ocksa att ledningen hade en stark
vilja att utrusta banken med egna resurser for kunna spela en stor och sjélvstandig roll pa
finansmarknaden.

Det var séledes inte genom att bygga upp ett ndtverk for inldning som banken skaffade sig
sina resurser att vixa. Typiskt nog avvecklade K.A. Wallenberg 1889 i stillet bankens kontor
i LinkOping, bortsett frdn Sodertiljekontoret det enda utanfér Stockholm. Nagra planer pa att
via fusioner forvandla Stockholms Enskilda Bank till en mer rikstickande bank tycks inte ha
forekommit.

Nér K.A. Wallenberg ar 1911 drog sig tillbaka som verkstédllande direktor och lamnade dver
posten till sin yngre bror Marcus hade han under ett kvarts sekel varit en av de ledande
aktorerna pé den svenska bank- och finansscenen. Han hade haft manga konkurrenter, som
lockats av den exceptionella aktiviteten pa den skandinaviska kapitalmarknaden och
omvélvningarna inom industrisektorn. Ménga av spekulationstidens grundare och bankirer
forsvann emellertid ut i kulisserna utan att [imna efter sig vare sig personliga formdégenheter
eller egna foretag i arv. K.A. Wallenberg undgick daremot de spekulationsforluster som
drabbade sa manga av hans medtivlare och plojde ner s& mycket vinster i sin bank att den
kunde fora hans traditioner vidare. Han satt kvar i banken efter 1911 med speciellt ansvar {for
obligationsaffdrerna och var med avbrott for sin tid som svensk utrikesminister 1914-1917
styrelsens ordforande énda till sin dod 1938.

Under K.A. Wallenbergs kvartssekel som bankens verkstéllande direktor fick banken den
prigel som i sina huvuddrag blev bestdende under de sex decennier som banken skulle
fortleva efter hans avgang 1911. Forutséttningarna for denna kontinuitet var att banken var
dgarmassigt fast forankrad hos familjen. A.O. Wallenberg hade visserligen stort inflytande
som ledare for sin bank, men inte ens efter 1871 kunde han helt utan problem sjilv skapa
majoritet pd bankens stimmor. Familjen dgde vid A.O. Wallenbergs bortgdng omkring 25



procent av lotterna. Forst K.A. Wallenberg hade resurser och framtidstro nog for att fran
1890-talet bygga upp en ointaglig dgarposition. Till stor del med hjdlp av bankens vixande
resurser formerade han sitt privata kapital. Genom att satsa en stor del av det i nya andelar 1
banken skaffade han sig personligen mer én tjugo procent av lottkapitalet. Hans bror Marcus
kom upp till drygt tio procent, och tillsammans med vissa mindre poster disponerade familjen
1904 mer &n 40 procent. Familjens dominerande dgarpositioner skulle sedan bli bestaende.
K.A. Wallenberg var barnlos, och genom att 1917 bilda Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse
sorjde han for att bankens dgarbild forblev i stort sett ofordndrad. Sin egen stora andel av
lottkapitalet forankrade han via sin stiftelse i praktiken hos bankens direktion.

Bankens verkstillande ledning, som ocksé framgent skulle komma att hdmtas ur familjen,
kunde alltsa utan sidoblickar pd andra dgargrupper styra verksamheten. Banken fick pa sé sétt
tydliga drag av bankirfirma, som i praktiken ocksa fungerade som en forvaltare av
familjeformogenheten. Agandet, ledningen och verksamhetens karaktir hiingde samman. Att
inriktningen var medveten framgar klart av ett brev som hiaradshovdingen Marcus Wallenberg
1900 sénde till en kassadirektdr som skulle borja i banken: "Du kidnner bankens egenskap av
familjeinstitution. Det Wallenbergska elementet maste dir vara forhirskande s lange det
finnes medlemmar av denna familj, vilka dro dgnade for affarsverksamhet. En foljd av denna
bankens egenskap dr dven att vi strdva efter att hos densamma samla sa stora reserver som
mojligt".

Industriella satsningar

Successivt kom obligationsaffarerna att erséttas av industriella affarer som huvudinriktningen
for arbetet. Inom banken skapades en arbetsfordelning pa sa sitt att Marcus Wallenberg fick
ett speciellt ansvar for industrisektorn. Han hade 1892 tilltrdtt en nyinréttad post som vice
verkstillande direktdr.

Till en borjan inriktades energin pé att utveckla de foretag, vars tillfrisknande banken hade
blivit beroende av genom att den hade stora fastldsta engagemang. I den surdeg som krisen
1878-1879 efterlamnat hos Stockholms Enskilda Bank fanns flera nddlidande industriella
engagemang. De avskrevs till stor del under 1880-talet, men den nya generationen i ledningen
ville gérna fa verksamheten pa fotter och dtervinna en del av forlusterna.

Ett av de tyngsta problemen géllde Hofors, som var ett traditionellt bruk med stora egendomar
och mangsidig produktion, men med stora svérigheter att driva sin jarntillverkning med
positivt resultat. Bruket var hart belastat av skulder och kunde inte redovisa nagon vinst under
hela 1880-talet. Hofors rekonstruerades genom att vissa tillgdngar sildes och ett nytt
obligationslén gavs ut samtidigt som offensiva investeringar gjordes, bland annat i ett
elektriskt valsverk. En ny ledning och nya tekniker rekryterades. Stockholms Enskilda Bank
kunde 1897-1899 placera obligationslénet pd marknaden, och fran 1904 borjade Hofors ge
utdelning pé sina aktier.

Ett annat sorgebarn var AB Atlas, en tillverkare av jarnvigsmateriel som hade drabbats hart
av krisen for verkstadssektorn i allménhet och jairnvdgsbyggandet i synnerhet. I borjan av
1880-talet befann sig foretaget i ett 14ge som paminde om det som Hofors hade. Lonsamheten
var mycket svag och den finansiella situationen prekir. Ar 1886 hade Stockholms Enskilda
Bank en fordran pa 3,6 miljoner kronor och Atlas-obligationer for nio miljoner kronor. Ett
nytt obligationslén och nya preferensaktier emitterades och forblev i bada fallen tills vidare
liggande hos banken. En ny chef, Oscar Lamm jr, rekryterades. Ar 1890 rekonstruerades s
bolaget radikalt genom att ett nytt bolag, Nya AB Atlas, bildades for att Gverta de centrala
anldggningarna i Stockholm. Banken tvingades realisera forluster i denna process, men
verksamheten i det nya bolaget borjade snart visa resultat. Moderniseringen av verkstidderna



och den nya satsningen pé tryckluftsutrustningar visade sig vara framgangsrika dtgirder. En
blygsam utdelning borjade ldmnas pé aktierna, och 1894 kunde man fa en viss avlyftning
genom att forvandla 1,5 miljoner av skulden till ett obligationslén och placera det pd
marknaden.

Hofors- och Atlasrekonstruktionerna blev monsterbildande for hur ledningen av banken 1
framtiden skulle hantera sina industriella engagemang. Sérskilt hos Marcus Wallenberg skulle
arbetssittet dterkomma otaliga gdnger. Nér man hade stora och osékra fordringar agerade
man utifrén sin styrkeposition mycket aktivt, i regel genom att skaffa sig dgarinflytande och
en plats i styrelsen. Efter att ha tillsatt en chef som man trodde pé forsokte man fornya
verksamheten och skapa l6nsamhet, gdrna genom nya kapitaltillskott, samtidigt som man holl
mycket nira kontakt och string kontroll dver bolaget. Agarinflytandet drdjde ofta kvar linge,
dven om det oftast flyttades 6ver frén banken till ndgot bolag som 14g inom bankens eller
familjens krets. Hofors stannade inom banksfaren fram till 1916, dé& det séldes till Svenska
Kullagerfabriken (SKF), som pé sé sitt ordnade sin forsorjning med stal. Atlas slogs samma
ar samman med ett annat bolag, som Marcus Wallenberg hade bildat for att i Sverige
exploatera Rudolf Diesels motorpatent. Atlas Diesel skulle bli foremél for nya kristerapier
under mellankrigstiden, och slutgiltigt forsvann inte bolaget ur bankens dgarkrets forrdn efter
det andra vérldskriget.

Mot slutet av 1880-talet vagade bankledningen sig pa vissa nya industriella projekt och pa
1890-talet blev man hért engagerad i en méngd industrigrundningar bade i Sverige och Norge.
Ett exempel utgor exploateringen av malmfyndigheterna i Norrbotten. K.A. Wallenberg fick
pa 1880-talet av svenska staten i uppdrag att forma de utlindska dgarna av jairnvdgen mellan
Gillivare och Luled att sdlja till svenska intressenter, nagot som blev verklighet 1890. Att fa
det nybildade Luossavaara-Kirunavaara AB (LKAB) etablerat som malmexportor krdvde
under de foljande dren mycket stora kapitalinsatser, i huvudsak mobiliserade genom
obligationslén. Stockholms Enskilda Bank blev den dominerande bankforbindelsen under
denna etableringsfas, och engagemanget uppgick redan under 1890-talet till sex miljoner
kronor, det i sirklass storsta i bankens portfolj. For att mobilisera stod vande sig broderna
Wallenberg till Frankrike. Dédr hade man kontakt med Banque de Paris, som formaddes dverta
hélften av ett obligationslan pa ytterligare sex miljoner kronor for LKABs rékning.

Bankens engagemang i LKAB 6kade under 1900-talets forsta tre ar till sammanlagt tretton
miljoner kronor. Samtidigt borjade de nordliga investeringarna i jirnvag och gruvor bli klara
och projektet var firdigt att béra frukt. Ar 1903 kopte Gringesbergsbolaget, som redan
exporterade malm fran Mellansverige, de norrlindska malmfélten. Bankens engagemang i den
norrbottniska gruvnéringen avvecklades dérefter med god fortjdnst, men den stora kund som
man hoppats pa for framtiden hamnade i stillet hos konkurrenten Skandinaviska Banken.

Ett av de storsta industriella engagemangen vid seklets borjan var Allménna Svenska
Elektriska Aktiebolaget (ASEA). Det fanns ett stort intresse fran broderna Wallenberg for att
vara med nér den elektrotekniska industrin skulle {2 sitt genombrott. Den direkta
kreditgivningen borjade 1899 och steg redan under samma ar till hela 2,8 miljoner, vilket
betydde att ASEA var en av bankens storsta lantagare. Banken skaffade sig ocksé indirekt en
dominerande dgarandel i ASEA. Spekulationen om en snabb framgang for foretaget grusades
emellertid genom den internationella konjunkturnedgéngen &r 1900. ASEA var dnnu inte
tillrickligt etablerat pA marknaden och hade en sérbar finansiell situation. Ar 1902 var krisen
uppenbar och bolaget hotades av en konkurs.



Bankens problem med ASEA var ett resultat av broderna Wallenbergs industriella ambitioner
och hade samma karaktér som de svérigheter som tidigare drabbat deras bank genom faderns
engagemang i exempelvis Hofors och Atlas. Ridddningsinsatserna foljde ockséd samma
monster. Man forsokte fornya produkterna och skaffa nya marknader, men framfor allt att
skaffa en ledning som man hade fortroende for. Det blev i detta fall Sigfrid Edstrom, en
tekniker med internationell erfarenhet, vid tillfdllet chef for Goteborgs sparvédgar. Sedan man
anstéllt honom gjordes en omfattande rekonstruktion av ASEA, innefattande en nedskrivning
av aktiekapitalet och en nyemission av preferensaktier. Tack vare att medel frin LKAB-
engagemangen just frigjordes kunde Stockholms Enskilda Bank indirekt finansiera aktier i
ASEA for 2,5 miljoner kronor. Fram till 1907 1anade banken ut sammanlagt 9,4 miljoner
kronor pé for banken mycket ogynnsamma villkor. Darmed fick ASEA utrymme for stora
investeringar och nddde framgangar pa marknader for exempelvis sparvégselektrifieringar och
kraftverksbyggen. Fran 1907 borjade ASEA lamna utdelning pa sina preferensaktier och
banken kunde pé allvar borja lyfta av sina engagemang, i detta fall inom landet.

For att skaffa avséttning for ASEAs produkter hade bankledningen tagit del 1 flera olika
foretagsetableringar. En av dessa géllde utvecklingen av norsk vattenkraft. I borjan av seklet
gick man saledes in i ett projekt med syfte att utvinna kvive ur luften med hjilp av
elektricitet. Bankens ledande personer tecknade sig for en tredjedel av det konsortium som ar
1905 grundade Norsk Hydro-Elektrisk Kvelstof A/S med ett aktiekapital av sju miljoner
kronor for att fullborda det stora projektet. I praktiken dominerade broderna Wallenberg
bolaget. Byggandet av kraftverk och andra anlédggningar drog stora kostnader, och
Stockholms Enskilda Bank skét dessutom pa kort tid till stora belopp i 1an. Ar 1907 var det
dags att, som Marcus Wallenbergs formulerade det, "med bistand av véra utléndska stora
bankforbindelser dana ett stort internationellt foretag, som med vinst for de nuvarande dgarna
overtager uppfinningarna, koper el. forhyr véra vattenfall samt anskaffar medel att utbygga ett
el. flera av dem." Kapitalbehovet berdknades 1907 till 22 miljoner, varav fyra miljoner
skaffades genom ett obligationslén och aterstoden genom nyemission av aktier.
Wallenberggruppen kom nu i klar minoritet och Banque de Paris skotte placeringen av 85
procent av de nyemitterade aktierna.

Typiskt nog hade det varit bankens ledare som personligen gjort de norska kvéveaffarerna,
men det var med hjilp av bankens resurser som det wallenbergledda konsortiet kunnat bedriva
sin verksamhet. Forutom att lana ut pengar direkt till Norsk Hydro och de andra inblandade
foretagen hade banken gjort det mojligt for aktieéigarna att teckna sina andelar genom att
acceptera aktierna som sikerheter for lan.

Sedan Norsk Hydro blivit forankrat hos Banque de Paris och den internationella
kapitalmarknaden drog sig Wallenberggruppen ur sin aktiva dgarroll, och Stockholms
Enskilda Bank kunde avveckla detta stora norska engagemang med god nettovinst.

Banken, familjen och foretagandet

Stockholms Enskilda Bank blev under dren kring sekelskiftet centrum i en finansiell grupp
med industriellt foretagande som sin huvudinriktning. K.A. Wallenberg, ensam, tillsammans
med sin bror Marcus eller i storre konsortier, tecknade sig ofta for aktier i det industribolag
det géllde och belanade dem sedan i banken, som alltsa svarade for riskkapitalet. Familjen
Wallenberg behirskade bade bankens styrelse och dess verkstdllande ledning. Beslut kunde
darfor fattas snabbt och ingen hade makt att pé allvar ifrdgasatta dem. Det stora egenkapitalet,
den goda soliditeten och den normalt hdga likviditeten i banken skapade dartill en avsevird
rorelsefrihet. Bankens styrka hade astadkommits genom en systematisk nedpldjning av
vinster, antingen direkt inom banken eller genom att dgarna placerat sina formogenheter, i stor



utstrdckning vunna med hjélp av bankens resurser, i nya lotter i banken. Nér de egna
resurserna dnda inte rackte till kunde man mobilisera andra institut, 1 vissa fall utlindska
banker, for bade kortsiktig och langsiktig finansiering.

Organisatoriskt var Stockholms Enskilda Bank en liten enhet, koncentrerad till i Stockholm.
Banken hade flyttat frdn Gamla Stan till Norrmalm och frén 1915 lag huvudkontoret vid
Kungstriadgarden. Dér fanns den kompetens som behdvdes for att bedriva inte bara
bankafférer, utan ockséd renodlade foretagsaffarer. Bankens sa kallade statistiska avdelning
fortjanar sarskilt att ndmnas. Den inréttades vid sekelskiftet efter modell fran Crédit
Lyonnais, samlade uppgifter om industriforetags stéllning och gjorde systematiska
soliditetsberdkningar som underlag for kreditbeviljning. Statistiska avdelningen kom att bli
ndgot av bankens hjarta och en forutsittning for den néra uppfoljningen av industrikunderna
och den omfattande men starkt centraliserade kreditgivningen.

Systemet med att bilda konsortier var ett sitt att formellt halla aktieaffdrerna utanfor banken.
Ett annat sdtt for bankledningen att kunna driva sddana affdrer var att bilda sérskilda,
"nérstdende" bolag, som skottes av bankens ledning utan att formellt tillhora banken. Ett
sadant bolag var AB Providentia, som hade skapats redan vid sekelskiftet for att hand om allt
fler uppgifter nir aktier skulle kopas, séljas eller emitteras. Providentia omarbetades efter
patryckningar fran bankinspektionen 1908 pd sé sitt att bankens lottégare erbjods att teckna
aktier i bolaget, medan vinsterna i huvudsak kunde fortsitta tillfalla banken. Ar 1916 forsattes
Providentia i likvidation, samtidigt som huvuddelen av dess aktieportfolj dverfordes till ett
nystartat investmentbolag, Investor. Det var formellt mer fristdende frén banken for att mota
den fortsatta kritiken, men kontrollerades liksom Providentia i likvidation av bankens &dgare.

Tillsammans med Skandinaviska Banken bildade kretsen kring Stockholms Enskilda Bank
dessutom 1914 AB Emissionsinstitutet, som dgdes med en tredjedel vardera av foretrddare for
de bada bankerna, medan en tredjedel av aktierna fordelades av Marcus Wallenberg, som
ocksa i praktiken ledde bolaget.

Marcus Wallenberg , som med stor auktoritet skotte posten som verkstéllande direktér mellan
1911 och 1920, fullféljde sin brors program. Banken var stopt i sin form och drevs som en
familjedgd Stockholmsbank med inriktning mot utlandsrorelse och industriellt foretagande.
Den pdgdende bankkoncentrationen fann han inte rationell. Han accepterade inte att det
behovdes storre svenska banker én hans egen vare sig av riskfordelningsskél, av hansyn till att
industriforetagen vuxit eller for att mota internationell konkurrens. Det viktiga var att en bank
skottes vil, och dédrvidlag fanns det enligt honom inga storleksfordelar. Sina bada séner Jacob
och Marcus jr, fodda 1892 respektive 1899, uppfostrade han systematiskt for en karriér i
banken. Med sitt emfatiska forsvar for sin egen bankpolitik och stdndiga betoning av
familjens traditioner cementerade Marcus Wallenberg bankens form for decennier framat.

Eftersom Handelsbanken och Skandinaviska Banken under dessa &r i rask takt kopte upp
andra banker och blev mer eller mindre rikstickande blev Stockholms Enskilda Bank
volymméssigt allt mer fransprungen. Fran 1917 hade de bdda konkurrenterna dubbelt s& hog
omsattning. Stockholms Enskilda Bank utvecklades emellertid mycket vdl. Man 6kade sin
andel av affdrsbankerna totala omsittning, man hdll sin likviditet pa en hogre niva, och man
sakrade sin soliditet med stora nedskrivningar. En av hemligheterna bakom bankens starka
position var koncentrationen pa ett antal industrikunder. Bankens ledning, och framfor allt
Marcus Wallenberg sjélv, dgnade en stor del av sin energi &t att odla kontakterna med
industrier, av vilka manga dgarmissigt tillhorde kretsen. I motsats till sina storre kolleger fick
man inte automatiskt in nya kunder via fusioner, utan forsokte utanfor sin redan etablerade
kundkrets finna nya. I de flesta fall uppstod nya kunder tack vare egna utvecklingsprojekt. I



andra fall agerade man pd aktiemarknaden. Man lyckades exempelvis 1916 forvirva Stora
Kopparbergs Bergslag som kund efter att ha kopt upp aktiemajoritet i foretaget. Ofta blev
man sittande med kunder som ett resultat av kriser i foretagen. Scania Vabis blev exempelvis
ett ldngvarigt bekymmer sedan banken tvingats dverta dess aktier efter en misslyckad affér av
Emissionsbolaget under det forsta vérldskriget. Trots att det sdledes fanns svaga punkter
bland engagemangen var det utan tvivel en mycket stark bank som moétte depressionen i
borjan av 1920-talet. Den upplevelse av en kris 1 banken som den éldre ledargenerationen
hade gatt igenom 1 sin ungdom hade satt djupa spér och det fanns i banken betydande
motstdndskraft mot nya konjunkturbakslag.



Il - Befastandet av en sfar, 1920-1938

Att forvalta ett arv

Sverige gick igenom en efterkrigsdepression under 1920-talets forsta ar. Krisen var
internationell och paverkade i forsta ledet exportindustrin, vars aktier under flera ar foll
dramatiskt i virde. Bankerna drabbades emellertid ocksa som en f6ljd av deras stora
industriella engagemang. Av deras utldning 1921 gick 43 procent till industrin, i manga fall
med aktier som sékerhet. Svarigheterna forstarktes av den statliga deflationspolitiken, som
pressade ner priserna kraftigt. Bankkrisen kulminerade 1920-1923, d4 bankerna fyra ar i rad
forlorade omkring tre procent av sin utlaning. Fjorton banker avvecklades helt och manga
andra kunde ridddas bara via fusioner eller stod frdn andra banker. Ett antal banker bildade
med statligt kapitaltillskott en sdrskild bank, AB Kreditkassan av &r 1922, som hjalpte till vid
rdddningsaktionerna.

Genom att ha undvikit alltfér ménga vidlyftiga engagemang under 1910-talets uppgéng
undgick Stockholms Enskilda Bank att drabbas alltfor hért av den efterféljande
deflationskrisen. Under de svaraste aren, 1922 och 1923, gjorde banken 6ppna avskrivningar
som motsvarade tvé-tre procent av utlaningen, vilket kan jamforas med att Handelsbanken
gjorde avskrivningar pd uppemot tio procent och att Skandinaviska Bankens
avskrivningsbehov enligt bankinspektionen var dnnu stdrre. Aven om Stockholms Enskilda
Bank ocksa foretog reserveringar fore sina bokslut, pdverkade de inte allvarligt vare sig
reserver eller formégan att generera vinst. Man delade som vanligt ut femton procent pa
lottkapitalet och balanserade exempelvis i bokslutet for 1923 §ver 22 miljoner kronor till
nésta ar.

Marcus Wallenberg kunde under krisen spela en ledande roll i hanteringen av den finansiella
krisen tack vare bankens starka stéllning. Han blev exempelvis ombedd att i Handelsbankens
prekéra ldge i november 1922 vara med och gé igenom konkurrentbankens engagemang och
genom ett officiellt uttalande sedan vidimera att den saneringsplan man lade fram var
tillracklig. Vid tillkomsten av Kreditkassan 1922 och vid rekonstruktionen av flera mindre
banker tog likasé Stockholms Enskilda Bank aktiv del.

Pa 1920-talet skedde den andra generationsvixlingen i bankens historia. Jacob, den éldre av
sonerna till Marcus Wallenberg, hade gatt igenom en forcerad utbildning med sikte pa att ga
in 1 banken. Han var f6dd 1892, utexaminerades som sjoofficer 1912 och frén
Handelshogskolan i Stockholm 1914 samt praktiserade i1 utldindska banker 1915-1918 innan
han pa allvar borjade tjdnstgora i familjebanken. Nar Marcus Wallenberg ldmnade sin post
som verkstéllande direktor 1920 eftertraddes han av Joseph Nachmanson, som hade arbetat
sig fram till en mycket betrodd position i banken. Samtidigt utndmndes Jacob Wallenberg till
vice verkstéllande direktor.

Med K.A. Wallenberg som styrelsens ordférande och Marcus Wallenberg som vice
ordforande var familjens position i banken fortfarande helt dominerande. Detta faktum
understroks ytterligare nagra &r senare. Nachmanson blev allvarligt sjuk redan 1925 och
avgick tva ar darefter. Vid 35 ars dlder trddde nu Jacob in som verkstillande direktdr och fick
sin sju ar yngre bror Marcus jr som vice verkstéllande direktér. Som tidigare far och farbror
Knut satt de mitt emot varandra vid samma skrivbord. Arbetsfordelningen blev ocksa likartad.
Jacob tog frimst ansvaret for de rena bankaffarer medan det for Marcus jr bade pd grund av
laggning och av praktiska skil blev naturligare att dgna sig at bankens industriella intressen.

I sin verksamhet under 1920-talet byggde Stockholms Enskilda Bank i storre utstrickning én
de Ovriga storbankerna pa egna fonder och i mindre utstrickning pé lan i andra banker eller



rediskontering i riksbanken. Inte heller hade man i samband med krisen dragit pa sig tunga
forlagslan sdsom bdde Handelsbanken och Skandinaviska Banken hade gjort. Vid bankens 70-
arsjubileum 1926 utdkades lottkapitalet med en fondemission sé att grundfonden uppgick till
45 miljoner kronor. Vid 75-4rsjubileet fem ér senare skedde 1 stéllet en utdelning av
kommanditlotter for nio miljoner kronor, som berittigade till fem procents utdelning.
Bankledningen ville gérna ha ett stort eget kapital, men helst inte for stora krav pd utdelning
och inte storre tillvéxt i lottkapitalet an att man kunde bevara familjens dgarpositioner. Dessa
kommanditlotter lostes 1934 ut kontant, och genom att samtidigt dispositionsfonden utdkades
uppnadde de egna fonderna jamnt 100 miljoner, en summa som skulle bli bestadende till 1956.

I sin stridvan att finna placeringar for den svéllande inldningen sokte sig banken till omrédden
som den tidigare inte varit s intresserad av och banken fick under dessa &r i mangt och
mycket en pragel av bankirfirma. Ndrmare hélften av bankens utlaning gick till egna finans-
och holdingbolag. Vissa av dessa inneh6ll problemengagemang som man flyttat utanfor
banken. Manga sido- eller dotterbolag dgnade sig &t andra typer av affarer som inte kunde
bedrivas inom banken. De flesta av dessa samlades i vad som kan kallas Providentiagruppen.
Kérnbolaget i denna grupp, AB Providentia i likvidation, skottes av Jacob Wallenberg och
dgdes av familjemedlemmar. Den formella kopplingen till banken bestod i att vinsten enligt
bolagsordningen skulle tillfalla banken i den méin den dversteg fem procent. Inom
Providentiagruppen skedde en omfattande forvaltning och handel med aktier och obligationer.
Gruppen inneholl exempelvis fran 1929 det i Luxemburg registrerade bolaget Eskil SA, som
med hjélp av en stor upplaning i Stockholms Enskilda Bank finansierade manga av de
utlindska obligationsaffirerna. Storleken pa dessa affdrer kan illustreras med nagra siffror.
Eskil hade pa varen 1931 lan i banken pd 89 miljoner kronor, medan marknadsvérdet av
bolagets obligationsportfolj uppgick till 100 miljoner eller betydligt mer &n bankens egen
portfolj. Mot detta kan stdllas bankens totala utldning till industrin, som under
mellankrigstiden normalt 1ag vid 60-70 miljoner och aldrig 6verskred 90 miljoner.

Jacob Wallenbergs arbete under sina tvd decennier som bankens ledare bestod till stor del i att
forvalta bank- och familjeformdgenheten och genom ett konsekvent konsolideringsarbete
bygga upp reserver. Han skulle 14mna efter sig ett vardefullt resultat bland annat i form av
hért nedskrivna tillgangar i obligationer, de flesta i tyska dollarlén, och i Providentiagruppens
portfolj av lagt varderade aktier i svenska industrier.

Banken och industrin

Aren 1931-1993 befann sig Sverige 4ter i en internationell ligkonjunktur. Krisen fick denna
géng inte samma negativa effekt pa bankerna, dels pd grund av att ndgot prisfall av 1920-
talskaraktér inte skedde, dels dérfor att bankerna inte givit sig i samma spekulativa affarer
som tidigare. Krisens kdrna utgjordes i Sverige av sammanbrottet for det internationella
foretagsimperium som byggts upp av Ivar Kreuger, som tog sitt liv i mars 1932. Efter
Kreugerkraschen stod det klart att Skandinaviska Banken, som sedan bdrjan av 1920-talet
varit ndra lierad med Ivar Kreuger och fungerat som hans huvudbankf{orbindelse, skulle
drabbas av stora forluster. Banken undgick konkurs, men fick stodjas av statliga lan och var
fullt aterhdmtad forst mot slutet av 1930-talet.

Stockholms Enskilda Bank hade inte i ndgon storre utstrackning l&nat ut pengar till Ivar
Kreugers grupp, och deltog heller inte i1 de sista arets desperata riddningsaktioner. Man
undgick dnda inte helt att paverkas av Kreugerkoncernens sammanbrott. Bankens storsta
lanekund utanfor bolag i den egna sfaren var i mars 1932 i sjélva verket Kreugers moderbolag
Kreuger & Toll med en skuld pa 21 miljoner kronor. Sékerheterna i form av olika
vardepapper var emellertid goda och efter avvecklingen beholl Stockholms Enskilda Bank



bland annat poster i Telefonaktiebolaget LM Ericsson (Ericsson) och SKF. Det senare bolaget
kndts nu ndrmare banken och Jacob Wallenberg tradde i borjan av 1934 in 1 SKFs styrelse.

Den andra stora gruppen av fordringar som Stockholms Enskilda Bank hade gentemot
Kreugergruppen géllde industribolag. Tillsammans var dessa fordringar storre 4n vad man
hade pa Kreuger & Toll. Bara lanen till Ericsson och Svenska Téandsticksaktiebolaget uppgick
till 23 miljoner kronor. Det var saledes inte onaturligt att bankens ledning blev hart engagerad
1 de komplicerade rekonstruktionerna av dessa foretag. Genom att banken sttt utanfor
Kreugers verksamhet hade den bade inom och utom landet en sédan trovérdighet att ledningen
kunde agera i detta arbete.

Ericssons situation var mycket komplicerad. Ivar Kreuger hade kopt aktiemajoriteten i
bolaget, men i jakten pa likviditet salt den till den amerikanska konkurrenten International
Telegraph & Telephone Corp. (ITT). Han hade emellertid lamnat felaktiga uppgifter om
Ericssons stillning och innan han atervinde till Europa i mars 1932 tvingats lova ITT att kopa
tillbaka aktieposten. Nér alla dessa hemliga transaktioner blev kidnda for omvérlden lag
saledes aktier som gav majoritet pd Ericssons bolagsstimma fortfarande kvar i New York. Det
fanns efter Kreugerkraschen inte pengar att fullfolja uppgorelsen med ITT. Till sin
overraskning fick det amerikanska bolagets ledning dessutom forst nu veta att man enligt
svensk lag inte fick dga rostmajoritet i Ericsson. Knuten 16stes genom att Stockholms
Enskilda Bank och Handelsbanken bytte ett antal av sina rostsvaga B-aktier mot ITTs
roststarka A-aktier. Déarefter hade ITT 34 procent av rostvirdet 1 Ericsson. Av de bada
svenska bankerna behédrskade Handelbanken snart ndrmare en femtedel och Stockholms
Enskilda Bank mindre &n en tiondel av Ericssons rostvérde.

Skandinaviska Banken och Handelsbanken var de stora fordringsdgarna i Ericsson, men
Marcus Wallenberg jr spelade huvudrollen i det praktiska rekonstruktionsarbetet. Han blev
vice ordforande i Ericssons nya styrelse 1933 men var framfor allt ordfoérande i det nybildade
och viktiga finansutskottet. Med stod av den egna bankens och Handelsbankens aktier
dominerade Marcus Wallenberg jr under de foljande decennierna Ericssons ledning. Det
amerikanska inflytandet blev 1 praktiken litet, och 1960 skulle ITTs aktiepost bli aterkopt till
Sverige.

Laget for Svenska Téndsticksaktiebolaget var inte mindre tilltrasslat efter Kreugers bortgang.
Aven hir blev Stockholms Enskilda Bank indragen, inte bara pa grund av att man dgde
Téndsticksaktier och vissa fordringar utan snarare for att det i de komplicerade internationella
forhandlingarna kring tandstickstrusten behdvdes renommerade och fristdende svenska
forhandlare. Sedan bolaget raddats undan konkurs genom ett moratorium tillsatte
Téndsticksbolagets fordringsdgare en rekonstruktionskommitté. De svenska representanterna
blev Bjorn Prytz, som tillhdrde Skandinaviska Bankens styrelse, och Jacob Wallenberg.

Arbetet med att f4 Téndsticksbolaget pa ritt kol skedde i1 tva steg. Det forsta var att klara
likviditeten och f& acceptans for en plan att hantera bolagets véldiga bankskulder, som
uppgick till 360 miljoner, varav Skandinaviska Bankens andel var 200 miljoner och
Stockholms Enskilda Banks femton miljoner. Det tog sedan fyra ar att bena upp
motsdttningarna mellan i forsta hand International Match Corporations konkursbo, Kreuger &
Tolls konkursbo och Tandsticksbolaget, som alltsd med knapp néd hade undgatt konkurs. Det
var inte sjdlvklart 1 vilket bolag eller i vilket land de virldsomspannande tindsticksintressena
skulle samlas eller ens att de skulle héllas ihop. Enligt en allmén asikt spelade Jacob
Wallenberg, som blivit vice ordforande i den nya Tandsticksstyrelsen och medlem i dess
finanskommitté, en viktig roll for den 16sning som &ntligen stod klar 1936. Tandsticksbolaget
hade da forbéttrat sin finansiella situation och genom att kdpa ut de tédndsticksindustrier som



hade hamnat i International Match Corporation respektive Kreuger & Toll lyckats samla
koncernen i det svenska foretaget. Stockholms Enskilda Bank engagerades hart i dessa
operationer genom lan till Téndsticksbolaget. Nér den fortsatta existensen var sékrad kopte
Jacob Wallenberg, till stor del pa egen hand, aktier i bolaget. Hans egen krets behdrskade mot
slutet av 1930-talet en fjardedel av rosterna och Jacob Wallenberg eftertridde 1938 Bjorn
Prytz som styrelseordforande i Svenska Tandsticksaktiebolaget.

SKF, Ericsson och Téndsticksbolaget dr exempel pé viktiga svenska industrier med vilka
Stockholms Enskilda Bank fick en fastare relation efter Kreugerkrisen. Genom att inte ha
varit alltfor inblandade, genom att engagera sig hért i rekonstruktionsarbetet och genom att
banken finansiellt var i stort sett oanfrétt av mellankrigstidens kriser kunde bankens ledare
etablera denna position.

I den situation som affdrsbankerna befann sig under resten av 1930-talet var det mycket
vérdefullt att ha kunder som inte dvergav banken. I motsats till foregaende decennium lag
begrinsningen i verksamhetens tillvixt inte i inldningen, utan snarare i utlaningen. Aven om
de industriella kunderna tenderade att i allt hdgre grad finansiera sina investeringar pa egen
hand var det 4nda dar marknaden maéste sdkas. Utdver rena laneaffarer erbjod inte minst de
internationellt inriktade kunderna méjligheter till provisionsinkomster av olika slag.

Framvéxten av "banksférer", det vill sdga grupper av foretag som pé ett eller annat sétt
dgarmassigt var anknutna till en bank, var ingen ny foreteelse. Med affdrsbankernas intensiva
engagemang i den industriella tillvixten under 1910-talet hade fenomenet emellertid blivit
mer vanligt. Deflationskrisen, som tvingade banker att ta dver framfor allt aktichypotek,
forstarkte sedan tendenserna. Man kan rikna med att uppemot en femtedel av svensk industri
befann sig inom de tre storbankernas sfarer pa 1920-talet.

Under 1930-talet kunde Stockholms Enskilda Bank flytta fram sina positioner inom den
svenska industrin, sdrskilt om man jimfor med Skandinaviska Banken. Kénnetecknande for
Stockholms Enskilda Bank blev koncentrationen pd sddana kunder som man ocksa hade
dgarinflytande 6ver. Vid mitten av 1930-talet forelag en sadan forbindelse mellan banken och
lantagarna for omkring tva tredjedelar av bankens utldningsvolym. Utom de ndmnda finans-
och forvaltningsbolagen fanns bland de nérstdende kunderna gamla problemengagemang som
Atlas Diesel och Scania-Vabis, men ocksd nya kunder som Tandsticksbolaget och Ericsson,
dven om man nir det géllde de tva sistnimnda delade affdrerna med Skandinaviska Banken
respektive Handelsbanken.

Omkring en tredjedelen av utlaningen gick till "fristdende" kunder. Av dessa utgjordes en
patagligt stor del av lan till foretag vars dgare var medlemmar av bankens styrelse och alltsa
pa ett annat sétt stod banken néra. De viktigaste exemplen ur denna grupp var varuhuset
Nordiska Kompaniet, Bonnierkoncernen och Johnsonkoncernen.

Niér Stockholms Enskilda Bank firade sitt 80-arsjubileum 1936 kunde man gora det i trygg
forvissning om att de av ledningen lidnge hyllade principerna for en framgangsrik
bankverksamhet fungerade i praktiken. De storsta konkurrenterna hade under
mellankrigstidens kriser blivit svért sargade, medan den egna banken forstérkt sin position
bade i friga om marknadsandelar och anseende. For att manifestera sina lyckosamma 80 ér
beslot bolagsstimman foljande ar att utdver den traditionella utdelningen pé femton procent
ocksa ldmna aktiedgarna en bonus pa tio procent for jubileumsaret.

Aven om antalet anstiillda nu vuxit till omkring 450 och kontoren blivit femton var banken
fortfarande en Stockholmsbank med starkt centraliserad organisation. Med det dldre
brodraparet i spetsen for styrelsen och det yngre brodraparet i den verkstillande ledningen
stod familjen starkare &n ndgonsin i banken.



IV - Forandrade villkor, 1939-1971

Nya vindar, nytt befal

De svenska affarsbankerna levde ett lugnt liv under &ren fran mitten av 1930-talet fram till
slutet av det andra vérldskriget. Tillgangen pa kapital var god, rinteléget 14gt och bankernas
inldningsoverskott vixande. Samtidigt lades under denna tid grunden till en aktivare politisk
styrning av svensk ekonomi. Ett viktigt led i uppbyggandet av det socialdemokratiska
folkhemmet var en styrning av kapitalstrommarna till de prioriterade sektorerna, nagot som
forutsatte en reglering av finansmarknadernas aktorer och en effektiv avskdrmning gentemot
utlandets marknader. Efter det andra vérldskriget skulle denna politik innebdra besviarande
inskriankningar i bankernas rorelsefrihet.

Stockholms Enskilda Bank, som inte hade nagra nimnvérda skador fran depressionséren att
reparera, dgnade det mesta av sin energi t att forrédnta sitt stora egenkapital. Detta dstadkom
man 1 hog grad genom att 1dna ut pengar till Wallenberggruppens egna investment- och
finansbolag, som hade storre frihet &n banken att dga och handla med vérdepapper. En
pafallande stor del av utldningen gick till sddana kunder, varav de flesta sorterade under det
"nirstdende" bolaget Providentia i likvidation, som leddes av Jacob Wallenberg. Manga av
dessa affdrer gjordes utomlands, pa 1930-talet i regel via dotterbolag i Luxemburg, under
krigsaren mest via amerikanska eller kanadensiska bolag. Till en bdrjan bestod de utldndska
tillgdngarna framst av tyska obligationer, men senare forskots tyngdpunkten mot amerikanska
véardepapper.

Strax efter kriget intréffade nagra dramatiska héndelser, som pdverkade ledningen av
Stockholms Enskilda Bank och pd sikt ocksd inriktningen av bankens verksamhet. I augusti
1945 beskylldes banken och broderna Wallenberg i amerikanska tidningar for att ha
samarbetat med det nazistiska Tyskland. Bankens och broderna Wallenbergs tillgangar i USA
blockerades och det talades om total svartlistning. Enligt anklagelserna skulle man ha fungerat
som bulvan for den stora bilelektriska Boschkoncernen genom att ha kopt koncernens
utlindska dotterbolag med aterkdpsritt for moderbolaget. Via sin Providentiagrupp hade
banken mycket riktigt 1939-1940 kopt ett antal europeiska Boschbolag och ett stort
dotterbolag i USA, American Bosch Corporation. Affdren hade finansierats av banken och
gav en vilkommen mojlighet att frigdra medel som efter nazisternas makttilltrade blivit
fastfrusna i1 Tyskland. Det fanns ocksé aterkdpsklausuler i avtalen. Boschkoncernens syfte
med uppgorelserna var att forhindra att Tysklands fiender skulle kunna beslagta koncernens
utldndska tillgdngar, ndgot som skett under det forsta virldskriget. Efter ett fredsslut ville
moderbolaget ater ha tillgdng till sina utldndska bolag.

Stockholms Enskilda Bank drog sig ur de europeiska Boschaffarerna 1943, och
koncernledningen i Tyskland tvingades soka andra 16sningar. Frén det amerikanska
Boschengagemanget gick det inte lika litt att komma undan. USAs regering hdvdade
ndmligen efter landets intrdde i kriget att American Bosch Corporation var fientlig egendom
och tog det 1 beslag 1942. Svenskarna menade att de numera sdg sitt engagemang i detta bolag
som en langsiktig investering. USA-regeringen var skeptisk och fann vid krigsslutet i
Boschkoncernens huvudkontor dokument som stérkte deras misstankar om att det forelag ett
bulvanforhallande.

Boschafféren véckte stor uppméarksamhet och forsatte banken i en mycket besvérlig situation.
Broderna Wallenberg hade under krigsaren fungerat som officiella férhandlare om
handelsavtal med bade Tyskland och véstmakterna och hade en néra relation till den svenska
regeringen. Bade dér och i den allmédnna opinionen fokuserades nu intresset pa



bankledningens hittills okdnda kontakter med tyska foretag. Man undgick svartlistning, men
banken kunde inte pd egen hand gora afférer i USA forrdn i mars 1947. Da hivdes blockaden,
och Boschaffaren forvandlades till en juridisk frdga om vem som édgde det amerikanska
Boschforetaget. Efter tre ars réttegdngsforberedelser triaffades en forlikning, och den svenska
parten ersattes for den investering man ursprungligen gjort, dock utan att kunna tillgodogdra
sig den vérdestegring som skett.

Béde Jacob och Marcus Wallenberg hade varit inblandade i Boschaffarerna, men som
verkstillande direktdr hade Jacob Wallenberg huvudansvaret. Under
krigshandelsférhandlingarna hade han varit engagerad i éverldggningarna med Tyskland,
medan Marcus Wallenberg ingétt i de delegationer som forhandlat med véstmakterna och
tillbringat perioder bade i England och USA. I arbetet med att komma ur den penibla
situationen niarmast efter kriget gjorde Marcus Wallenberg den beddmningen att det vore en
fordel om Jacob Wallenberg l&dmnade bankledningen. Han pressade sin sju ar dldre broder att
avgd och blev i samband med bolagsstimman 1946 utsedd till ny verkstéllande direktor,
mindre belastad av det forgangna.

Vid samma tid skedde det inom banken en annan viktig fordndring, som bidrog till att gora
skiftet i ledningen naturligt. Det mesta av det snariga system av sidobolag som byggts upp
kring banken avvecklades. Bankinspektionen hade anyo klagat over att Stockholms Enskilda
Bank i praktiken brot mot 1933 ars banklag. Nu bildades ett nytt bolag,
Forvaltningsaktiebolaget Providentia, som dels fick 6verta den gamla Providentiagruppens
aktier, dels sddana aktier som fanns hos banken och inte lingre kunde anses ticka osékra
fordringar. Banken realiserade pa sa sétt en stor del av sina dolda tillgdngar. Det
sammanlagda marknadsvérdet av det nya Providentias portfolj var i bérjan av 1946 drygt 50
miljoner kronor. De storsta posterna var aktier i1 industrier som SKF, Stora Kopparberg och
Atlas Diesel. Aktiedgarna i Stockholms Enskilda Bank erbjods att kopa aktierna i det nya
Forvaltningsaktiebolaget Providentia. Teckningskursen var gynnsam, och dessutom delade
banken vid samma tidpunkt ut 22,5 miljoner kronor i form av gratis preferensaktier, vilket
motsvarade virdet pd nyteckningen i Providentia. Resultatet av hela transaktionen blev att
bankens aktiedgarkrets beholl det dominerande dgarinflytandet i Providentia utan att behdva
mobilisera nytt kapital.

Det var en principiellt viktig fordndring som skedde nédr Forvaltningsaktiebolaget Providentia
bildades. Nu drog man upp en tydligare rdgang mellan Wallenberggruppens bankrorelse och
dess mangskiftande forvaltningsverksamhet. Stora dolda tillgdngar inom banken lyftes dver
till Providentia och den handel och det dgande av virdepapper som banken
forfattningsmassigt inte fick dgna sig t fick hadanefter ske inom Providentia eller Investor,
Wallenberggruppens andra stora forvaltningsbolag. Banken blev "avlovad" och en mer
renodlad affarsbank, samtidigt som dgarsambandet mellan forvaltningsbolagen och banken
garanterade ett ndra samarbete.

I den nya situationen var det naturligt att en tung foretrddare for Wallenbergfamiljen ledde
Investor och Providentia. Hiaradshovding Marcus Wallenberg senior hade avlidit 1943, och de
som lag ndrmast till hands var ndgon av hans soner Jacob eller Marcus. Den som blev
ordforande i de bada forvaltningsbolagen kunde enligt lagen inte samtidigt ingé i bankens
verkstillande ledning. Jacob Wallenberg dvertog ordférandeklubban i savél Investor som
Providentia, poster som han sedan skulle inneha i mer é@n tre decennier. Ddrmed fanns
ytterligare ett skal till att Marcus Wallenberg redan 1946 skulle bli verkstéllande direktor i
banken.



Marcus Wallenbergs bank

Efter att det andra vérldskriget var 6ver foljde ingen efterkrigsdepression. Snart var den
internationella ekonomin inne i en tillvixt, som med obetydliga bakslag skulle pagé dnda till
borjan av 1970-talet. For Sveriges del var utgdngsléget gynnsamt, sérskilt for exportindustrin,
som gynnades av stor efterfragan pa en alltmer vidgad virldsmarknad. Sverige blev snart ként
som ett av virldens rikaste lander med ett omfattande offentligt vélfardssystem.

Marcus Wallenberg var en hdngiven industrialist. Han hade under sina tva decennier pé
banken suttit i skuggan av sin édldre bror tagit pé sig de mer utétriktade uppdrag som géllde
bankens industriella kunder och projekt. For honom var det nu en hjértesak att Stockholms
Enskilda Bank omvandlades till ett vdl fungerande redskap i den grupp av vixande foretag
som dgarmissigt dominerades av banksféren.

Denna syn pa bankens roll fortlevde dven sedan Marcus Wallenbergs éldste son Marc Jr tritt
till som verkstéllande direktor 1958. Han hade utbildat sig i USA och praktiserat utomlands
och var nér han eftertrddde sin far en internationellt vdlorienterad bankman. Som vice
ordforande i bankens styrelse och ansvarig for relationerna med ett stort antal industrier
fortsatte &nda fadern att vara en dominerande person i bankens ledning.

Wallenberggruppen, inom vilken banken hade en sé strategisk funktion, utokade under
efterkrigstiden sitt inflytande i svenskt niringsliv. Detta skedde inte primért genom att man
engagerade sig i nya fOretag utan néstan enbart genom att de foretag dir gruppen dgarmissigt
dominerade var mycket expansiva. Av landets samtliga industrisysselsatta fanns 1946 tolv
procent i Wallenberggruppens foretag, 1958 var siffran 20 procent och 1969 var den 23
procent. De foretag som framfor allt svarade for tillvixten var stora verkstadsforetag som
ASEA, Electrolux, Ericsson, SAAB, Alfa Laval och Atlas Copco. Inte minst vixte dessa
foretag genom att borja tillverkning utomlands.

Det betydde att det stéilldes 6kade krav pé att det inom banken skulle finnas kompetens inom
exempelvis de finansiella och juridiska omrddena och ett internationellt ndtverk av
bankkontakter som kunde utnyttjas av kretsens foretag. Gruppen av experter inom banken
utdkades, bland annat med specialister pd olika regioner i virlden, och man skaffade sig mer
eller mindre formella stédjepunkter i manga ldnder. Under bankens nya ledning byggdes
lokalerna om och hela verksamheten moderniserades. P4 ett ndstan demonstrativt satt 14t
Marcus Wallenberg de nya vindarna blasa genom banken, som under Jacob Wallenberg hade
varit konservativt skott och haft en gammaldags prégel. Fortfarande var Stockholms Enskilda
Bank en liten bank, koncentrerad till Stockholmsregionen. Antalet anstéllda steg bara fran 424
till 551 mellan 1946 och 1958 trots att verksamheten 6kade 1 omfattning. De nya
avdelningskontor som 0ppnades var smé och inriktade pa att betjdna de stora kunderna. Ett
antal bussar fungerade som ambulerande kontor och betjdnades av en person utdver
chaufforen.

Stockholms Enskilda Bank hade under 1950-talet fortfarande en relativt gynnad position
bland svenska banker. De svenska afférsbankerna drogs annars vid denna tid in i en intensiv
konkurrens, sinsemellan och med sparbankerna, om att fi den bredare allménheten som
kunder. Tack vare det stigande vélstandet var det hér som tillvixten i inldningen kunde
uppnas, men det krdvdes 4 andra sidan att man investerade for att bygga upp ett vl forgrenat
kontorsnét. Stockholms Enskilda Bank behdvde inte spilla kraft pd konkurrensen om
sméspararnas pengar eftersom en ovanligt stor del, mellan 60 och 70 procent, av bankens
inldning hirstammade frin foretagssektorn. Det mesta kom frén skogsindustrier och
verkstider, som i efterkrigskonjunkturen gjorde stora fortjdnster och var mycket likvida.



Banken kunde darfor 4n sé linge behalla sin relativa position bland de svenska afférsbankerna
med tio till tolv procent av savil balansomslutning som inldning, men positionen byggde pa
att ndaringslivet hade hog likviditet och att ett antal stora foretag placerade sina dverskott pa
banken.

Under 1960-talet blev banken i allt hogre grad industrins bank. Utléningen till industrin
utgjorde mot slutet av decenniet ndrmare hilften av hela utlaningen. Det var sdrskilt de
expansiva verkstadsforetagen med en traditionell anknytning till banken som nu svarade for
en allt storre andel av utlaningen.

Banken var van att ta hela det finansiella ansvaret gentemot de kunder man stod dgarmaissigt
néra. Denna tradition bdrjade nu bli ett problem. Det var inte bara sa att kunderna blev allt
storre 1 relation till banken. Deras kreditbalans forandrades ocksé radikalt. Banken hade vid
slutet av 1950-talet frén sina tio storsta kunder mer dn tre ganger sa stor inldning som
utlaning. Vid slutet av 1960-talet var situationen helt fordndrad och man nidrmade sig en
balanspunkt, dir utldningen var lika stor som inlaningen. Banken tvingades alltmer
koncentrera sina resurser till foretag inom Wallenberggruppen. Mot slutet av 1960-talet géllde
mer dn 60 procent av bankens utlaning sddana foretag. Inte ens dessa foretag, dir personer
fran bankledningen hade stort inflytande, redovisade emellertid ldngre nagra
inldningsoverskott i banken. Eftersom mojligheterna till avlyft pé obligationsmarknaden och
till mobilisering av internationellt kapital var stringt begridnsade av det statliga regelsystemet
utgjorde de forsvinnande inldningsdverskotten en svar himsko for bankens verksamhet.

Ett vagval

I sin strévan att expandera Stockholms Enskilda Bank fordndrade ledningen gradvis bankens
speciella karaktdr. Under 1960-talet groptes de redovisade fonderna ur och bankens soliditet,
som av tradition legat hogre dn andra bankers, ndrmade sig affarsbankernas
genomsnittssiffror. Det synliga egna kapitalet minskade under efterkrigstiden frdn omkring
femton till omkring sex procent i relation till omslutningen. En motsvarande utveckling dgde
rum nir det géller de osynliga tillgangar som under tidigare &r ackumulerats. Redan 1946
hade stora dolda reserver i form av nedskrivna aktier tagits fram och med hjélp av
dispositionsfond och balanserade vinstmedel gjordes en stor emission av preferensaktier.
Aven direfter minskade de i bokforingen osynliga tillgdngarna. Det skedde for det forsta
genom att ytterligare ett antal nedskrivna poster av industriaktier till formanliga villkor
overfordes till bankens aktiedgare 1951 respektive 1956. For det andra sélde banken under
1960-talet sina stora poster av helt nedskrivna tyska forkrigsobligationer. I forsta hand genom
dessa transaktioner minskade de dolda tillgangarna inom banken i motsvarande takt som de
synliga.

Realisationen av dessa dolda reserver hjilpte for en tid Stockholms Enskilda Bank att hélla
lonsamheten pa en traditionellt hog nivd. S& smaningom nérmade sig 4ndd bankens intdktsbild
och rintabilitet Ovriga affarsbankers, och utdelningarna i relation till det egna kapitalet sjonk
pa 1960-talet under de dvriga storbankernas.

Gradvis forsvagades ocksa bankens position rent volymmassigt pa den svenska marknaden. I
borjan pa 1950-talet svarade banken for 11,5 procent av hela affarsbanksvisendets
omslutning, under 1960-talets andra hilft var siffran mindre #n tio procent. Annu allvarligare
var att bankens andel av affdrsbankernas totala inldning under samma tid sjonk frén 11,2 till
8,4 procent. Den statliga Kreditbankens tillkomst och tillvixten inom G&teborgs Bank hotade
att storleksmissigt forpassa Stockholms Enskilda Bank till femte platsen bland landets
affarsbanker.



I detta ldge, d4 man inte ldngre kunde klara expansionen genom att mobilisera dolda resurser,
togs besluten om att genom expansion av kontorsnitet och utvidgningar utanfor
Stockholmsregionen ta upp kampen med de ovriga affarsbankerna om hushallsinl&ningen.
Stockholms Enskilda Bank tvingades alltsé att sla in pa samma vig som tidigare Svenska
Handelsbanken och dérefter Skandinaviska Banken vandrat. Antalet avdelningskontor hade
under néstan tva decennier legat stilla, och fram till mitten av 1950-talet tillkom bara tre nya.
Mellan 1956 och 1963 6ppnades dérefter 21 kontor och i en andra vdg mot slutet av 1960-
talet ytterligare 15. Ddrmed var man uppe i 52 kontor. I denna sista vdg sokte man inte bara
kontorsldgen dir stora kunder fanns utan satsade ocksé pa fororter som Villingby och
Skérholmen, dér den snabba befolkningstillvaxten kunde utgora basen for hushallsinlaning.
De nya kontoren blev ocksa storre, en foljd av att de skulle bedriva marknadsféring och
erbjuda mer service pa platsen.

Ett historiskt steg var att man mot slutet av 1960-talet sokte sig utanfor Stockholm-
Sodertdljeregionen. I borjan av 1968 dppnade Stockholms Enskilda Bank ndgot som nirmast
liknade ett regionkontor vid Brunnsparken i Goteborg, snabbt kompletterat av tre
avdelningskontor i samma stad. Det arbetades inom banken pa planer att etablera sig ocksa i
Malméo.

Kontorsetableringarna var dyrbara och stillde nya krav pa ledningsfunktionerna, inte minst
nédr man skulle prova att decentralisera beslutsfattande, ndgot som inte var tradition inom
banken. Samtidigt stod man i slutet av 1960-talet infor en nddvéndig utvidgning av
huvudkontoret och en kostsam datorisering av verksamheten.

Det historiska arv som fanns inom Stockholms Enskilda Bank bade vad géiller bankens
arbetssdtt och den ndra kopplingen till ett antal viktiga industrikunder hade ldnge varit ett
styrkebdlte for banken. Omsténdigheterna bortom bankledningens kontroll ledde pa 1960-talet
till att den stélldes infor ett grundlidggande strategival. For Marcus Wallenberg, som framfor
allt ville trygga utvecklingen av familjens industriella imperium, var det viktigast att fa 6kade
finansiella resurser. Han trodde inte att det statliga regelsystemet skulle avvecklas s att
banken dter kunde fungera som en merchant bank med mojligheter att mobilisera kapital
genom emissioner eller fran utlandet. Eftersom restriktionerna i bankernas rorelsefrihet
tycktes ligga fast, maste man vélja andra végar. Att snabbt expandera den egna bankens
volym stotte pa nistan odverstigliga problem. Det var ur Marcus Wallenbergs synvinkel
naturligt att i detta lage prova tanken pa en sammanslagning med en storre bank.

Alternativet var att slippa ambitionerna pa att ensam kunna klara kundernas kreditbehov,
acceptera att de andra afférsbankerna expanderade snabbare och ndja sig med att tills vidare
forvalta de resurser som banken forfogade 6ver. Detta mer bankirméssiga alternativ tedde sig
for Marcus Wallenberg som en kapitulation.

Att skrida till verket med fusionsplanerna var emellertid omojligt sé lange Jacob Wallenberg
var ordforande i bankens styrelse. Med den éldre broderns sétt att se pa saken var bankens
problem inte s allvarliga. Sa ldnge banken var vél konsoliderad och hade sin goda likviditet
kunde den fortsdtta sin mer eller mindre bankirmissiga verksamhet. Friheten for bankerna
skulle forr eller senare dterkomma, menade han, och han hyste inte samma motvilja som sin
bror att tillsammans med andra banker mobilisera de stora resurser som kunderna ibland
kravde.

I mars 1969 sé@nde Marcus Wallenberg ett brev till styrelsen dér han forklarade sig vilja lamna
styrelsen for "andra, angeldgna uppgifter". Utspelet var avsett som en patryckning pa Jacob,
som ocksa mycket riktigt vid bolagsstimman den 31 mars drog sig tillbaka och beredde plats



for sin yngre bror. Direfter fanns inte inom styrelsen ndgon som pa allvar kunde gora
motstdnd mot ndgra planer pa ett samgaende med en annan bank.



V - Fusionen

Forutsattningarna

Att forhandlingar om en sammanslagning kom till stind mellan just Stockholms Enskilda
Bank och Skandinaviska Banken hade sina naturliga forklaringar. Fér Stockholms Enskilda
Bank, som var mest drivande i processen, maste ett samgaende ske med en av de storre
bankerna i landet, annars skulle sjdlva syftet forfelas. De statliga bankerna var uteslutna av
uppenbara skdl. Gentemot Svenska Handelsbanken, landets storsta affarsbank med en bred
inléning, fanns det av tradition en viss skepsis inom familjen Wallenberg. Handelsbanken
gick dessutom 1 slutet av 1960-talet genom en svér kris och bytte ut sin verkstéllande ledning.
Goteborgs Bank hade ett vardefullt kontorsnét i vdstra Sverige och Bergslagen. Mellan
Stockholms Enskilda Bank och denna bank férekom en del samarbete inom dataomrédet.
Goteborgs Bank hade emellertid en relativt svag stillning och en inriktning som
overensstaimde daligt med kulturen inom Wallenbergs bank.

Aterstod Skandinaviska Banken. Den hade i likhet med Stockholms Enskilda Bank en
inriktning mot industriell verksamhet och internationellt foretagande. Med liknande karaktir
foljde en pd méinga punkter 6verensstimmande syn pa ekonomisk politik och pa
affarsbankernas gemensamma angeldgenheter. Samarbetet hade ocksa lédnge varit gott mellan
ledningarna och man hade delat pd manga storre affarer. Tillsammans skulle de bdda

bankerna efter en sammanslagning fa en volym som skulle bli nagot storre dn
Handelsbankens.

Likheterna mellan bankernas verksamhet var en viktig forutsittning for ndrmandet, men 1
skillnaderna lag mojligheterna till vinster av ett samgéende. Bankerna hade forutsittningar att
komplettera varandra pd strategiska omraden. Skandinaviska Banken hade genom att till hoga
kostnader expandera sitt redan stora kontorsndt kunnat 6ka inlaningen fran hushéllen och
disponerade mer dn 350 kontor over hela landet. Man lag dirvidlag i tiden 14ngt fore
Stockholms Enskilda Bank. Bristen pa resurser fanns dnda kvar och yttrade sig bland annat i
en besvirande 1ag likviditet, nagot som var sérskilt smartsamt nér riksbanken applicerade sina
tumskruvar pa kreditmarknaden. Aven soliditeten undergriivdes nér verksamhetens volym
véxte. For att klara kapitaltickningsreglerna tvingades Skandinaviska Banken med korta
mellanrum att emittera forlagsldn och nya aktier, ndgot som blev en belastning pa
l6nsamheten.

Stockholms Enskilda Bank hade av historiska skl inte s& goda mdjligheter att fdnga upp
hushallsinléning for att kompensera for foretagens fallande nettosparande. I stdllet hade man
under efterkrigsdren mobiliserat mycket av sina dolda tillgdngar for att kunna hélla takten
med kundernas tillvixt, en politik som inte kunde fortgd i lingden. Fortfarande var emellertid
banken mycket likvid, och under tider av kreditrestriktioner fungerade den som négot av en
centralbank pa dagsldnemarknaden. Fortfarande var banken ocksd mycket solid jimfort med
ovriga affdrsbanker om man tar dven de dolda tillgdngarna med i bilden. Denna finansiella
styrka maste ha varit attraktiv i Skandinaviska Bankens dgon.

Niér det giller resursmobilisering kompletterade de bada bankerna varandra séledes pa ett
naturligt sitt. Har handlade det inte bara om ren addition av balansrékningar utan faktiskt om
en funktionsméssig forstarkning.

Detsamma giller till stor del for de investeringar som gjorts och planerades. P& kontorssidan
forfogade Skandinaviska Banken dver ett stort nit. Ur helhetens synpunkt var kontoren i
sOdra och véstra Sverige sérskilt viktiga, inklusive de kontakter banken hade med néringslivet
i dessa regioner. I Stockholmsomradet drev Skandinaviska Banken 64 och Stockholms



Enskilda Bank 47 kontor. I ménga fall 1ag de bada bankernas kontor néra varandra och erbjod
uppenbara rationaliseringsvinster.

Det hade under 1960-talet uppstatt behov av stora investeringar hos bada bankerna. Dels
géllde det datasystem, dels lokaler for den centrala verksamheten i Stockholm. Skandinaviska
Banken lag ndgot fore i tidtabellen, och var pé god vég att genomfora stora satsningar. I bdda
fallen tedde det sig frestande for Stockholms Enskilda Bank att knyta sig till den storre
banken och slippa en stor del av investeringarna. I mars 1970 raknade man med en arlig
besparing om ca 25 miljoner kronor om man kunde samordna sig med Skandinaviska Banken
1 Stockholm nér det géllde huvudkontor, andra kontor och dataanldaggningar.

Skandinaviska Banken hade en stark forhandlingsposition, delvis dérfor att det var motparten
som tog initiativet. Att man dndd var mycket angeldgen om att forhandlingarna skulle lyckas
ar inte svart att forstd. Inte minst maste man komma ihdg den hemgift av stora och
framgangsrika kunder som Stockholms Enskilda Bank kunde fora med sig i boet. Man maste
inom Skandinaviska Banken ocksé ta hansyn till alternativen. Om konkurrenten med sina
vérdefulla kunder gick samman med en annan storbank skulle den egna bankens position
allvarligt forsdmras.

Forhandlingarna

Marcus Wallenberg hade tidigare kastat fram tankar om ett samgéende mellan sin bank och
Skandinaviska Banken atminstone till den senare bankens forste verkstédllande direktor Lars-
Erik Thunholm. Forst fran sommaren 1969, di Jacob Wallenberg avgatt som
styrelseordforande, fick diskussionerna en allvarligare karaktdr. Frdn Skandinaviska
Bankens sida skottes forhandlingarna av Lars-Erik Thunholm och Hans Cavalli-Bjérkman
och fran Stockholms Enskilda Bank frimst av Marc Wallenberg Jr och Hans Munck. Marcus
Wallenberg spelade bakom kulisserna en avgdrande roll, bade via sin son och genom vissa
direktkontakter med Thunholm.

Under en lang period provades olika tekniska tillvigagéngssitt for ett samgéende och efter
mer dn ett drs forhandlingar 6vergav man idéerna om successiva nairmanden och enades om
"att hoppa direkt i det kalla vattnet". Det betydde att ett nytt bankaktiebolag skulle bildas och
nya aktier emitteras i utbyte mot aktierna i de bdda samgéende bankerna, som dérefter skulle
trdda i likvidation.

Diarmed var det dags att gd 1 ndrkamp med den svéra frdgan om virderingen av de bada
bankerna. Problemet var att relationerna mellan Skandinaviska Bankens och Stockholms
Enskilda Banks aktiekurser under 1960-talet var 1:2,5, medan aktiernas substansvérde,
inkluderande ocksé dolda tillgdngar, snarare forholl sig som 1:4. Att ersétta den forra bankens
aktiedgare med en aktie i den nya banken for varje gammal och den senare bankens aktiedgare
med fyra kunde emellertid Skandinaviska Bankens forhandlare inte acceptera. Det var
orimligt, menade man, och hinvisade till borskurserna och till att motparten skulle fa 43
procent av aktiekapitalet i den nya banken, medan tillskottet volymmassigt var knappt 25
procent. En sd stark position for Wallenberggruppen skulle sikert ocksa te sig utmanande for
den allménna opinionen och ménga politiker. Bland Skandinaviska Bankens dgare fanns
ingen motsvarande grupp som kunde fungera som motvikt.

Losningen blev, enkelt uttryckt, att aktiedgarna i Stockholms Enskilda Bank avstod fran
dgarinflytande i den nya banken mot ersittning 1 pengar. Innan sammanslagningen trddde i
kraft Gverfordes till aktiedgarna virden motsvarande ndrmare 200 miljoner kronor.
Huvudposterna var en reservering av 22,5 miljoner for inldsen av bankens preferensaktier, en



utdelning av bankens industriaktier motsvarade cirka 44 miljoner och ett dverlimnande av
bankens fastighetsbolag Diligentia, vart 87 miljoner kronor.

Efter dessa avtappningar hamnade relationerna mellan bankernas substanser vid cirka 1:2,8,
vilket var tillrackligt ndra den relation som foreldg mellan deras aktiekurser for att kunna
accepteras av Skandinaviska Banken. Uppgorelsen blev alltsé att dess aktiedgare fick en aktie
i den nya banken for varje gammal aktie, medan Stockholms Enskilda Banks aktiedgare fick
tvd och dartill ett forlagsbevis pd 100 kronor. Aktiedgarna i Stockholms Enskilda Bank fick
pa sé sitt bara 28 procent av aktiekapitalet i den nya banken.

Klartecken till ett samgéende inhdmtades under hand frdn bankinspektionen och fran
regeringen, ndrmast finansminister Gunnar String. Han sag fordelar i att Sverige skulle fa en
stor och ddrmed internationellt slagkraftig affarsbank. Finansministern hade emellertid
synpunkter pd maktfordelningen i den nya banken. Genom att dgandet i Skandinaviska
Banken var sa spritt skulle det bli mdjligt for Stockholms Enskilda Banks mer koncentrerade
aktiedgarkrets att dominera den nya bankens bolagsstimma. Skandinaviska Bankens
forhandlare var lika angeldgna att reducera motpartens inflytande. Resultatet blev en
begrinsning av rostrétten for varje aktiedgare till tva procent av rosterna. Under forutsittning
att alla aktiedgare som hade ndgon anknytning till Wallenberggruppen skulle gd samman
kunde de pa sa satt uppné hogst sex procent av rostetalet.

Ledningen av den nya banken utkristalliserades ocksa under férhandlingarnas gang. Marcus
Wallenberg forutsattes bli styrelsens ordférande och Lars-Erik Thunholm verkstillande
direktor vid huvudkontoret med Marc Wallenberg Jr som stillforetrddare. Organisationen av
den nya banken avspeglade i huvudsak den storre bankens traditioner. Det fanns en historiskt
motiverad tredelning med centralkontor och egna styrelser i Stockholm, Malmé och
Goteborg. Vid huvudkontoret, som placerades i Stockholms Enskilda Banks byggnad vid
Kungstradgardsgatan, beholls manga av de centrala funktionerna, och det fanns en tydlig
ambition frdn Wallenbergsidan att dér gentemot de stora kunderna behalla nagot av samma
centraliserade rutiner som praglat deras bank.

Den nya verkstdllande ledningen kom 1 stort sett att domineras av foretrddare for den gamla
Skandinaviska Banken. Som verkstdllande direktorer vid de tre centralkontoren kvarstod
saledes de tidigare foretrddarna for denna bank. Vid sidan av kusinerna Marc Wallenberg Jr
och Peder Bonde representerades Stockholms Enskilda Bank-sidan framst av Jacob
Palmstierna, ocksa slikt till Wallenbergfamiljen, som placerades som vice verkstéillande
direktor vid Stockholmskontoret.

Pa hogsommaren 1971 var alla forhandlingsfragor i princip avklarade. Tiden fram till slutet
av september anvéndes fOr att 16sa alla praktiska problem, faststdlla organisationen och
besitta styrelseposterna. Den 21 september holl de tva bankstyrelserna méte samtidigt. Det
forekom diskussion pa bada hall, men forslaget till samgaende godkindes och pé
eftermiddagen spreds den stora nyheten.

For personalen i Stockholms Enskilda Bank skapade beskedet osdkerhet och oro. Inom
banken levde den patriarkaliska traditionen kvar, inklusive en kénsla hos de anstdllda av att
arbeta inom en familjér krets, dir kraven pa hart arbete och lojalitet var hoga men forménerna
goda och omtanken stor. Nu skulle man ut i en kall vérld och samordnas med sin tre ganger sa
stora tidigare konkurrent. Kdnslan av otrygghet forstarktes ytterligare nar Marc Wallenberg Jr
tog sitt liv i november 1971. Balansen 1 hela fusionsprojektet forskots hdrigenom och den
naturlige bararen av den wallenbergska traditionen inom svenskt bankvésende var borta.

Fusionsprocessen fortgick emellertid, och nésta steg var bolagsstimmornas stéllningstagande.
Skandinaviska Bankens stimma var odramatisk. Efter en kort diskussion blev



voteringsresultatet att tre personer representerande bara 307 av mer &n 916 000 foretradda
aktier gick emot styrelsens forslag om likvidation.

Stockholms Enskilda Banks stimma holls den 15 oktober, pa dagen 115 ar efter bankens start.
Motet blev dramatiskt pd sé sitt att Jacob Wallenberg utforligt pldderade for att inte acceptera
styrelsens forslag till samgéende. Han hade lért sig av sin far att man skulle ha "en liten men
god affar", en dverblickbar organisation med centraliserat beslutsfattande och behalla
vinsterna inom rdrelsen: "Endast dolda reserver dro anvindbara for att tdcka forluster ... Om
de 6ppna behover tillgripas skadas bankens kredit". Han trodde pé en fortlevande Stockholms
Enskilda Bank med stort eget kapital och skicklig ledning, en "Banque d’2Affaires". " Jag
forstar ej den defaitism som synes mig ha gripit bankens ledning. Vi ha hittills rett oss bra,
béttre 4n andra. Vinsterna komma att véxla, dro kostnaderna laga dro vi med vért relativt stora
kapital osérbara."

Mot sin bror talade Marcus Wallenberg och flera foretrddare for den verkstéillande ledningen.
Trots att man kunde spara sympati for Jacob Wallenbergs person var det fa som vid
omrdstningen foljde hans forslag. Av de sammanlagt 328 000 résterna som var representerade
stodde 247 000 styrelsens forslag om att Stockholms Enskilda Bank skulle likvideras, medan
drygt 17 000 gick emot och aterstoden avstod fran att rosta.

Banken holl en extra bolagsstimma den 20 december, dé besluten bekriftades, och vid
arsskiftet tradde banken i likvidation. Den sista bolagsstimman i Stockholms Enskilda Bank
dgde rum den 30 mars 1972, d& Marcus Wallenberg gjorde en dversikt Over bankens historia
och avslutade med att séga att Stockholms Enskilda Bank egentligen inte upphort, bara
overgitt "i en ny skepnad".
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