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Förord 

Den kris som det svenska bank- och finansväsen­
det genomgått under de senaste åren har drabbat 
oss alla. Antingen har vi betalat för krisen i egen­
skap av skattebetalare, eftersom 65 miljarder kro­
nor gått som stöd från staten till bankerna. Eller 
också har vi betalat i egenskap av långivare till 
bankerna, dvs insättare, eller som låntagare. En 
vidgad räntemarginal på 3 procentenheter betyder 
att svenska hushåll och småföretag betalat i run­
da slängar 20 miljarder kronor per år sedan 1991 
i merkostnad, också i syfte att rädda bankerna 
från deras egna misstag. 

Det svenska folket har således all anledning att 
kräva en förklaring till bankkrisen. Jag inbillar 
mig inte att denna skrift är den slutliga förkla­
ringen. Det kommer säkert att framföras nya orsa­

ker till bankkrisen. Och vi vet ännu inte med sä­
kerhet vad bankkrisen kommer att kosta, efter­
som en hel del av de nedlagda kostnaderna kan 
komma att återvinnas i framtiden, om det ekono­
miska klimatet så tillåter. Förstatligade banker 
(Nordbanken) kan säljas. Statligt ägda företag 
(Securum, Retriva) kan sälja tillgångar med vinst. 
Inget av detta är känt idag. 

Men denna skrift är ett försök att sammanfatta 
finanskrisen som den ser ut hösten 1994, när i var­
je fall dess mer akuta fas är över. Vilka var egent­
ligen orsakerna? Hur gestaltade sig krisen? Vilka 
banker är de mest drabbade? Är orsaken till kri-
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sen uteslutande politiska misstag i form av avre­
gleringar? Vilket ansvar har bankerna och bank­
direktörerna själva? Hur kom det sig att den svens­
ka krisen löste sig så snabbt och så enkelt? Är den 
svenska krisen unik eller har den paralleller i and­
ra länder? Kommer även andra länder att drabbas 
framöver av liknande kriser? 

Min tidigare bok Finansiella kriser förr och nu 
(SNS Förlag 1992) avslutades den 20 september 
1992, under krisens mest akuta skede. En hel del 
av det som står i den boken, främst den historiska 
jämförelsen med 20- och 30-talen, upprepas inte i 
denna skrift. Däremot har beskrivningen av svens­
ka bankers erfarenheter upprepats från boken och 
förts vidare till dags dato. Den makroekonomiska 

förklaringen till krisen (inflationen, avregleringar, 
"bubbel" -klimatet) utvecklas tydligare och den 
mikroekonomiska förklaringen i form av skillna­
der mellan bankerna förs vidare. 

Finansiella kriser förr och nu var en national­
ekonomisk bok skriven av en nationalekonom. 
Denna skrift kan genom sin korthet och sitt enkla­
re språk förhoppningsvis finna en vidare läsekrets. 

Jag vill tacka deltagarna i seminariet på SNS 
den 13 oktober och Staffan Viotti (Handelshögsko­
lan i Stockholm) för kommentarer. Jag själv an­
svarar givetvis för kvarvarande fel och brister i bo­
ken. 

Lidingö den 18 oktober 1994 

Johan A Lybeck 
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1. Syfte och inledning 1 

Riskerna för kreditförluster i en organisation beror 
både på den makroekonomiska omgivningen och 
på de styr- och kontrollsystem som organisationen 
har skapat internt. I denna skrift studeras den 
svenska bankkrisen och dess samhällsekonomiska 
bakgrund, liksom de bankinterna aspekter som 
lett till så radikalt olika resultat i olika banker. 
Först beskrivs den svenska finanskrisen under de 
senaste åren och en utvärdering sker av det svens­
ka bankstödet. Därefter görs en jämförelse med 
motsvarande kriser i de andra nordiska länderna 
och i USA. Sedan analyseras det gemensamma 
förloppet och de gemensamma orsakerna till dessa 
kriser, med det huvudsakliga syftet att slå fast om 
det finns någon möjlighet att förutsäga nästa kris. 
Mot den bakgrunden diskuteras huruvida bankvä-

1 Bland personer som varit behjälpliga vill jag speciellt 
tacka Björn Svedin och Gunilla Wikman på Bankstöds­
nämnden. Ingen av dem bär något ansvar för slutpro­
dukten eller de åsikter som framförs här. För dessa är 
jag själv ensam ansvarig. 
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sendet på Europas kontinent är nästa krissubjekt. 
Om teorin är riktig är svaret ja! Slutligen försöker 
jag analysera varför vissa banker drabbades av fi­
nanskrisen medan andra gick i stort sett helskin­
nade ur den. 

En finansiell kris kan ta sig många olika former. 
En stat eller en kommun kan t ex inte gå i konkurs 
men väl inställa betalningarna, vilket sett ur lån­
givarens synvinkel är lika illa. Detta skedde mel­
lan 1982 och 1985 i ett antal länder med början i 
Mexiko, följt av 37 andra stater, vilket skapade 
problem främst för de amerikanska storbankerna. 
Formell konkurs och likvidation har använts för 
de svenska försäkringsbolagen Njord (1991) och 
Svenska Kredit (1992) liksom för Gota AB, moder­
bolag i Gota-koncernen (1992). Bland de mer kän­
da internationella bankkonkurserna finner vi tys­
ka Herstatt Bank och amerikanska Franklin Na­
tional Bank (båda 197 4), Penn Square Bank 
(1982) samt Bank for Credit and Commerce Inter­
national, BCCl (1991). 

De allra flesta problem i finansiella organisatio­
ner har dock lösts genom avveckling under ordna­
de former, såsom i de svenska finansbolagen Gam­
lestaden, Nyckeln och Independent. Internationel­
la exempel är Norion Bank i Norge (1989), British 
Commonwealth and Merchant Bank (1990) samt 
åtskilliga banker och sparbanker i USA. 

Avveckling har också skett genom att banken 
fusionerats med en starkare part. Exempel är To­
melilla sparbank (med Sparbanken Skåne), Gota 
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Bank (med Nordbanken), Sunmörsbanken och 
Tromsbanken i Norge (med Kreditkassen respekti­
ve Fokus bank) liksom många andra norska och 
amerikanska sparbanker, STS-banken och Spar­
banken i Finland. Slutligen har några stora ban­
ker varit "too big to fail" och överlevt med hjälp av 
offentliga stöd från staten och ibland centralban­
ken. Exempel är Nordbanken i Sverige, Den Nors­
ke Bank, Kreditkassen och Fokus bank i Norge, 
SKOP Bank i Finland samt Continental Illinois 
Bank (1984) i USA. 

Liknande problem i bankerna som under de 
senaste åren upplevde de nordiska länderna på 
1920-talet. Under de fyra åren 1990-93 uppgick de 
samlade kreditförlusterna i de svenska bankerna 
till 180 mdr, motsvarande 20 procent av utlåningen. 
Denna siffra gäller bankernas moderbolag; om även 
de bostadsfinansierande döttrarna (SPINTAB, SFK 
etc) inkluderas, är siffran 13 procent av utlåningen. 
Den sistnämnda nivån är mer relevant för den hi­
storiskajämförelsen, eftersom finansieringen av bo­
städer på 1920-talet huvudsakligen skedde direkt 
genom bankerna. Under de fyra åren 1920-23 för­
lorade bankerna i Sverige 12 procent av utlåningen 
i kreditförluster. Likheten i storlek, förlopp och or­
saker i de två krisperioderna är påtaglig.2 

I Norge förlorade bankerna under de sju åren 
1920-26 30 procent av sin utlåningsstock mot 18 

2 Jfr J A Lybeck, Finansiella kriser f6rr och nu (SNS 
Förlag, 1992), sid 115 ff. 
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procent av utlåningen under en lika lång period 
åren 1987-93.3 

På liknande sätt var 20- och 30-talen liksom 80-
talet de stora bankproblemens tid i USA. Under 
åren 1921-33 lades 14 807 amerikanska affärs­
banker ner eller fusionerades. Under hela perio­
den 1945-79 skedde blott 168 fusioner eller ned­
läggningar. Under perioden 1980-92 steg så siff­
ran till 1 421. Därtill kommer nedläggning av ett 
drygt tusental sparbanker. 

3 H W Nordvik, "Bankkrise, bankstruktur og bankpoli­
tikk i Norge i mellomkrigstiden", Historisk tidskrift 
(1992/2). 

12 



2. Den svenska 
finanskrisen 

1980-talets andra hälft innebar en period av snabb 
tillväxt och extremt god lönsamhet i de svenska fi­
nansinstituten - banker, mellanhandsinstitut och 
finansbolag. Efter avregleringen av kreditmarkna­
den 1985 ökade utlåningen snabbt. Utlåningen i 
banker och finansbolag i det närmaste fördubbla­

des mellan 1986 och 1989 och den ökade i de s k 
mellanhandsinstituten med 60 procent. 

Tillväxten i utlåningen kan förstås mot bak­
grund av följande faktorer: 

4 Avsnittet är en komprimerad uppdatering av kap 3-5 
i min bok Finansiella kriser forr och nu, op cit, som bl a 
bygger på den utomordentliga beskrivningen från 
Bankstödsnämnden i dess verksamhetsberättelse leve­
rerad i september 1993 samt på regeringens skrivelse 
till riksdagen den 22 mars 1994 (Skr 1993/94:238) "med 
redogörelse för vidtagna åtgärder för att stärka det fi­
nansiella systemet". 
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i) den starka konjunkturen med en hög och jämn 
tillväxt men med en relativt snabb inflation, 
vilket ledde till en hög efterfrågan på krediter. 

ii) avregleringen av kreditmarknaden, med fri 
räntesättning i bankerna från maj 1985 och 
avskaffad kreditreglering från november 
1985, vilket möjliggjorde ett ökat utbud av 
krediter. 

iii) bristande förmåga hos banker och finansbolag 
att ta betalt för de ökade risker som den snab­
ba ökningen i utlåning förde med sig. Margi­
nalen mellan bankernas utlånings- och inlå­
ningsräntor låg kvar på 5 procent 1985-89, 
samtidigt som lånestocken fördubblades. 

iv) en tendens från bankernas sida efter avre­
gleringen att betona portföljtillväxt och mark­
nadsandelar snarare än lönsamhet. I synner­
het hos de banker som sedermera fick problem 
var denna strategi mycket tydlig. 

Samverkan mellan dessa fyra faktorer och konse­
kvenserna i form av "bubblor" i priserna på fastig­
heter och aktier skall studeras senare. 

Det kom som en överraskning, när finansbola­
get Nyckeln i augusti 1990 aviserade stora förlus­
ter i sitt engelska dotterbolag. Rykten om att des­
sa förluster blott var toppen på isberget gjorde att 
Nyckeln den 25 september 1990 inte kunde "rulla" 
förfallande marknadsbevis. Marknaden för mark­
nadsbevis kom, oavsett emittent, att omgående 
försvinna, med en akut likviditetskris för samtliga 
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finansbolag som följd. Detta utgjorde inledningen 
på den svenska finanskrisen. 

Moderbolaget Nyckeln Holding, tillika med sin 
störste ägare Beijer Capita!, försattes så småning­
om i konkurs, medan finansbolaget Nyckeln fram 
till 1994 har avvecklats under ordnade former. 
Även flera andra finansbolag drabbades av smit­
tan. De två största icke-bankägda finansbolagen 
Gamlestaden (ägt av Nobel och Erik Pensers bolag 
Y ggdrasil) och Independent (ägt av Fermenta och 
Bilspedition) fick ett tillskott av kapital och ga­
rantier från sina ägare, vilket räddade dem ett 
halvår till. Därefter har även dessa avvecklats un­
der (någorlunda) ordnade former. 

Krisen i finansbolagen hösten 1990 och i bank­
sektorn strax därefter utlöstes av en snabb ned­
gång i svensk ekonomi efter mitten av 1990. Index 
för industriproduktionen nådde en topp i juni 1990 
och föll därefter med 10 procent till bottennivån i 
början av 1993. Bruttonationalprodukten föll un­
der åren 1991-93 med sammanlagt 5 procent. An­
talet nyregistrerade bilar nådde sin topp i maj 
1990 och föll under de närmaste 12 månaderna 
med 20 procent. Arbetslösheten steg från 1,1 pro­
cent i juni 1990 till 2,2 procent i juni 1991, 5,1 pro­
cent i juni 1992 och 9 procent i juni 1993. Antalet 
konkurser fördubblades mellan 1990 och 1992. 

Dessa indikationer på tillståndet i den reala 
ekonomin kan kompletteras med effekterna av 
räntechockerna i oktober 1990, december 1991 och 
september 1992. Riksbankens påfund vid det sist-
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nämnda tillfället att höja marginalkostnaden för 
bankernas upplåning i Riksbanken till 500 pro­
cent drog upp andra korta räntor som de på stats­
skuldväxlar till över 30 procent. Som en följd av 
konjunkturnedgången och de höga räntorna hal­
verades industrins investeringar mellan 1989 och 
1993. 

Kombinationen av en snabb nedgång i den rea­
la ekonomin och höga räntors innebar en brant av­
mattning av efterfrågan på finansbolagens lån. 
Samtidigt minskade även finansbolagens förmåga 
att upprätthålla storleken på utlåningsstocken, 
inte minst mot bakgrund av ökat tryck från ban­
ker och andra fordringsägare att dämpa utlåning­
en. Finansbolagens totala utestående lån föll från 
134 mdr vid slutet av 1989 till 105 mdr vid slutet 
av 1991 och 103 mdr vid slutet av 1993. Förluster­
na i finansbolagen hamnade huvudsakligen i de fi­
nansierande bankernas resultaträkningar. 6, 7 

För bankväsendet som helhet kom kreditförlus­
terna att 1990 stiga till 11 mdr från blott 2,8 året 
innan. Men ökningen betraktades som tämligen 

5 Detta förstärktes av "århundradets skattereform" 
1991, genom begränsningen i avdragsrätten för räntor 
från normalt 50 till 30 procent. 
6 Det innebär därför en dubbelräkning att lägga ihop 
kreditförlusterna i finansbolag och banker. 
7 Som finansbolag är även registrerade de avvecklings­
bolag som skapats för att ta hand om Nordbankens och 
Gota Banks dåliga lån, Securum respektive Retriva. 
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normal i de flesta banker mot bakgrund av den 
branta nedgången i konjunkturen samt fallet i ak­
tiekurser och fastighetspriser. Det skulle komma 
att bli mycket värre året efter! Vissa banker drab­
bades dock kraftigt redan 1990. Tomelilla spar­
bank förlorade på detta enda år 28 procent av sin 
kreditstock som en följd av lån till fastigheter i 
storstäderna. Även de andra små provinsbankerna 
(Östgöta Enskilda Bank, Bohusbanken och Jämt­
lands Folkbank) uppgav stora förluster, men dessa 
påverkade likväl totalen för banksystemet föga. 

De stora talen i banksystemets totala kreditför­
luster 1990 kom från Nordbanken (1,5 procent av 
utlåningen i kreditförluster) och Gota Bank (1,1 
procent). I årsredovisningen 1990 tog Nordbanken 
upp totalt 5,1 mdr i förluster, varav 1,5 mdr avsåg 
den av PKbanken inköpta "gamla" (eller "norra") 
Nordbanken. Situationen förutsågs ändå kunna 
lösas utan tillskott av kapital från ägarna. 

Från Nordbankens stämma den 20 mars 1991 
hann det bara gå fem månader innan nästa bomb 
briserade: "Penser-affären". Orsaken låg bl a i fi­
nansbolaget Gamlestaden, som till följd av förlus­
ter under första halvåret fått se sitt egna kapital 
helt utraderat, och drog i fallet med sig sina ägare, 
Nobel och Yggdrasil, båda med Erik Penser som 
stor ägare och Nordbanken som huvudbank. Nord­
bankens egna kapital skulle till följd av denna af­
fär och andra förluster hamna under (då) till­
låtet minimum på 7,25 procent av de riskvägda 
tillgångarna. Banken behövde omgående 5 mdr i 
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kapitaltillskott. Kreditförlusterna för 1991 som be­
räknats bli 3,6 mdr så sent som i maj var nu uppe 
i 9,5 mdr (och blev 10,5 mdr i den slutliga årsredo­
visningen för 1991). Efter vissa försök att få statli­
ga Fortia och Posten att hjälpa till skedde i stället 
en nyemission av aktier på 5,2 mdr med staten 
som främsta tillskyndare. Staten kom härmed att 
öka sin ägarandel i banken från 70 till 77 procent. 

I mitten av oktober rapporterade Första Spar­
banken om förluster på 4,5 mdr, vilket motsvarade 
10 procent av utlåningen. Den totala förlusten kom 
sedan i årsredovisningen att höjas till 5,5 mdr, vil­
ket gav ett rörelseresultat på -5,3 mdr. Siffran 
kunde ställas i relation till bankens egna kapital 
och obeskattade reserver vid slutet av 1990 på 2, 7 
mdr. Hela kapitalet var med andra ord utraderat 
med bred marginal och banken konkursmässig. 

Lösningen blev en något märklig konstruktion 
med hänsyn till å ena sidan bankens stora bety­
delse för allmänhetens förtroende för betalnings­
systemets stabilitet (banken var då Sveriges sjät­
te största bank), och å andra sidan den nytillträd­
da borgerliga regeringens dogmatiska motvilja 
mot statligt ägande. Lösningen innebar ett ränte­
fritt lån på 3,8 mdr från Sparbankernas Bank, ga­
ranterat av staten, där de övriga sparbankerna i 
Sparbanksgruppen skulle betala räntan till Spar­
bankernas Bank. Av "lånet" kom omedelbart 2,8 
mdr att användas i resultatet för 1991 för att 
täcka uppkomna förluster. 

Lösningen räckte emellertid bara ett halvår. I 
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april 1992 var det dags för nästa räddningsaktion 
med anledning av att kreditförlusterna fortsatt att 
stiga. Hela lånet från 1991 var redan förbrukat. 
Statens tidigare garanti på 3,8 mdr omvandlades 
till ett lån, som skulle löpa utan ränta till 1996. 
Därutöver gick staten i borgen för ett lån på 3,5 
mdr från Trygg Hansa SPP till Sparbanken Första 
(som banken döpts om till). I juni 1993 betalade 
staten räntan på detta lån om 400 Mkr. 

Ett särskilt bolag har bildats av de stiftelser som 
äger de större sparbankerna, till vilket överförts 
aktierna i Sparbanken Sverige och de låneskulder 
i marknaden som finansierat återbetalningen av 
statens räntesubventionerade lån. Dessa lån om 
totalt 5,5 mdr garanteras i stället av staten. 

Trots att inga antydningar gjordes på stämman 
den 1 april, stod det i månadsskiftet april/maj 1992 
klart att även Nordbanken behövde mer pengar efter 
det att 1992 års kreditförluster redan kalkylerats till 
6-8 mdr. Statens insats den här gången kom att in­
nebära, att staten räddade övriga aktieägare genom 
att ta över hela banken till aktuell börskurs 20 kro­
nor, en kostnad för skattebetalarna på 2 mdr. För de 
nödlidande lånen och andra i banken artfrämmande 
engagemang skapades en speciell "skräpbank", Secu­
rum, med en från Nordbanken övertagen lånestock 
på nominellt 67 mdr (nedskrivet till 50 mdr). Staten 
ställde upp med det egna kapitalet på 23 mdr och 
därutöver med en garanti för del av ett lån på 23 mdr 
från Nordbanken. Nordbanken själv fick också ett 
aktieägartillskott på 10 mdr. 
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Den tredje stora banken med bekymmer har va­
rit Gota Bank (omfattande Götabanken, Skara­
borgsbanken och Wermlandsbanken). Kreditförlus­
terna för 1991 kom att uppgå till 3,7 mdr kronor. 
Därutöver hade banken 5,9 mdr i nödlidande kre­
diter vid årsskiftet. I syfte att upprätthålla förtro­
endet för banken fick Gota Bank ett evigt förlags­
lån på 1,5 mdr från Trygg Hansa SPP, sin huvud­
ägare. I samband med en emission på 2 mdr under 
1992 skulle detta lån konverteras till aktiekapital 
och kapitalet vidare utvidgas med en publik emis­
sion av aktier. I september 1992 blev emellertid 
krisen i Gota Bank akut och emissionen inställdes. 
För 1992 rapporterades redan då kreditförluster på 
8 mdr. Trots dessa förluster bestod en tredjedel av 
den resterande lånestocken, 20 mdr av 60 mdr, av 
nödlidande fordringar. Banken behövde ome­
delbart 1 mdr i eget kapital, något som ägaren 
Trygg Hansa SPP inte längre mäktade med. 

Bankens direkte ägare, holdingbolaget Gota AB, 
inställde då sina betalningar i september 1992 och 
försattes i konkurs. Eftersom en del av den korta 
upplåningen i banken, t ex på certifikat, formellt 
låg i holdingbolaget och inte i banken, omfattades 
den inte av den garanti som regeringen just utfär­
dat (jfr nedan). Placerare kom därigenom att för­
lora ca 5 mdr kronor. s 

8 Ratingföretaget Standard & Poor's och dess svenska 
dotter Nordisk Rating AB hade flyttat Gota AB från 
Al/K-1 till A2/K-2 redan i december 1991. 
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I december 1992 förvärvade staten aktierna i 
Gota Bank från konkursboet och banken fick en 
förlusttäckningsgaranti på 10 mdr, utökad till 15 
mdr i augusti 1993. I september 1993 beslöts om 
en lösning liknande den för Nordbanken. 39 mdr i 
problemlån överfördes till en "skräpbank", Retri­
va, som fick ett kapitaltillskott på 3,8 mdr och 
en borgen för upplåningen om 3 mdr. Den friska 
delen av rörelsen "såldes" till Nordbanken med 
en garanti på 3 mdr avseende det egna kapitalet 
i Gota Bank. Gota Bank fick därutöver ett aktie­
ägartillskott av staten på 20 mdr, varvid de tidi­
gare lämnade garantierna återtogs. 

För föreningsbanksrörelsen steg förlusterna 
mer måttligt till 2,7 mdr kronor 1991 eller knappt 
3 procent av utlåningen. Föreningsbanken har fått 
ett förlagslån på 1 mdr från de sympatiserande or­
ganisationerna LRF och Länsförsäkringsbolagen, 
plus en garanti på en emission av aktiekapital om­
fattande 1,5 mdr. 

Historiken illustreras av figur 1 som visar hur 
utlåningen i bankerna (exklusive mellanhandsin­
stituten) ökade snabbt under åren efter det att 
kreditstoppet upphävdes 1985. Figur 2 visar kre­
ditförlusterna i miljarder kronor i moderbankerna 
(således exklusive de bostadsfinansierande dött­
rarna SPINTAB, Handelsbanken Hypotek, SFK 
etc). Banksystemet som helhet undergick kredit­
förluster på 11 mdr 1990, 35 mdr 1991 och 70 mdr 
1992. Siffran för 1993 är 49 mdr i banksystemet, 
men vi bör för jämförbarhetens skull lägga till de 
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Figur 1. Total utlåning i samtliga banker (moder­

bolag) 1970-93, mdr kronor 
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Källa: Sparbankernas Bank och Riksbanken. 

Figur 2. Kreditforluster i bankerna (inklusive 

Securum) 1970-93, mdr kronor 
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Källa: Sparbankernas Bank och Bankstödsnämnden. 

22 



Figur 3. Kreditforluster i bankerna (moderbolag) 
1970-93, procent 
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Källa: Sparbankernas Bank och Bankstödsnämnden. 

14 mdr som Securum avskrev, varför totalen på 63 
mdr är endast något lägre än 1992 års nivå. Av de 
totala förlusterna under perioden 1990-93 på när­
mare 200 mdr (inklusive förlusterna i mellan­
handsbolag utanför banksektorn)9 hänförs tre fjär­
dedelar av lån till bygg- och fastighetsbolag, direkt 
eller via finansbolag. 10 

9 Främst SBAB och Stadshypotekskassan. 
10 Enligt bankernas årsredovisningar. Jfr nedan. 
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Figur 3 visar samma siffra i procent av utlåning­
en. Under hela 1970-talet var som synes kredit­
förlusterna försumbara, trots den svaga kon­
junkturen, oljeprischocker och devalveringar. Un­
der åren 1992 och 1993 har bankerna däremot sett 
förluster på runt 7 procent av utlåningsstocken. 11 

Till skillnad från bankerna har mellanhandsin­
stituten hittills klarat krisen utan större förluster. 
Under påverkan av hushållens svagare ekonomi 
har dock kreditförlusterna stigit till runt 8 miljar­
der 1993 (inklusive de från bankerna fristående 
Stadshypotek och SBAB som uppvisat de största 
förlusterna), vilket kan jämföras med en utlå­
ningsstock på 1 097 miljarder vid utgången av 
1993. Förlustena ligger således fortfarande under 
1 procent av utlåningen. 

Till mellanhandsinstituten hör huvudsakligen 
de bostadsfinansierande bolagen med sparbanks­
ägda SPINTAB, de fristående Stadshypotekskas­
sorna (Caisse) och statsägda SBAB i spetsen. De 
bostadsfinansierande instituten svarar för över 90 
procent av den totala lånestocken. Till de övriga 
instituten hör företagsfinansierande institut (do­
minerade av Svensk Exportkredit) och jordbruks­
finansierande institut (med Sveriges Allmänna 

11 Notera att för jämförbarhetens skull har kreditför­
luster och kvarvarande tillgångar i Securum lagts till 
täljare respektive nämnare. Retriva avskildes från 
Gota Bank först vid årsskiftet 1993/94 och utgör därför 
inget problem i statistiken för 1993. 
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Hypoteksbank som största institut). 
Den relativt goda situationen för bostadsinstitu­

ten och deras stora balansomslutning i relation till 
bankernas betyder att siffran för bankernas kre­
ditförluster blir helt annorlunda beroende på om 
vi räknar bara på moderbanknivå eller om vi in­
kluderar också de bostadsfinansierande döttrarna. 
Kreditförlusterna i banksystemet (inklusive Secu­
rum) uppgick 1993 till 60 mdr på en lånestock på 
8 12 mdr eller 7,4 procent. 12 Lägger vi till de bank­
ägda bostadsinstituten, påverkas kreditförluster­
na föga (+ 2,7 mdr), medan utlåningen stiger från 
812 till 1 340 mdr. Kreditförlusterna som andel av 
utlåningen 1993 - men nu räknat på koncernnivå 
- faller till 4, 7 procent. 

Ett mellanhandsinstitut med inriktning uteslu­
tande på företag, Näringslivskredit, ställde där­
emot in betalningarna i september 1992. Beslutet 
verkade förvånande mot bakgrund av att ägarna 
betraktades som stabila: Fjärde AP-fonden, Volvo 
och försäkringsbolaget WASA. Efter påtryckning 
från staten återupptogs emellertid betalningarna. 

Även försäkringsbolagen har dragits in i finans­
marknadens förluster. Svenska Kredit (ägt av 
Skandia och Trygg), Folksam och WASA fick 
1991-92 förluster på kreditförsäkringar på flera 

12 Genom att sätta förlusterna i relation till utlåningen 
vid årets slut i stället för till genomsnittlig lånestock 
under året överdrivs procentsatsen något. Statistiken 
tillåter inte bättre mätmetod. 
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hundra miljoner. Försäkringsbolaget Njord försat­
tes i konkurs redan i september 1991. Bolaget hade 
skrivit kreditförsäkringar omfattande 600 Mkr av­
seende lån från Posten och Sparbanken Kronan till 
främst Barkman-koncernen men inte återförsäkrat 
riskerna, i strid mot gällande regler och avtal. Slut­
ligen inställde även Svenska Kredit betalningarna 
i mitten av september 1992, sedan ägarna inte 
längre ville ställa upp med mer pengar och bolaget 
försattes strax därefter i konkurs. 13 

Figur 4 visar förlusterna i de olika större bank­
koncernerna under åren 1987-93. Handelsbanken 
har klarat sig helt utan statlig hjälp. S-E-Banken 
ansökte om statligt stöd i februari 1993 men åter­
tog ansökan redan i augusti samma år. De övriga 

fyra koncernerna har som framgår av diskussio­
nen om bankstödet nedan erhållit statligt stöd i 
olika former. Insatserna från statens sida gent­
emot Föreningsbanken och Sparbanken14 har i hu­
vudsak begränsats till garantier. Nordbanken och 
Gota Bank har dragit lejonparten av de statliga 
insatserna. I Gota Bank (inklusive Retriva) upp­
gick förlusterna (före effekter av den statliga ga­
rantin och en tagen kreditförsäkring) till runt 12 

13 Svenska Kredit nedgraderas redan sommaren 1992 
av Standard & Poor's från A till BB, dvs till "junk"­
nivå. 
14 Sparbanken är resultatet av fusionen den 1 januari 
1993 mellan Sparbankernas Bank-koncernen och ett 
antal större sparbanker. 
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Figur 4. Kreditforluster i olika svenska bank­
koncerner 1987-93, procent 
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Källa: Bankernas årsredovisningar. 

mdr både 1992 och 1993, vilket kan jämföras med 
en total utlåning vid utgången av 1992 på drygt 60 
mdr. 

Skillnaden mellan bankerna blir mer begriplig 
mot bakgrund av figur 5, som visar räntabiliteten 
på eget kapital i bankkoncernerna (räknat som 
avkastning på eget kapital efter schablonskatt). 
Handelsbanken fick en viss förlust under 1992 
men återhämtade sig snabbt till 1993. S-E-Ban­
kens radikalt förbättrade lönsamhet låg, tillsam­
mans med en nyemission under 1993 på 5,3 mdr, 
bakom beslutet att dra tillbaka ansökan om stat­
ligt stöd. Sparbanken uppvisade fortfarande nega­
tiv lönsamhet 1993 men förbättringen var ändå 
tillräckligt stark, tillsammans med en nyemission 
på 2,2 mdr, för att banken skulle dra tillbaka sin 
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tidigare ansökan om stöd i november 1993. 15 

Föreningsbankens lönsamhet avskräcker, efter­
som trenden fortsätter nedåt även under 1993.16 
Figur 4 visade att detta beror på att kreditförlus­
terna faktiskt ökade mellan 1992 och 1993. Av den 
nyemission som banken fick under 1993 på 3,5 mdr 
hade redan mer än hälften förbrukats under året. 

Nordbanken slutligen uppvisade vinst igen 
1993 men då skall man ha i minnet att dåliga kre­
diter för 67 Mkr lyfts ur balansräkningen till Se-

Figur 5. Bankernas lönsamhet 1987-94 
(räntabilitet efter schablonskatt) 
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Källa: Bankernas årsredovisningar och halvårsrappor­
ten för 1994. 

15 Banken sålde också sin fondförvaltande dotter Ro­
bur för 1,6 mdr. 
16 Även första halvåret 1994 är siffrorna röda. 
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curum. Skulle Securums kreditförluster 1993 på 
14 mdr belastat Nordbanken, skulle resultatet i 
kronor blivit nästan lika dåligt som 1992 men 
bättre mätt i procent, eftersom det egna kapitalet 
steg från 11 till 14 mdr. 

Figur 6 visar hur lönsamheten i bankerna kun­
de förbättras, trots att avskrivningarna för kredit­
förluster (inklusive Securum) endast föll margi­
nellt mellan 1992 och 1993. Orsaken var att mar­
ginalen mellan bankernas utlånings- och inlå­
ningsränta ökade från tämligen stabila 5 procent 
under 1980-talet (med en liten minskning mot slu­
tet av decenniet) till 8 procent 1992 och nästan 
lika mycket 1993. Det svenska banksystemet har 
därför paradoxalt nog räddats av sin egen bristan­
de konkurrens, vilken möjliggjort att denna - in­
ternationellt och historiskt sett - mycket höga 
marginal kunnat bibehållas under tillräckligt 
många år för att lönsamheten skulle återställas. 

Den andra viktiga faktorn bakom resultatför­
bättringen var det markant lägre ränteläget. Rän­
tan på 5-åriga statsobligationer föll t ex från 12 
procent i september 1992 till 6,75 i december 1993. 
En lägre ränta ger inte bara kapitalvinster på 
bankernas obligationsportföljer utan ger också en 
förbättring av resultatet. De fem största bank­
grupperna uppgav t ex i sina årsredovisningar för 
1993 att 1 procent lägre ränta förbättrade deras 
resultat med totalt 884 Mkr enligt följande: 
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• Handelsbanken 
• S-E-Banken 
• Sparbanken 
• Nordbanken 
• Föreningsbanken 

209 mkr 
98 mkr 
60 mkr 

370 mkr 
147 mkr 

Figur 6. Skillnaden mellan bankernas ut- och 
inlåningsräntor 1970-93 
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Källa: International Financial Statistics. 
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3. Bankstödet: 
en utvärdering 

Vari består då statens insatser och hur mycket 
kommer det att kosta skattebetalarna? Regering­
ens reaktion på den finansiella krisen kom väldigt 
sent i förloppet och först sedan de svenska ban­
kernas "linor" från utländska banker blivit av­
skurna under den allmänna europeiska valutakri­
sen i september 1992. Utöver garantin för det 
svenska bank.systemet som sådant lånades därför 
också 58 mdr av Riksbankens valutareserv ut till 
de större bankerna för att undvika en kollaps i de­
ras försörjning med utländsk valuta. Den bristan­
de tilltron till det finansiella systemet syntes ock­
så i en uppgång i "spreaden" i räntan mellan stats­
och bostadsobligationer från normalt 1 till 3 pro­
centenheter. 

När sedan regeringens förslag presenterades 
den 24 september 1992 fick det formen av en bred 
garanti i syfte att garantera bankernas och mel­
lanhandsinstitutens "förpliktelser". Det mer exakt 
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definierade stödet kom att i den slutliga versionen 

utesluta eviga förlagslån ("perpetuals") men där­

utöver inkludera samtliga bankernas förpliktelser, 

inklusive all inlåning, utelöpande obligationer, 

tidsbegränsade förlagslån17 och samtliga förplik­

telser "off-balance". 

Syftet med det statliga stödet är att "trygga sta­

biliteten i betalningssystemet och säkra kreditför­

sörjningen" (Lag om statligt stöd till banker och 

andra kreditinstitut, SFS 1993 :765). Som har 

framgått delvis av den tidigare beskrivningen kan 

det statliga stödet utgå i form av garantier för att 

täcka framtida kreditförluster och/eller uteblivna 

räntor, garantier för nyemitterat kapital samt oli­

ka typer av lån respektive aktieägartillskott. Sta­
ten kan i vissa fall utkräva en garantiavgift. 

Därutöver har staten, som framgått ovan, lyft 

ut dåliga lån i Nordbanken och Gata Bank (67 mdr 

till Securum, 42 mdr till Retriva). Dessa bolag ägs 

nu helt och hållet av staten, varför återvinningar 

vid försäljningar av tillgångarna tillfaller staten/ 

skattebetalarna. Rekonstruktionen av de under­

stödda bankerna hanteras sedan mars 1993 av 

den därför inrättade Bankstödsnämnden. 

Tabell 1 sammanfattar de statliga stödinsatser­

na. Av det totala stödet på 90 mdr har 65 mdr ut­

betalats. En del av dessa pengar kommer dock att 

17 Trots att dessa ingår i det riskbärande kapitalet en­
ligt definitionerna för kapitaltäckning. 

32 



återvinnas vid försäljningar av tillgångar i Secu­
rum/ Retriva. 18 Den slutliga notan beror därför till 
stor del på hur fastighetspriserna utvecklas över 
de närmaste åren. 

Var den statliga insatsen nödvändig och har den 
fyllt sin funktion att "trygga betalningssystemet"? 
Svaret är definitivt ja på den första frågan. När 
länder som Tyskland och USA på 1970-talet tillät 
ett par stora banker att gå omkull med förluster 
för insättare och fordringsägare, skapades stor 
osäkerhet i det finansiella systemet, vilket bl a 
ökade kostnaden för bankernas "funding". Alla 
OECD-länder drog slutsatsen av erfarenheterna 
på 1970-talet att staten måste garantera banksy­
stemet och insättarnas pengar. Inte någon bank av 
större betydelse har tillåtits att därefter haverera 
okontrollerat; däremot har de avvecklats eller fu­
sionerats med starkare banker. Mindre banker 
har i allmänhet räddats med insatser av de övriga 
bankerna och centralbanken (exempel är Tysk­
land, England, Danmark). 

Regeringens garanti har också hittills fyllt sin 
funktion. Det ser man bl a på bankinstitutens in­
ternationella stabilitet, även i en av en explode­
rande statsskuld föranledd volatil omgivning, och 
på att spreaden mellan stats- och bostadsobliga­
tioner fallit tillbaka till under 1 procentenhet. 

18 En bedömning av Securums VD Lars Thunell den 22 
september 1994 beräknade att staten/skattebetalarna 
skulle få tillbaka 10 mdr från Securum. 
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Tabell 1. Det statliga bankstödet 1992-94, mkr 

Sparbanken 

Garanti 
Räntesubventioner 
Totalt 

Totalt 
åtagande 

6 803 
1 000 
7 803 

Nordbanken+Securum 

Nordbanken 
Aktieteckning 4 191 
Aktieköp 2 055 
Kapitaltillskott 10 000 

Securum 
Garanti 1 9 850 
Garanti 2 13 150 
Aktieköp 1 000 
Borgen 10 000 
Totalt 50 246 

Gota Bank+Retriva 

Gata Bank 
Kapitaltillskott 20 000 
Garanti 0 
Garanti eget kapital 231 

Retriua 
Kapital tillskott 3 800 
Borgen 3 500 
Totalt 27 531 

34 

Utbetalt 

0 
1 000 
1 000 

4 191 
2 055 

10 000 

9 850 
13 150 

1 000 
0 

40 246 

20 000 
0 

231 

3 800 
0 

24 031 

Belastat 
statsbudgeten 

0 
1 000 
1 000 

4 191 
2 055 

10 000 

9 850 
13 150 

0 
0 

39 246 

20 000 
0 

231 

0 
0 

20 231 



(Tabell 1. forts) 

Totalt Utbetalt Belastat 

åtagande statsbudgeten 

Förenings banken 

Konvertibla skulde-

brev (kapital- 2 500 0 0 
täcknings skydd) 

Totalt 2 500 0 0 

Totalt bankstöd 88 080 65 277 60 477 

Källa: Regeringens skrivelse 1993/94:238, sid 24, med 
komplettering för 1993/94 från Bankstödsnämnden. 

Det finns tre större kritiska synpunkter som kan 
riktas mot den statliga insatsen. Ingen av dem 
kan dock riktas mot Bankstödsnämnden som på 
det stora hela skött en svår uppgift på ett för­

tjänstfullt sätt. Kritiken gäller således regering­
ens hantering av finanskrisen. 

För det första kom det statliga stödet, som dis­
kuterades ovan, alldeles för sent i krisen. Behovet 
av statliga insatser stod klart redan i början av 
1991. Varför behövdes det en akut valuta- och för­
troendekris i september 1992 för att regeringen 
skulle reagera? 

För det andra gäller kritiken syftet med bankstö­
det. Sådant det framförts av ansvariga i regeringen 
(och formaliserats i instruktioner åt Securum, Re­
triva och Bankstödsnämnden) har syftet varit att 
rädda pengar åt skattebetalarna. Vällovligt som 
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detta syfte kan synas vara, borde det ändå vara un­
derordnat syftet att skapa en konkurrenskraftig 
och vital finanssektor. Mot bakgrund av detta syfte 
är det märkligt att en försäljning av Gota till Han­
delsbanken eller S-E-Banken överhuvudtaget dis­
kuterades, eftersom en sådan fusion skulle ytterli­
gare reducerat konkurrensen på bankmarknaden. 
Den bästa partnern skulle ha varit en utländsk or­
ganisation som saknar de hänsynstaganden till de 
andra ankorna i (b )ankdammen som karakterise­
rar de svenska storbankerna. GE Capita! som var 
en av budgivarna på Gota försvann dock efter en 
stund. Jag hoppas att historieskrivningen kommer 
att kunna peka på varför. Var det månne regering­
en som kom med invändningar mot ägaren? 

Det näst bästa alternativet hade varit att bryta 
upp Gota i dess beståndsdelar och återupprätta 
de starka provinsbankerna (Wermlandsbanken, 
Skaraborgsbanken, Smålandsbanken), måhända i 
Östgötabankens regi. Även denna möjlighet sopa­
des under mattan. Av regeringen? I stället slogs 
Gota ihop med Nordbanken, vilket skapade ett 
starkare alternativ till de övriga storbankerna och 
var därmed trots allt en acceptabel lösning. I var­
je fall i jämförelse med alternativet fusion med 
Handelsbanken eller S-E-Banken. 

Den tredje kritiska synpunkten gäller frågan 
hur och när stödet kan avvecklas. Som har fram­
gått av diskussionen ovan, har det svenska bank­
väsendet räddats främst av sin egen bristande för­
måga till konkurrens. De höga "spreadar" som den 
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dåliga konkurrensen skapat har måst accepteras 
som ett pris att återställa bankernas lönsamhet 
och kapitaltäckning. Men den statliga alltäckande 
garantin måste lyftas omgående. Om så inte sker, 
riskerar konkurrensen mellan de skyddade svens­
ka bankerna och deras utländska oskyddade kon­
kurrenter att snedvridas. Risken finns på några 
års sikt att de svenska bankernas lönsamhet skyd­
das på ett konstgjort sätt liksom på 80-talet, var­
vid de inte klarar av övergången till en konkur­
rensutsatt värld när den kommer. Ju förr garantin 
avskaffas (och ersätts av ett insättarskydd av EG­
modell) desto mindre är den risken. 19 

Insättarskyddet inom EG införs obligatoriskt 
den 1 juli 1995. Sverige borde, oavsett EU-med­
lemskap, haka på och samtidigt avveckla bankstö­
det. 

19 Samma slutsats har dragits av J R Macey, Svenskt 
bankväsendes framtida reglering och utveckling (Stock­
holm: SNS Förlag, 1994). 
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4. Norge, Finland 
och Danmark 20 

De snabbt stigande kreditförlusterna i de norska 
bankerna framgår tydligt av figur 7.21 Förlusterna 
översteg 1-procentsnivån redan 1987 och fortsatte 
att accelerera ända fram till 1991 ,  det år då de tre 
största bankerna i Norge kom att förlora nästan 
hela sitt egna kapital och de facto förstatligas. 

Kreditmarknaden i Norge avreglerades redan 
1984 då utlåningsstoppet upphävdes. Problemen i 
de norska bankerna dök upp 1987 efter det branta 
fallet i oljepriserna. I synnerhet de mest aggressi­
va bankerna, Tromsö sparbank och Sunnmörsban­
ken, blev satta under observation av den överva­
kande myndigheten, Kredittilsynet. Även den 
största affärsbanken, Den norske Creditbank 
(DnC), förlorade 1 mdr NOK på spekulation i aktier 

20 En bra jämförelse är H Koskenkylä, "Bankkrisen i 
de nordiska länderna", Ekonomiska samfundets tid­
skrift nr 4, 1992. 
21 Avsnittet bygger bl a på Bankkrisen, NOV 1992:30. 
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Figur 7. Kreditförluster i nordiska banker (moder­

bolag) 1980-93, procent av  utlåning 
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Källa: Sveriges Riksbank och Sparebankforeningen i 
Norge. 

och aktiederivat, större delen till följd av en enda 
chefsmäklares affärer. 

Inte bara DnC utan också de andra större af­
färsbankerna (Christiania Bank och Kreditkasse, 
Fokus Bank, Sunnmörsbanken, Rogalandsban­
ken, Landsbanken) fick se kreditförluster av en 
sådan storleksordning att vinsterna blev negativa. 
Totalt förlorade bankerna i Norge 1,1 procent av 
utlåningsvolymen, ett resultat som exakt motsva­
rade det i Sverige 1990, tre år senare. 

År 1988 fick både sparbanker och affärsbanker 
negativa resultat och kreditförlusterna ökade från 
4,6 till 8,6 mdr NOK. De ovan nämnda aggressiva 
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bankerna kom att under året förlora hela sitt egna 
kapital. Affärsbankernas Försäkringsfond garan­
terade såväl Sunnmörsbankens insättare som 
andra av bankens kreditorer att de skulle få peng­
arna tillbaka. 1989 gick försäkringsfonden in och 
övertog hela Sunnmörsbanken, som 1990 fusio­
nerades med den näst största banken, Kreditkas­
sen. 

År 1989 skapades Sparebanken Nord-Norge un­
der stöd av Sparbankernas Försäkringsfond av 
Sparbanken Nord och Tromsö Sparbank, två ban­
ker med problem. Banken fick under 1989 totalt ca 
3 mdr NOK i kontant inbetalning och garantier av 
försäkringsfonden och Norges Bank. Samma år 
lyckades bankerna som helhet uppnå ett positivt 
resultat, trots att kreditförlusterna ökade till 10,9 
mdr NOK. En mindre bank, Norion bank, som un­
der året meddelade Kredittilsynet att den inte 
kunde klara sina förpliktelser, fick garantier av 
försäkringsfonden och sattes - som första norska 
bank sedan 1923 - under offentlig förvaltning och 
kom senare att avvecklas (utan förluster för insät­
tarna). Även andra banker med problem fick hjälp 
att fusionera med starkare banker (Tromsbanken 
med Fokus Bank och Sparebanken Romsdal med 
Sparebanken Möre). 

Under hösten 1990 stod det klart att bankernas 
problem fortsatte och i än större omfattning. Med 
stöd av en garanti på 1,5 mdr från Affärsbanker­
nas Försäkringsfond fusionerades Rogalandsban­
ken med Fokus Bank. Även en hel del mindre 
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sparbanksfusioner skedde med stöd av Sparban­
kernas Försäkringsfond. 

Under dessa år, 1987-90, hade tre affärsbanker 
och tolv sparbanker förlorat hela eller i stort sett 
hela sitt egna kapital och fått stöd av respektive 
försäkringsfonder. Till följd härav hade Sparban­
kernas Försäkringsfond uttömts redan 1990, 
medan affärsbankernas motsvarighet fortfarande 
hade en behållning på 3,8 mdr NOK. I början av 
1991 skapades Statens Bankförsäkringsfond, som 
med ett kapital på 5 mdr NOK skulle understödja 
affärsbankernas och sparbankernas garantifonder. 

Under sommaren 1991 ledde de accelererande 
bankproblemen till att Affärsbankernas Försäk­
ringsfond fick stötta den största banken, Den 
Norske Bank (DnB, skapad genom fusion av Den 
Norske Creditbank och Bergen Bank), med 0,9 
mdr NOK i preferenskapital. Dessutom fick den 
näst största banken, Kreditkassen, 2,1 mdr NOK i 
preferenskapital och den tredje största banken Fo­
kus Bank 2,2 mdr (varav 1,5 mdr motsvarade en 
konvertering till preferenskapital av den tidigare 
garantin); även några mindre affärsbanker fick 
stöd. De bidrag som försäkringsfonderna i sin tur 
erhöll från Statens Bankförsäkringsfond tömde 
halva fondens kapital. I de förnyade räddningsak­
tionerna på hösten fick denna fond därför ett ka­
pitaltillskott på ytterligare 6 mdr. Vidare upprät­
tades en ny statlig fond, Statens Bankinveste­
ringsfond, med ett kapital på 4,5 mdr NOK. 

Den förvirrande bilden av vilka institutioner 
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som kan ställa upp med vilken sorts hjälp kanske 
klarnar med hjälp av figur 8. 

Figur 8. Statliga stödfonder och andra kontroll­
instanser i den norska banksektorn 

I Staten I !Norges bank I Kredittilsynet I 
Kapitalplacering 

I 
Statens Statens 
bank- bankinve-

försäk- sterings-
ringsfond fond 

1 1  (mdr kr) (4,5 mdr kr) 

Stödlän Stödlän 
I 

Affärs- Sparban-
bankernas kernas 

försäk- försäkrings-
ringsfond fond 
(4 mdr kr) ( 1,5 mdr kr) 

Preferens- Preferens-
kapital, Aktie- kapital, Aktie Likvi- Över-
förlagslån, kapital förlagslån, kapi- ditet vakning 
garantier garantier tal 

B A N K E R 

Källa: T Johnsen m fl, "Bankkrisen i Norge", Stiftelsen 
for samfunns- og näringslivsforskning, Norges Han­
delshoyskole, rapport nr 29/1992, sid 220. 

42 

I 



I oktober 1991 kom problemen att fortsätta i än 
större skala. Den 14 oktober meddelade Kredit­
kassen att dess egna kapital var utraderat, de ti­
digare hjälpinsatserna till trots. Resultatet blev en 
ny räddningsaktion, varvid bankens aktiekapital 
skrevs ner till noll, samtidigt som Statens Bank­
försäkringsfond gick in med nytt kapital på 5,1 
mdr NOK. Norges näst största bank var därmed 
nationaliserad. 

I samma månad blev också problemen i Fokus 
Bank av den arten att en liknande aktion genom­
fördes. Aktiekapitalet avskrevs helt och hållet och 
Bankförsäkringsfonden gick in med en halv mil­
jard i egenkapital. Norges tredje största bank var 
därmed nationaliserad. Slutligen fick under hös­
ten även Den Norske Bank en kapitalinjektion på 
1,3 mdr NOK i preferenskapital från Bankernas 
Försäkringsfond, 3,3 mdr från Statens Bankför­
säkringsfond samt en garanti på 1, 7 mdr från Sta­
tens Bankinvesteringsfond. Norges största bank 
blev därmed till 85 procent statsägd. 

Under hösten 1991 blev även sparbankerna, 
främst Sparebanken Rogaland och Sparebanken 
Midt-Norge, föremål för en räddningsaktion med 
kapitaltillskott från Sparbankernas Försäkrings­
fond och Statens Bankförsäkringsfond på totalt 
1,8 mdr. Även en del mindre affärsbanker fick 
stödkapital (Samvirkebanken, Oslobanken). 

I början av 1992 hade därigenom de olika statli­
ga fonderna i direkta kapitaltillskott och garanti­
er kommit att ställa upp med ca 18,5 mdr NOK. 
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Ovanpå detta kommer stödlån från Norges Bank 
på ca 10 mdr. Omfattningen vid slutet av 1991 
framgår av nedanstående tabell: 

Affärsbankernas Försäkringsfond 
Sparbankernas Försäkringsfond 
Statens Bankförsäkringsfond 

- direkt 
- indirekt via andra fonder 

Statens Bankinvesteringsfond 
Övrigt 

3,4 mdr 
0,9 mdr 

8,9 mdr 
2,7 mdr 
1,8 mdr 
0,8 mdr 

Från 1992 förbättrades den norska konjunkturen 
rejält och kreditförlusterna i norska banker föll 
från 6 procent 1991 till 4 procent 1992 och 2 pro­
cent 1993. Sparbankerna hamnade åter på plus 
redan 1992 och 1993 kunde det samlade bankvä­
sendet återta sin lönsamhet.22 

Den samlade kostnaden för bankkrisen i Norge 
kom därigenom att sluta på en total kostnad på 
knappt 30 mdr NOK. Detta motsvarar 4 procent 
av bruttonationalprodukten (BNP). Kostnaden för 
Sveriges skattebetalare uppgick enligt ovan till 65 
mdr, vilket också motsvarar 4 procent av BNP. De 
norska och svenska bankkriserna är således 
mycket likartade, i orsak och förlopp. Från tid­
punkten för avregleringen gick det 4-5 år innan 

22 "Finansinstitusjonenes drift i 1993", Norges Bank, 
Penger og Kreditt, 1994/1. 
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problemen uppenbarades. Under tiden hann kre­
ditstocken i bankerna fördubblas: i Sverige tog det 
fyra år 1985-89, i Norge bara tre år 1984-87. 

Vilka skillnader finns det mellan den norska och 
svenska krisen? En skillnad mellan den norska 
och svenska situationen gällde möjligheten att 
bygga upp reserver. Lönsamheten i svenska ban­
ker, tillika med förmånliga avsättningsregler, 
hade tillåtit reserver att byggas upp. I Norge där­
emot fick bankerna ända fram till 1988 bara göra 
avsättningar med 1 procent av utlåningen per år 
upp till dess reserveringsfonden ("en bloc-fonden") 
nått 5 procent av utlåningen.23 Visserligen hade i 
Norge avsättning skett i Affärsbankernas respek­
tive Sparbankernas Försäkringsfond med hjälp av 
försäkringspremier. Dessa fonder visade sig emel­
lertid vara helt otillräckliga när det verkligen gäll­
de och tömdes på ett par år. 

En annan markant skillnad mellan situationen 
i Norge (och USA och Finland) å ena sidan och 
Sverige å den andra gäller statens intervention. I 
Norge har staten via de olika fonderna kommit att 
bli en dominerande ägare i bankväsendet. I Sveri­
ge däremot var den borgerliga regeringen ideolo­
gisk motståndare till denna form av ingrepp och 
har också kunnat klara sig genom att rädda bara 
"sin" bank, Nordbanken, och Gota Bank. Övriga 

23 H K Halle, "Tapsforeskrifter og tapsvurderinger i 
norske banker", Sparebankforeningen i Norge, Arbeids­
notater nr 2/1992. 
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banker i nöd har räddats av sina respektive ägare 
(Östgötabanken av Lundberg, JP Bank av koope­
rationen, Föreningsbanken av LRF osv). 

Som framgick av figur 7, har även Danmark 
haft relativt stora kreditförluster. Men Danmarks 
problem är av helt annorlunda art än dem i de öv­
riga nordiska länderna. Detta framgår inte minst 
av att Danmarks banker fått vidkännas förluster 
på 1-2 procent under större delen av 1980-talet, 
medan förlusterna i de övriga länderna dykt upp 
först under senare år. Danmark slog långt tidiga­
re än sina nordiska systrar in på en hårdvaluta­
och låginflationslinje. Till följd därav uppstod ald­
rig de spekulativa excesser i fastigheter och aktie­
marknad som kännetecknat de tre andra nordiska 
länderna. Av dessa skäl kom de danska bankernas 
förluster att bli mer utsmetade över tiden och vä­
sentligt mer förorsakade av och förknippade med 
problem i hushållssektorn. 

Till skillnad från i Sverige, Norge och Finland 
har också de danska bostadsinstituten (Kreditför­
eningen Danmark, Nykredit och Byggeriets Real­
kreditfond, för att ta de tre dominerande) svarat 
för såväl bottenlån som toppbelåning av fastighe­
ter och därför fått vidkännas väsentligt större för­
luster (runt 1 procent) än vad i varje fall hittills 
deras svenska kollegor fått erfara. 

En skillnad mellan de danska och svenska erfa­
renheterna var att Danmark redan sedan länge 
haft ett system för inlåningsförsäkring som 1992 
räddade insättarna i tre mindre banker med pro-
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blem. Samma år fick emellertid Danmarks tionde 
största bank, Varda banken, också problem, men 
dessa löstes av ett konsortium av Nationalbanken 
och andra affärsbanker. Kriserna har således i sin 
helhet kunnat lösas utan direkta insatser från 
skattebetalarna. 

Som framgick av figur 7, var kreditförlusterna i 
de finska bankerna försumbara fram till 1991. 
Jämförelsen med övriga nordiska länder haltar 
dock, därför att de finska bankernas förluster 
fram till 1991 bara avser konstaterade förluster, 
medan i övriga Norden bankerna också får göra 
avsättningar för befarade förluster.24 En annan or­
sak till att bankkrisen försenades i Finland var att 
avregleringen av det finska bankväsendet skedde 
senare än i Norge och Sverige. 

Den finska bankkrisen dök upp mycket abrupt, 
när den fjärde största banken, Skopbank (motsva­
rande dåvarande Sparbankernas Bank i Sverige) i 
september 1991 hamnade i en sådan kris att cen­
tralbanken, Finlands bank, övertog ansvaret för 
bankens skulder i syfte att upprätthålla bankens 
likviditet och solvens. Bakgrunden låg bl a i stora 
enahandsengagemang i ett enda företag, Tampel­
la. 1991 års förluster kom att bli 2,6 mdr FIM. Un­
der åren 1991-93 förlorade banken 8,6 mdr FIM. 

Lösningen blev att ett av Finlands Bank ägt hol-

24 Finlands Bank, Riskkontrollavdelningen, "Kredit­
och garantiförluster samt strukturförändringar i den fi­
nansiella sektorn i Finland", 24.4.1991. 
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dingbolag tog över aktiemajoriteten. Finlands 
Bank tillförde också banken och dess ägare 2, 7 
mdr FIM i aktiekapital och lånade dessutom ut i 
form av ett s k  likviditetslån 14 mdr till ägarna för 
att dessa skulle överta SKOP:s portfölj av fastig­
heter och nödlidande lån. 

Även de andra storbankerna fick abrupt ökade 
bekymmer. Den största banken, KOP (Kansallis 
Osake Pankki) rapporterade kreditförluster på 
1,3 mdr FIM 1991, varav 270 miljoner från de s k  
Kouri-affärerna.25 Därutöver fick banken också en 
förlust på 250 miljoner FIM i sin valutahandel till 
följd av spekulationer under våren 1991. Detta var 
dock ett intet mot den bankkris som drabbade 
bankerna mer generellt från 1991. Orsaken ligger 
i den markanta avmattningen i den finska ekono­
min efter östhandelns bortfall med ett fall i BNP 
1991 på över 6 procent. Spekulationer mot mark­
kan ledde också under hösten till att centralban­
ken förlorade större delen av sina valutareserver 
och Finland tvingades att devalvera med 12,3 pro­
cent (mot ECU). De totala kreditförlusterna i af­
färsbankerna 1991 blev 5 mdr FIM. I september 
1992 i samband med den allmänna valutakrisen i 
Europa devalverades markkan med ytterligare 12 

25 Med hjälp av den amerika-boende Pentti Kouri som 
bulvan sökte KOP anonymt köpa dominerande aktie­
poster. Resultatet blev stora förluster och gräl om vem 
som skulle stå för dessa. Kouri-affärerna ledde bl a till 
förtida pension för bankens VD. 
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procent när FIM släppte kopplingen till ECU. 
I avvaktan på fortsatt växande problem inrätta­

des en "Statens Bankräddningsfond" med ett ur­
sprungligt kapital på 20 mdr FIM. Fonden övertog 
Finlands Banks roll i Skopbank. Därutöver skulle 
fonden bidraga med kapitaltillskott i övriga ban­
ker för att dessa skall uppnå kapitaltäckningskra­
ven. 

Även de finska sparbankerna, samlade i Spar­
banken Finland, fick bekymmer i en sådan stor­
leksordning att banken under 1993 styckades i 
fyra lika delar och såldes till de fyra (relativt sett) 
friska bankerna KOP, Föreningsbanken (UBF), 
Postipankki och OKO-Bank. KOP var dock tvung­
en att släppa in staten som minoritetsägare till 15 
procent för att ha råd att köpa sin andel av Spar­
banken. Samtidigt som de friska delarna av Spar­
banken såldes, lades de dåliga lånen in i en skräp­
bank modell Securum, kallad Arsenal. 

Kreditförlusterna i bankerna fortsatte också un­
der 1992 och 1993 i takt med en depressionslik­
nande ekonomi (BNP föll med 13 procent på tre år, 
1991-93) och en arbetslöshet på 20 procent. Kre­
ditförlusterna i affärsbankerna uppgick till runt 
12 mdr FIM både 1992 och 1993 och rörelseresul­
tatet fortsatte med röda siffror även 1993. Det 
samlade bankstödet under åren fram till 1993 kom 
därmed att uppgå till 81 mdr FIM, av vilka 39 mdr 
(8 procent av BNP) utbetalats. Den finska bank­
krisen har således redan kostat skattebetalarna 
dubbelt så mycket som de svenska och norska kri-
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serna. Och krisen är - till skillnad från i Norge och 
Sverige - inte över ännu. Vid slutet av 1993 var 
fortfarande 46 mdr FIM av lånestocken oreglerade 
fordringar där låntagaren under de senaste tre 
månaderna inte betalt ränta. 
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5. Bankkriser i USA 
1970-92 

Under den långa perioden från andra världskri­
gets slut till 1970 gick totalt endast 91 affärsban­
ker omkull i USA. Under hela 1970-talet gick 79 
stycken i konkurs. Men häribland fanns några sto­
ra banker. I oktober 1973 gick San Diego National 
Bank i konkurs. Med en inlåning på nästan 1 mdr 
dollar var det den dittills största kraschen någon­
sin. Rekordet överskreds emellertid snart i oktober 
1974, då Franklin National Bank i New York med 
inlåning på 1,5 mdr dollar lades ned; dess verk­
samhet övertogs av European American Bank.26 I 
början av 1975 tvångsfusionerades den nästan lika 
stora Security National Bank i New York med en 
annan bank för att undvika dess konkurs. 

26 S J Khoury, The Deregulation of World Financial 
Markets; Myths, Realities and lmpact (Pinter Pub­
lishers, 1990), tabell 1 . 14; H P Minsky, Stabilizing 
an Unstable Economy (Yale University Press, 1986), sid 
57 ff. 
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Orsakerna till att Franklin (och den samtidigt 
fallerade tyska Herstatt-banken) kraschade stod 
att finna främst i den oro på valutamarknaderna, 
som följde i spåren av oljeprishöjningen 1973-7 4 
och dollarns övergång till flytande valutakurs fr o m  
februari 1973. Rörligheten i växelkurserna ökade 
därmed markant; även mätt med årsdata föll dol­
larn t ex mot D-marken med 16 procent under år 
1973. Både Franklin och Herstatt hade stora öppna 
valutapositioner. Till detta kom betalningssvårig­
heten för staden New York vid mitten av 1970-talet. 

Ett tecken på allmänhetens bristande förtroen­
de för det amerikanska banksystemet vid denna 
tid var att ränteskillnaden ("spreaden") mellan 
statsskuldväxlar ("TBills") och bankcertifikat 
("CD's") steg från i genomsnitt 45 punkter under 
1960-talet till som mest 4 70 punkter i juli 197 4 
(Franklins svårigheter blev kända redan i maj).27 

Detta var en av många orsaker till att myndighe­
terna i USA och andra länder med problembanker 
från början av 1980-talet beslutat att ta en aktiv 
del i lösningen av problemen i stället för att låta 
bankerna gå i konkurs. Under de långt allvarliga­
re bankkriserna i USA på slutet av 1980-talet höll 
sig spreaden därför runt 1 procentenhet och har 
sedan dess fallit tillbaka till 25 punkter (oktober 
1994). 

27 A S Carron, "Financial Crises: Recent Experience in 
US and lnternational Markets", Brookings Papers on 
Economic Activity, nr 2, 1982, sid 398. 
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En djupare och mer allmän bankkris inleddes 
1982, då antalet nedlagda banker ökade till runt 
50 per år. Krisen inleddes spektakulärt med kon­
kursen i Penn Square Bank i Oklahoma City med 
en inlåningsvolym på en halv miljard dollar i juli 
1982. Detta blev den sista stora bankkonkursen i 
USA. Den andra stora kända problembanken, 
Continental Illinois i Chicago med en inlåning på 
30 miljarder dollar, räddades i stället 1984 genom 
att banken i praktiken nationaliserades. Under 
åren 1980-93 gick totalt närmare 1 400 banker i 
konkurs, med en topp på 206 banker under 1989. 
Utöver faktiskt nedlagda banker beräknades an­
talet problembanker (enligt de kriterier som upp­
ställts av den övervakande myndigheten FDIC 
uppgå till mellan 1 000 och 1 600 olika år vid slu­
tet av 1980-talet.28 Kvar finns idag drygt 12 000 
affärsbanker. 

Mer relevant för bedömningen av kostnaden för 
bankkriserna är bankernas storlek. Från 1986 
ökade tillgångarna i likviderade/fusionerade/räd­
dade banker till som mest 30 mdr dollar 1989 för 
att därefter falla tillbaka något 1990. 1991 ökade 
dock tillgångarna i havererade banker igen (dock 

28 I Swary och B Topf, Global Financial Deregulation; 
Commercial Banking at the Crossroads (Blackwell, 
1992), tabell 13.4; B M Friedman, ''Views on the Likeli­
hood of Financial Crisis", i M Feldstein, The Risks of 
Financial Crisis (University of Chicago Press, 1991), 
sid 20. 
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inte antalet) till över 60 mdr dollar under infly­

tande av sådana problembanker som Bank of New 

England i Boston i januari, som bara den kostade 

FDIC 5,5 mdr dollar.29 

Utöver problemen i och nedläggningen av af­

färsbanker kommer den långt mer uppmärksam­

made krisen i sparbankerna ("thrifts"). Från 1980 

har ett tusental sparbanker lagts ned, motsvaran­

de närmare en tredjedel av det totala antalet i pe­

riodens början. 

Kriserna i det amerikanska bankväsendet 

hänger så intimt samman med sina olika orsaker 

att de bäst diskuteras tillsammans. Jag kommer 

därför att i tur och ordning diskutera skuldkrisen 

i tredje världen och dess effekt på de amerikanska 

storbankerna ( 1982-), avregleringar och spar­

bankskrisen ( 1982-) samt fastighetsmarknaden 

och den mer generella bankkrisen ( 1986-). 

Under slutet av 1970-talet gav de amerikanska 

storbankerna lån i stor skala till utvecklingslän­

derna, främst dem i Latinamerika. Orsakerna låg 

bl a i bristande låneefterfrågan från hemmamark­

naden i takt med den låga ekonomiska aktivitet 

1979-80, som följde av OPEC:s andra oljeprishöj­

ning. Långivningen skedde dock i samförstånd 

29 Även om bankens insättare räddades, kom placerare 
i bankens obligationer att förlora 914 miljoner dollar, 
enligt E Banks, Volatility and Credit Risk in the Capi­
tal Markets (Chicago: Probus Publishing Company 
1993), sid 11. 
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med de övervakande myndigheterna, som gärna 
såg att den inlåning, som de nyrika OPEC-länder­
na placerade i USA ("petro dollars"), gick vidare 
till de sydamerikanska utvecklingsländerna. 30 

Runt 1980 inträffade emellertid två händelser, 
som dramatiskt ändrade förutsättningarna för 
låntagarna. För det första skedde en markant ök­
ning av realräntan, såväl i USA som i andra län­
der, från noll eller negativa tal på 70-talet till 4-5 
procent. För det andra kom de amerikanska rän­
torna, i synnerhet de korta, att bli såväl mycket 
höga i genomsnitt som kraftigt volatila efter om­
läggningen av penningpolitiken från räntestyr­
ning mot styrning av penningmängden från slutet 
av 1979. Fokusering på penningmängden ledde till 
att all finansiell rörlighet i stället hamnade i rän­
tan ("volatility transfer"). Resultatet blev att kort­
räntorna stundtals hamnade på nivåer upp till 18 
procent och räntorna på statens obligationer på 14 
procent. De problem som vissa latinamerikanska 
stater fick ledde dessutom till att deras margina­
ler vidgades kraftigt. Mexico betalade t ex LIBOR 
+ 50 punkter i mitten av 1981 men LIBOR + 150 
punkter ett år senare. 

Låg efterfrågan på råvaror och därmed låga ex­
portintäkter i kombination med höga räntor ledde 
till allt större svårigheter att betala för låntagar-

3° Citibanks ordförande, Walter Wriston, förklarade 
också att utlåningen var riskfri, eftersom ett land inte 
kunde gå i konkurs. 
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na. Mexico inställde som första land betalningar­
na i augusti 1982; bara räntebördan hade då stigit 
till 34 procent av landets samlade exportintäkter. 
I kölvattnet på Mexicos betalningsinställelse följ­
de snart ett fyrtiotal andra utvecklingsländer.31 

Ingen av de amerikanska storbankerna gick om­
kull till följd av skuldkrisen i tredje världen, trots 
den prognos som Henry Kaufman (i sin egenskap 
av chefsekonom på investmentbanken Salomon 
Brothers) gjorde offentlig, nämligen att minst två 
av de tio största bankerna skulle gå i konkurs före 
1988. Men det var nära. Sommaren 1986 skräm­
des t ex finansmarknaderna av ett meddelande på 
Reuter-skärmen att Bank of America hade ställt 
in betalningarna.  Dollarn föll och räntorna steg 
med någon procentenhet. Paniken upphörde efter 
fem minuter sedan nyheten dementerats. Paniken 
visar dock för det första att marknaden fäste tillit 
till ett meddelande av detta slag och för det andra 
att marknaden inte visste hur myndigheterna 
skulle ställa sig till bekymmer i en storbank.32 Var 
Bank of America "too big to fail"? 

Bank of America var den av storbankerna som 
drabbades hårdast av krisen, eftersom dess expo­
nering på problemländerna var i särklass störst. 

31 J Sachs, "Managing the LDC Debt Crisis", Brookings 
Papers on Economic Activity, 1986, nr 2. 
32 Detta trots att FDIC i fallet Continental Illinois 
1984 tydligt markerat att alla insättare skulle räddas, 
oavsett 100 000-dollarsgränsen. 
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Vid slutet av 1986 uppgick dess reserveringar för 
kreditförluster på de fyra största låntagarländer­
na bara till 2 procent av dessa länders skulder mot 
t ex 26-28 procent i andra storbanker som Citi­
corp, Chase Manhattan och Bankers Trust och 16 
procent för alla storbankerna i genomsnitt. Redan 
andra kvartalet 1986 visade Bank of America som 
första storbank röda resultatsiffror; det var dessa 
förluster som Reuters felaktigt rapporterade som 
betalningsinställelse. 

Den faktor som stabiliserat utvecklingen är den 
s k Brady-planen, uppkallad efter USA:s dåvaran­
de finansminister.33 Avtal enligt Brady-planen har 
hittills träffats med flera stora skuldnationer, 
Mexico, Argentina, Brasilien och Venezuela, samt 
med ett stort antal av de mindre länderna. Enligt 
planen får banker med fordringar på dessa länder 
välja mellan tre olika alternativ, för att därefter få 
sina lån garanterade av den amerikanska staten. 
Det vanligaste alternativet, som valts för hälften 
av utlåningen, är att banken behåller den nomi­
nella fordran, men räntan sätts ner till 6,25 pro­
cent. Det näst vanligaste alternativet innebär, att 
banken byter ut sin lånefordran ("debt swaps") 
mot statsgaranterade obligationer till ett värde 
motsvarande 35 procent av den ursprungliga ford­
ran. I detta fall måste banken således registrera 
en konstaterad kreditförlust på 65 procent av 

33 Se t ex J Sachs, "Making the Brady plan work", 
Foreign Affairs ( 1990). 
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det ursprungliga beloppet. Det tredje och tämligen 
ovanliga alternativet innebär, att banken ställer 
upp med färska lån till landet i fråga mot att lånen 
garanteras av den amerikanska staten. 

Sammanfattningsvis kan man väl säga att det 
amerikanska banksystemet och "Third World 
Debt" präglades av en aningslöshet bland såväl 
banker som övervakande myndigheter. Räntemar­
ginalerna syntes vara attraktiva i slutet av 1970-
talet, givet den skenbart låga kreditrisken, men 
kom efterhand givetvis att vara alldeles för små. 

Nästa kris kom att gälla de amerikanska spar­
bankerna (savings & loan associations respektive 
mutual savings banks, med ett gemensamt namn 
kallade "thrifts") .34 Dessa var länge insnärjda i re­
gleringar avseende såväl inlåningsränta ("Regula­
tion Q"), löptider på utlåningen som inriktning på 
lånen. Lån fick bara ges till bunden (20-30 år) 
ränta och bara till privata 1-4-familjsfastigheter 
inom delstaten eller inom 100 miles radie (16 
svenska mil) från bankkontoret. Den sistnämnda 
regleringen försvann 1983. 

Från slutet av 1970-talet avreglerades sparban-

34 Detta avsnitt bygger bl a på R D Brumbaugh, A S 
Carron och E Litan, "Cleaning up the Depository Insti­
tutions Mess", Brookings Papers on Economic Actiuity, 
nr 1, 1989; R D Brumbaugh, Thrifts under Siege (New 
York: Ballinger 1988); L J White, The S & L Debacle: 
Public Policy Lessons for Bank and Thrift Regulation 
(Oxford: Oxford University Press, 1991). 
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kerna snabbt. 1978 tilläts de ge ut "money market 

certificates" med avkastningen knuten till räntan 

på statsskuldväxlar, TBills. Genom "Depository 

Institutions Deregulation and Monetary Control 

Act" (DIDMCA) 1981 var fältet öppet för konkur­

rens om insättarnas pengar, inte bara med affärs­

bankerna utan också med andra sparbanker. Ge­

nom ett nät av inlåningsmäklare ("deposit bro­

kers") kunde en liten sparbank i t  ex Texas nå in­

sättare i Boston, New York och Los Angeles.35 

Inlåningen kom således att i allt större ut­

sträckning bli bunden till rörliga penningmark­

nadsräntor. Utlåningen fortsatte emellertid att 

ske till bundna räntor. Visserligen hade redan 

1975 sparbankerna i Kalifornien tillåtits att ge lån 

med rörlig ränta, ("Adjustable Rate Mortgages", 

ARM). Dessa lån var emellertid alltid förknippade 

med inskränkningar i ränterörligheten, såväl vad 

gällde möjligheten att höja räntan under ett en­

staka år som under lånets livstid ("life time rate 

cap"). 

Effekten av rörlig inlåningsränta och fast utlå­

ningsränta blev att sparbankerna hade ett mycket 

stort negativt räntegap; med ett negativt ränte­
gap ("maturity gap") menas, att räntan på inlå-

35 DIDMCA har också visats öka risken i bankerna, i 
synnerhet i större banker med stor andel inlåning på cer­
tifikat (CD's). Se T P Bundt, T F Cosimano och J A  Hal­
loran, "DIDMCA and bank market risk: Theory and evi­
dence," Journal of Banking and Finance, december 1992. 
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ningen justeras snabbare än räntan på utlåningen 
och att banken därför förlorar vid stigande räntor. 
När därför räntan på CD's steg från ett årsgenom­
snitt på 8,20 procent 1978 till 15,91 procent 1981, 
kunde förlusten beräknas till 20-30 miljarder dol­
lar i lägre räntenetto per år. Den totala kostnaden 
för räntestegringen under dessa år har beräknats 
till 100 mdr dollar.36 

Räntekänsligheten har också ökat av att en 
mycket stor andel av stocken privata fastighetslån 
(enligt uppskattning närmare hälften av den ute­
löpande volymen) sålts ut i form av obligationer 
med de underliggande inteckningarna som säker­
het ("Mortgage Backed Securities", MBS, och "Col­
lateralized Mortgage Obligations", CMO). Spar­
bankerna har köpt dessa obligationer i stor volym 
med de pengar som de sålda fastighetslånen in­
bringade. Med affären har sparbankens ränterisk 
ökat. Bostadslånets värde påverkades inte av sti­
gande räntor, eftersom givna lån inte behöver 
marknadsvärderas. Däremot måste obligationer -
och därför MBS och CMO - marknadsvärderas och 
kommer därför att falla i värde när räntan stiger. 
Bryan har t ex beräknat att den räntestegring 
som skedde på bara en månad under våren 1987 i 

36 G J Benston, M Carhill och B Olasov, "The Failure 
and Survival of Thrifts", i R G Hubbard, red, Financial 
Markets and Financial Crises (Chicago: University of 
Chicago Press, 1991), sid 309. 
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USA minskade värdet på den stock bostadsobliga­
tioner som ägdes av sparbankerna med ett belopp 
motsvarande två tredjedelar av det egna kapitalet 
i sparbankerna!37, 38 

Den andra orsaken till sparbankskrisen kom 
1983, då sparbankerna tilläts att ge lån utanför 
sin geografiska hemvist. Därigenom kunde en 
Texas-sparbank inte bara ragga inlåning i Boston 
och New York utan också låna ut pengarna till fas­
tigheter i Los Angeles. Effekten förstärkte det till­
stånd bankerna fått genom Garn-St Germain De­
pository Institutions Act (1982) att lägga upp till 
40 procent av utlåningen i kommersiella fastighe­
ter. Effekten blev densamma som för Tomelilla 
sparbank, Sparbanken Väst m fl småsparbanker 
med utlåning till den överhettade fastighetsmark­
naden i storstäderna: förluster till följd av okun­
skap om marknaden. 

År 1986 föll oljepriserna kraftigt, från över 40 
dollar per fat till under 10 dollar. För industrivärl­
den som helhet betydde prisfallet lägre inflation 
och en god tillväxtstimulans. För Amerikas olje­
stater med Texas i spetsen betydde det katastrof. 

37 L L Bryan, Breaking up the Bank: Rethinking an In­
dustry Under Siege (New York: Dow Jones Irwin, 1988), 
sid 47. 
38 Henry Kaufman har kommit med en ny varning att 
överdriven marknadsvärdering kan bli en orsak till en 
kommande "systemic crisis" på världens finansmarkna­
der. Jfr "The Kaufman scenario", Capital Market Stra­
tegies, utgåva nr 1, juli 1994. 
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Fastighetspriserna rasade, såväl på villor som på 
kommersiella fastigheter, och låntagare gick om­
kull. Till följd härav har förlusterna i sparbanker­
na blivit kraftigt regionalt koncentrerade. En fjär­
dedel av de samlade förlusterna kommer från en­
bart Texas och tre fjärdedelar av de totala förlus­
terna från sex stater: Texas, Arizona, Kalifornien, 
New York, New Jersey och Pennsylvania. 

Notan för den med skattepengar finansierade 
"Resolution Trust Corporation" (RTC), som givits 
ansvaret för att lägga ned/fusionera sparbanker 
och sälja ut deras tillgångar till det marknadspris 
som kan åstadkommas, beräknades uppgå till 166 
miljarder dollar 1989. Kostnaden sattes till 325 
miljarder av General Accounting Office 1990, in­
klusive räntan på den nödvändiga upplåningen.39 

Siffran motsvarade 6 procent av USA:s BNP. 
Bankkrisen i USA har således haft en storleksord­
ning i linje med - eller snarare något överstigande 
de norska och svenska som stannade på 4 procent 
av BNP. 

Den tredje bankkrisen i USA hängde samman 
med recessionen från 1988. När tillväxten saktade 
av ökade problemen för bankerna. Främst gällde 
detta i de delstater, där tillväxten tidigare varit 
som starkast och där därför fastighetspriserna 
stigit som snabbast. New England-staterna i all-

39 Financial Times, 8 maj 1990: "The Black Hole 
Deepens". 
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mänhet och Boston-området i synnerhet hörde till 
de stora förlorarna. 1989 blev också det år då det 
flesta antalet affärsbanker (206) gick omkull. 

En orsak till bankproblemen är att såväl spar­
banker som affärsbanker varit utsatta under 
1980-talet för de tidigare relaterade kriserna och 
därför ännu inte hunnit bygga upp reserver. En 
annan orsak ligger givetvis i den generella kon­
junkturavmattningen, i synnerhet i kombination 
med den nedväxling av inflationstakten som sked­
de mot slutet av 1980-talet. 
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6. Kan finansiella kriser 
förutsägas ? 
Får vi en bankkris 
på kontinenten ? 

I detta avsnitt skall vi först redogöra för de allt all­

varligare problemen i några europeiska storban­

ker under senare år och sätta detta i samband 

med avregleringarna av finansmarknaderna inom 

EU. Därefter skall jag ge min syn på hur proces­

sen tillväxt - avreglering - finansiell bubbla -

bankkris ser ut. Om denna teori är riktig, kommer 

bankproblemen att öka i länder som Italien, Spa­

nien, Frankrike och kanske även Tyskland. 

De europeiska staterna utanför Norden klarade 

sig fram till 1993 utan större finansiella problem. 

Detta hänger delvis samman med att recessionen 

1991-93 varit väsentligt mildare på kontinenten 

än i Sverige och Finland. De kontinentala länder­

na, såsom Frankrike och Tyskland, fick inte heller 

samma inflationsbubbla som de nordiska länderna 
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haft att brottas med. Men dels hänger också av­
saknaden av finansiella störningar hittills sam­
man med att länderna på den europeiska konti­
nenten inte avreglerat sina inhemska marknader 
förrän helt nyligen. 40 Pris- och/eller volymregle­
ringar på bankernas utlåning togs bort så sent 
som 1987 i Frankrike och 1992 i Spanien. 41 

I Frankrike fick en mindre bank, Al Saudi Ban­
que, problem i oktober 1988. Trots att den franska 
insättargarantin är begränsad till FRF 400 000 
kunde alla insättarna erhålla full betalning till 
följd av statliga och privata räddningsaktioner. 

I Tyskland gick, som diskuterats tidigare, Her­
statt Bank omkull 197 4 till följd av valutaspeku­
lationer med förluster för insättarna på i genom­
snitt hälften av insättarbehållningen. Liksom i 
USA ändrades därefter myndigheternas attityd 
till att skydda insättarnas pengar, oavsett den for­
mella storleken på insättarnas garanti (i Tyskland 
högst 30 procent av behållningen). 1983 var en an­
nan bank (Schröder, Munchmeyer, Hengst & Co) 
nära konkurs. Orsaken låg i ett enahandsengage­
mang som överskred det tillåtna. Efter en rädd­
ningsaktion från centralbanken Bundesbank och 
andra tyska banker kunde banken avvecklas utan 
förlust för insättarna. 

40 S J  Khoury, The Deregulation ofthe World Financial 
Markets: Myths, Realities and Impact (London: Pinter 
Publishers, 1990). 
41 OECD, Banks under stress (Paris: OECD 1992), s 44. 
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I Storbritannien blev en mindre bank, Johnson 
Matthey Bankers, räddad 1984 efter understöd 
från Bank of England och de större bankerna men 
också av de existerande ägarna. 1990 kom en an­
nan mindre bank, British Commonwealth and 
Merchant Bank, att sättas under offentlig admi­
nistration, eftersom de övriga bankerna denna 
gång inte ville hjälpa till. Slutligen inträffade 
1991 den famösa affären med den Abu-Dhabi­
ägda Bank for Credit and Commerce International 
(BCCI). Här kom flera av de större insättarna, 
främst brittiska kommuner, att förlora pengar, ef­
tersom den dåvarande brittiska insättarförsäk­
ringen endast täckte 75 procent av inlåningen i 
pund upp till ett maximalt belopp av GBP 20 000. 
Det faktum att banken sedan länge haft dåligt 
rykte (bl a varit föremål för flera rättsliga pröv­
ningar i USA) och insättarna med andra ord borde 
vetat bättre, men också att dess konkurs saknade 
betydelse för stabiliteten i det finansiella syste­
met, gjorde att Bank of England lät banken gå i 
konkurs utan övliga hjälpinsatser. 

Det senaste året har tre större banker i Europa 
drabbats. I Spanien sparkade centralbanken Ban­
ca de Espafi.a i december 1993 hela styrelsen i 
Banco Espafi.ol de Credito (Banesto), landets fjär­
de största bank. Banken tvingades efter en revi­
sion att omklassificera lån motsvarande 10 pro­
cent av det egna kapitalet som nödlidande, huvud­
sakligen avseende spekulativa fastghetskrediter. 
Banesto hade tidigare betraktats som en mycket 
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stabil organisation, inte minst eftersom välrenom­
merade J P Morgan var en av huvudägarna och 
även besatte platsen som vice styrelseordförande. 
Banken har sedermera fusionerats med Banco 
Santander efter att ha givits en transfusion av 
nytt kapital från insättarförsäkringsfonden.42 

Långt värre är krisen i Frankrikes största affärs­
bank, Credit Lyonnais. Förlusterna för 1993 upp­
gick till 7 mdr FRF, motsvarande 10 procent av ak­
tiekapitalet. Nödlidande lån uppgick därutöver till 
40 mdr FRF. VD tvingades att avgå i den statsägda 
banken. Franska staten har också tvingats att inji­
cera mera kapital för att täcka förlusten, eftersom 
bankens kapitaltäckning i slutet av 1993 låg blott 
hårsmånen över lagstadgade 8 procent.43 Även un­
der första halvåret 1994 har förlusterna fortsatt och 
banken är efter en halvårsförlust på 4 mdr FRF i 
behov av ytterligare kapitalinjektion utöver de 5 
mdr FRF som banken fick så sent som i mars 
1994.44 

Orsaken bakom de tilltagande förlusterna var 
en serie av märkliga lån, bl a till sådana affärs-

42 The Banker, oktober 1994, "Disaster recovery''. 
43 Enligt statistiken i The Banker, juli 1994, "The top 
1000 banks". 
44 Financial Times, 18 september, 1994, "Credit Lyon­
nais to swallow another dose of provisions"; Financial 
Times, 28 september, 1994, "Credit Lyonnais expects 
state aid after FFr 4.5 bn loss"; Financial Times, 29 
september, 1994, "More skeletons in the closet". 
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män som Robert Maxwell och Bernard Tapie. Ban­
ken hade också tvingats att ta över hela filmbola­
get MGM som säkerhet för en dålig kredit. Bland 
de stora kreditsmällarna märktes också lån till 
fastigheter, t ex 2 mdr FRF i förlust på kanaden­
siska Olympia & York. I svenska sammanhang 
kan förlusterna synas blygsamma. Vi är ju vana 
vid att banker som Första Sparbanken och Gota 
förlorar två gånger det egna kapitalet per år, inte 
så blygsamma belopp som 10 procent av kapitalet. 
Men för det konservativa franska finansetablisse­
manget kom förlusterna som en chock och beteck­
nades som "århundradets bankskandal".45 

Slutligen har också under våren 1994 den tyska 
AAA-ratade Deutsche Bank utsatts för en förlust i 

flermiljardklassen till följd av lån till ett fastig­
hetsimperium som visade sig ihåligt och där VD 
själv har "försvunnit". 

Enligt ratingföretaget Moody's är dessa händel­
ser isolerade och kommer inte att leda till en ge­
nerell bankkris av skandinavisk modell.46 Moody's 
varnar dock för att kvaliteten på lånen många 
gånger är låg, dvs det finns risk att krediterna 
kommer att bli nödlidande om inte konjunkturen 
tar fart. Moody's sammanfattar (sid 5): 

45 Veckotidningen Le Point (26 mars 1994): "Credit 
Lyonnais: le scandale bancaire du siecle". 
46 Moody's Investors Service, Credit Challenges For 
European Banks (juli 1994). 
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The three topical trends mentioned above -
bank deregulation, market liberalization, and 
globalization - have led to an unprecedented 
credit expansion in the mid to late 1980's, with 
disastrous consequences in the early 1990's. 
Simplifying a bit, it has been continental Euro­
pean banks' tum to suffer from asset quality 
problems. Preceding them have been banks in 
English-speaking countries - US, UK, Austra­
lia, Canada - as well as Nordic banks and Japa­
nese banks (whose crisis is far from being over). 

Innan vi tar ställning till påståendet kan det vara 
lämpligt att schematisera hur förhållandet tillväxt 
- avreglering - bankkris ser ut. Detta görs i figur 
9. Till skillnad från den vanliga bedömningen, ser 
jag inte avreglering av marknaden som en exogen 
företeelse utan som en konsekvens av omgivning­
en. Med god tillväxt och hög inflation och därför 
god potentiell efterfrågan på lån som på 1980-talet 
blev påtryckningarna från bankernas sida att slip­
pa regleringarna (framförallt kredittaket) starka. 
Den skenbart stabila situationen gjorde också 
myndigheternas attityd till liberaliseringar mer 
positiv. Avreglering är därför ingen exogen "deus 
ex machina" utan en endogen följd av den makro­
ekonomiska omgivningen. 

Tillväxt- och inflationsklimatet ledde, tillsam­
mans med en snabb kreditexpansion, sedan till 
snabba ökningar i priserna på reala och/eller fi­
nansiella tillgångar. Figur 10 visar aktiekurserna 
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Figur 9. En schematisk bild av finansiella kriser 
och orsaker 
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Figur 10. Reala aktiekurser i de nordiska länderna, 
Storbritannien, Japan och USA 1963-93 
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i ett antal länder, rensade för inflation. Från 1985 

till 1989 steg de svenska aktiekurserna realt med 

150 procent (lika mycket som i Japan), efter en för­

dubbling redan under den tidigare femårsperio­

den. I Finland var uppgången 200 procent 

1985-89. Till denna "bubbla" (som brast 1989 i 

alla tre länderna) kom än kraftigare ökningar i 

pris�t på kommersiella fastigheter, som i Sverige 

ökade 10-15 gånger under 1980-talet. 

Inflationen började att bemötas på 1980-talets 

slut, mest markerat i form av de höga räntor som 

centralbankerna var villiga att sätta in under hös-
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ten 1992 för att hejda spekulationen i devalve­
ringar av växelkurserna med konsekvenser i form 
av fortsatt inflation. Trots att räntenivån varit den 
främsta faktorn till att lågkonjunkturen 1991-93 
blivit den djupaste nedgången sedan 1930-talet, 
har anti-inflationspolitiken fortsatt. Höga nomi­
nella räntor tillsammans med en gradvis allt lägre 
inflation har skapat de högsta reala räntorna i 
många länder på 70 år. Politiken tillika med de 
höga realräntorna ledde till en abrupt nedgång i 
konjunkturen, som förstärktes av att spekula­
tionsklimatet gynnade finansiella placeringar och 
fastighetsspekulationer framför produktiva inve­
steringar. 

När tillgångspriserna föll dramatiskt uppstod 

problem för spekulanterna, främst fastighetsför­
valtande bolag. Som har framgått av beskrivning­
en ovan, härrör en mycket stor del av bankernas 
kreditförluster i Sverige (minst tre fjärdedelar) 
lika väl som USA och Frankrike från fastighets­
lån. Bankernas motdrag för att försvara sig blev 
högre krav på låntagarna, vilket tillsammans med 
den djupa lågkonjunkturen ledde till en kraftig 
nedgång i utestående krediter (jfr figur 1 och 2 för 
Sverige) och högre spreadar mellan ut- och inlå­
ningsräntor i syfte att öka intjäningen. Den "credit 
crunch" som därmed skapades kan ha bidragit till 
att fördjupa den reala krisen ytterligare. Därut­
över kom de nya högre kapitaltäckningskraven 
1991-93 vid en maximalt olämplig tidpunkt och 
ledde till ytterligare kreditåtstramning för att 
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åstadkomma den nödvändiga relationen mellan 
egenkapital och utlåning. 

Sammanfattningsvis kan vi (med facit i hand!) 
säga om politikernas och myndigheternas ageran­
de under finanskrisen att: 

• Det var fel att avreglera de finansiella markna­
derna mitt i en inflationistisk högkonjunktur. 

• Det var fel att avreglera de inhemska markna­
derna (1985) före avregleringen av valutamark­
naden (1989), eftersom kreditbubblan då stäng­
des inne i landet. 

• Det var fel att avreglera kreditmarknaden med 
full avdragsrätt för räntor med höga marginal­
effekter, skattereformen 1991 borde gått före. 

• Det var fel att fortsätta med anti-inflationspoli­
tiken sedan ekonomierna gått in i recession 
1991. 

• Det var ett än värre fel att fortsätta med anti­
inflationspolitiken även efter kraftiga nedgång­
ar i aktiekurser och fastighetspriser. 

• Det var fel att hålla fast tidtabellen för införan­
det av kapitaltäckningskraven. 

• I Sverige var det dessutom ett allvarligt fel att 
det dröjde så länge innan regeringen i septem­
ber 1992 äntligen definierade statens skyldig­
heter; detta sköttes mycket bättre i Norge och 
Finland. 

Hur ser då klimatet ut i Europa för motsvarande 
problem som de svenska? Kommer avreglering att 
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även här ge bankkriser? Avregleringen av kredit­
marknaderna skedde i USA och andra anglo-sax­
iska länder i slutet av 1970-talet och följdes runt 
fem år senare av bankkriser. I de nordiska länder­
na skedde avregleringen från mitten av 1980-talet 
och följdes fyra-fem år senare av kriser i banker­
na. Avregleringen har i alla länderna följts av en 
snabb ökning av utlåningen. 

Även på kontinenten har utlåningstillväxten 
varit snabb under åren 1989-93, som Moody's på­
pekade i citatet ovan. Utlåningen växte på fyra år 
med siffror på mellan 50 procent (Frankrike, Spa­
nien) och 120 procent (Italien). Lönsamheten i ban­
kerna inom EU kommer att gradvis pressas av den 
ökade konkurrens som skapas av Andra Bank­
samordningsdirektivet. Detta direktiv, som är i 
drift från 1993 (1994 i Sverige) ger full rätt för 
banker att konkurrera på varandras marknader 
med oktroj och övervakning från hemmamarkna­
den. 

Två faktorer finns därför tillstädes som kan ska­
pa en generell bankkris, nämligen en tidigare hög 
utlåningstakt och ökad konkurrens. Sannolikhe­
ten för en mer omfattande kris kommer därmed 
att bero på ränte- och inflationsutvecklingen fram­
över. Om de höga realräntorna består och om anti­
inflationsbekämpningen ges fortsatt hög prioritet i 
länder som Italien inför den monetära unionens 
start 1997 (eller 1999) finns risk för en finansiell 
kris a la Norden.47 
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47 En nyligen publicerad studie har analyserat möjlig­
heterna att i förväg prognostisera om en bankkris kom­
mer att inträffa. Materialet bygger på tidigare finansi­
ella kriser i den amerikanska historien. Det visar sig, 
knappast oväntat, att sådana faktorer som snabbt steg­
rade korta räntor, fall i tillgångspriser, nedgång i bank­
systemets likviditet och ökad ränte- och valuta-volatili­
tet föregår en mer generell kris. Se F Canova, 'Were 
Financial Crises Predictable?", Journal of Money Credit 
and Banking (februari 1994). 
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7. Mikroperspektiv :  
varför så olika för­
luster i olika banker? 

Hittills har uppmärksamheten ägnats främst åt 
de risker som skapas av den samhällsekonomiska 
utvecklingen i stort. Avregleringarna ledde till­
sammans med en överhettad samhällsekonomi -
till en snabb ökning av efterfrågan på lån vilket 
medgav en snabb expansion av bankernas låne­
stockar. Men detta faktum förklarar inte varför 
bankerna i så olika hög grad valde att uppfylla lå­
neefterfrågan. 48 Varför ökade t ex Gota Banks lå­
nestock mycket snabbare än Handelsbankens (och 
med över 50 procent på ett enda år, 1988)? 

I detta avsnitt skall kortfattat beskrivas ett an­
tal faktorer vilka kan ha medverkat till att kredit­
förlusterna och lönsamheten blev så olikartade 

48 Samma fråga ställs (men besvaras inte) av J R Ma­
cey, Svenskt bankväsendes framtida reglering och ut­
veckling (Stockholm: SNS Förlag, 1994), sid 44. 
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i de olika bankgrupperna. Syftet är att peka på att 

man även som utomstående betraktare av en bank 

ibland kan se tecken på kommande problem. 

Fastighetskrisen 

Under 1980-talet steg priserna på kommersiella 

fastigheter med över 1 000 procent. Efter 1989 föll 

priserna snabbt tillbaka. Som har noterats tidiga­

re, kan den övervägande delen av kreditförluster­

na i banker och finansbolag hänföras till just 

fastighetsmarknaden. 1992 års förluster i banksy­

stemet, det år då kreditförlusterna var som högst, 

orsakades till 75 procent av lån till fastigheter och 

finansbolag. Motsvarande siffra för 1993 beräknas 

till 60 procent. Tabell 2 ger de detaljerade siffror­

na avseende kreditförluster på bygg- och fastig­

hetsbolag 1991-93.49 
Bankernas förluster på byggföretag och fastig­

heter är som framgår av tabell 2 mycket olika. Av 

storbankerna ligger Handelsbanken och S-E-Ban­

ken lägst, Gota Bank och Nordbanken högst med 

Sparbanken mitt emellan. 50 Men siffrorna i sig för-

49 Alla banker separerar inte ut kreditförluster på lån 
till finansbolag varför tabellen endast visar fastigheter 
och byggbolag. 
50 Sparbanken konstaterar dock i sin årsredovisning 
för 1992 att mer än hälften av de totala förlusterna 
kom från två banker, Sparbanken Väst och Första 
Sparbanken, vars förluster i sin tur var primärt fastig­
hetsrelaterande. 
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Tabell 2. Kreditfårluster på lån till bygg- och fas­
tighetsbolag 1991-93 som andel av de to­
tala kreditfårlusterna i respektive bank, 
procent 

1991 1992 1993 

Handelsbanken 24 33 49 

Sparbanken 45 55 a) 

Nordbanken (exkl Securum) 50 70 38 b) 

S-E-Banken 38 54 53 

Gota Bank 44 ? ? c) 

Förenings banken 36 78 44 

Gissat vägt medeltal 40 55 58 

a) Sparbanken bildades inte förrän 1992. 
b) Nordbank.ens siffra för 1993 förrycks av att problemlån 
överförts till Securum. Skulle även Securums kreditförluster 
på 14 miljarder för 1993 inkluderas i Nordbank.ens, skulle 
fastighetsandelen snarare ligga på 70-7 5 procent. 
c) Gota Bank har inte angett uppdelningen av förlusterna 
under de senaste åren. Att döma av överföringen av krediter 
till Retriva har procentsatsen legat på 70-80 procent av de to­
tala förlusterna. 

Källa: Respektive bankers och Securums årsredovisningar för 
1991-93. 

klarar inte varför andelarna blivit så olika. Ett par 
årsredovisningar ger dock en vink. Första spar­
banken skriver i sin sista självständiga årsredo­
visning (för 1991) :  
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Merparten av de större kreditförlusterna kan 
indirekt eller direkt kopplas till engagemang 
inom fastighetssektorn. Banken har drabbats 
extra hårt, eftersom det under åren 1988-90 ge­
nomfördes en medveten satsning på fastighets­
och finansbolag . . .  De större reserveringarna 
återfinns till största delen i fastighetsbran­
schen. Bland engagemangen finns en del börs­
bolag, såsom Gamlestaden, Obligentia, Bark­
man och mindre fastighetsbolag, där banken i 
ett flertal fall är ensam kreditgivare med stor 
exponering. 

På motsvarande sätt skriver Östgöta Enskilda 
Bank att förlusterna orsakats av att banken 
"lämnat sina naturliga kompetensområden och 
sin kärnverksamhet bakom sig'' (Årsredovisning 
1991). 

Men frågan kvarstår varför just Gota Bank, 
Nordbank.en och Första Sparbanken satsade så 
hårt på fastighetskrediter.51 Att bara förklara de­
ras stora förluster med deras stora engagemang i 

51 Frågan får tyvärr ingen ytterligare belysning i den 
skrift som VD:n för Första Sparbanken framställde om 
krisen, eftersom huvuddelen av ansvaret för bankkri­
sen läggs på politikerna. I så fall skulle alla banker ha 
fått vidkännas lika stora förluster och, liksom Första 
Sparbanken, hamnat på fallrepet. Det gjorde de inte! 
Jfr K-H Pettersson, Bankkrisen inifrån (Stockholm: 
SNS Förlag, 1993). 
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fastigheter är ett cirkelbevis. Vi måste leta vidare 
bland tänkbara bakgrundsfaktorer. 

Betydelsen av en fast 
organisation 

Som Macey skriver i sin utvärdering av den svens­
ka krisen52 finns det ett klart samband mellan 
bankernas prestationer å ena sidan och deras kun­
skap om kunderna å den andra. Bankerna är mest 
lönsamma i de delar av landet, där de kunnat eta­
blera stabila och långfristiga relationer till sina 
kunder. Han kunde tillagt, att de mindre sparban­
kerna i allmänhet inte dragits med i bankkrisen 
överhuvudtaget utan fortsatt att verka på sin loka­
la marknad med minimala kreditförluster. 53 Gota 
Bank synes också ha haft väsentligt mindre förlus­
ter i sina två provinsbanker (Wermlandsbanken 
och Skaraborgsbanken) än i den mer storstads­
bundna Götabanken. 

Macey diskuterar också om det faktum att Han­
delsbanken systematiskt lagt kreditansvaret på 
kontorsnivå varit en bidragande orsak till att 
Handelsbanken inte rycktes med i den allmänna 

52 Op cit, sid 19-20. 
53 Det stora undantaget är Tomelilla sparbank som för­
lorade halva utlåningsstocken på två år på fastighets­
krediter till storstäderna. 
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fastighetsgaloppen. Det ligger säkert något i det­
ta. Men en viktigare faktor anser jag vara det fak­
tum att Handelsbanken under lång tid haft en sta­

bil struktur på sin organisation. Efter Handels­
bankens kris omkring 1970, då Jan Wallander 
("Dr Halvander") tog över som VD, lades ansvaret 
för krediterna över till det lokala planet. Denna 
organisation och ansvarsfördelning har varit i 
bruk ända sedan dess, varvid alla nivåer lärt sig 
var ansvaret ligger. Handelsbanken har också tyd­
ligare än andra banker skapat en kultur för att 
hantera och bemästra risk. 54 

Medan Handelsbanken således haft en stabil or­
ganisation har de andra bankerna genomgått åt­
skilliga omorganisationer, såväl i vertikal som ho­
risontell ledd. Vad gäller den vertikala styrningen 
fördes kreditfrågorna upp på en högre nivå i ban­
kerna och medvetna satsningar på strategiska om­
råden som fastigheter synes ha gjorts. 55 

Vad beträffar den horisontella styrningen dela­
des i både Nordbanken och Första Sparbanken 
banken i en Företagsbank och en Privatbank, vil-

54 Detta syns bl a i att Handelsbanken var först bland 
storbankerna med att inrätta en distinktion mellan 
Treasury och Trading. 
55 Även om en del underligheter i den interna organi­
sationen kunde noteras. I Första sparbanken fanns t ex 
en kreditdelegation, som var formellt underställd VD 
men som leddes av koncernchefen som var VD:s över­
ordnade. 
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ket i praktiken kom att medföra dubblerade kon­
tor, personal och ledningsfunktioner och kraftigt 
ökade kostnader. Samtidigt hamnade i alla fall en 
hel del krediter emellan stolarna, t ex privata kre­
diter till företagsledare i mindre företag. I sam­
band med rekonstruktionen av bankerna har en 
enhetlig kreditorganisation återuppstått. 

Även i samband med krislösningen som sådan 
har dock styrproblem fortsatt. När en ny styrelse­
ordförande utsågs i Nordbanken i början av 1991, 
lades färdriktningen om mot en storföretagens 
bank och privatdivisionen ströps. Redan efter ett 
halvår ändrades tonvikten till betoning av privat­
marknaden och mindre-medelstora företag. Här­
med förlorades både viktig tid och nyckelperso­
nal. 

Åter har bankerna i sina årsredovisningar varit 
försiktiga med att erkänna egna försyndelser. 
Gota Bank utgör härvid ett uppfriskande undan­
tag. Banken skriver i sin årsredovisning för 1992 
(sid 7) : 
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När det gäller kredithanteringen i Gota Bank 
måste jag [den då nytillträdde VD:n Per Lund­
berg] konstatera att banken under de senaste 
fem till tio åren expanderat sin utlåning kraf­
tigt. Detta har dessutom skett under en period 
av ägarförändringar och täta VD-byten. Därmed 
har den stabilitet och kontinuitet, som under 
denna dynamiska period varit extra viktig, sak­
nats. 



1/K-tal och målsatt lönsamhet 

En annan faktor som enligt min mening varit en 
bidragande orsak till krisen har varit fokusering­
en på lönsamhet efter avregleringen 1985. Själv­
fallet måste en organisation genomsyras av lön­
samhetstänkande, men om inte detta samtidigt 
kopplas till en riskkultur kan man hamna i situa­
tionen, att kreditbeviljande tjänstemän gärna tar 
fram intäkterna men uppskjuter kostnaderna för 
tjänsten. Åter är det Handelsbanken som varit fö­
redömet, eftersom man inte bara varit ledande i 
lönsamhetstänkande utan också via en utbredd in­
ternprissättning och prissättning av utnyttjandet 
av eget kapital även tagit fram och betonat kost­
nadssidan. 

Ett exempel på en, enligt min mening, felaktig 
styrning är "gamla" eller norra Nordbanken.56 
Här målsattes varje enhets I/K-tal. Med I/K-tal 
menas relationen mellan intäkter och kostnader, i 
allmänhet före kreditförluster. Kontoren fick må­
let att uppnå I/K-tal på minst 2, annars skulle de 
läggas ned. Därmed uppmuntrades kontoren att 
både ge krediter till kunder som kanske inte skul­
le fått låna alls och ta så mycket intäkter som möj­
ligt i form av uppläggningskostnader "up front". 

I/K-tal bör därför inte användas för styrning av 
verksamheten. En helt annan sak är att I/K-tal ger 

56 Resultatet av fusionen mellan Uplandsbanken och 
Sundsvallsbanken. 
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en enkel och lätt tolkad bild av utvecklingen i ef­
terskott. Tabell 3 visar I/K-talen i de större nor­
diska affärsbankerna för 1993. Skillnaderna mel­
lan bankerna är som synes enorma. Gata Bank 
lyckades inte ens före kreditförluster täcka mer än 
drygt halva sin kostnadsmassa. Övriga svenska 
banker ligger i allmänhet klart över "acceptabla" 
2,0. Lönsamheten i de svenska bankerna i relation 
till de övriga nordiska kollegorna framstår också i 
tydlig belysning. I synnerhet den kvardröjande 
finska bankkrisen väcker viss oro, eftersom lön­
samheten före kreditförluster inte kunnat höjas 
mer hittills. 

Tabell 3. I I K-tal i de större nordiska affärs­

bankerna 1993 

Handelsbanken 2,6 

S-E-Banken 2,3 

Nordbanken 2,0 

Sparbanken 2,0 

Förenings banken 1,9 

Gota Bank 0,6 

Den Norske Bank 1,9 

Christiania Bank 1 ,8 

Den Danske Bank 1 ,7 

Unidanmark 1 ,5 

Kansallis Osake Pankki (KOP) 1,3 

Föreningsbanken (Unitas) 1,3 

Källa: För Sverige respektiye banker, för de nordiska 
bankerna Handelsbankens Arsredovisning. 
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En liknande överdriven fokusering på lönsamhet 
kan ge likartade problem. Bankerna angav i sina 
redovisningar från slutet av 1980-talet målsatt av­
kastning på det egna kapitalet före skatt. Kraven 
varierade från 25 procent i S-E-Banken, 28 pro­
cent i Sparbanken och Nordbanken till höga 33 
procent i Gota Bank. Handelsbankens mål har ge­
nomgående angivits till "bättre lönsamhet än and­
ra börsnoterade affärsbanker". Det förefaller före­
ligga en omvänd relation under de senaste tio åren 
mellan den målsatta lönsamheten och den faktis­
ka lönsamheten! 

Kraven på lönsamhet har enligt 1993 års årsre­
dovisningar justerats ner till 21 procent i Spar­
banken och Nordbanken. S-E-Banken har nu för 
tiden samma krav som Handelsbanken, nämligen 
att vara den lönsammaste affärsbanken. En av de 
två lär bli besviken . . .  

Prissättningen: en samman­
fattning 

Den slutsats som oundvikligen framkommer ur 
denna analys är att bankerna - med undantag för 
Handelsbanken - inte tillräckligt snabbt kunnat 
anpassa sin prissättning på krediter till en avre­
glerad värld. 

Räntesättningen byggde alldeles för mycket på 
varje låns egen marginella kostnad och tog inte 
hänsyn till den totala kostnaden för lånet, inklusi-
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ve kostnaden för det egna kapitalet. Räntorna 
fortsatte att vara standardiserade och tog inte 
hänsyn till varje låns individuella kreditrisk. In­
täkterna togs så tidigt som möjligt och kostnader­
na så sent som möjligt. Som framgår av citaten 
från ett par av Årsredovisningarna hade också vo­
lymtänkande och marknadsandelar fått ta över­
handen framför lönsamhet. 57 

Kunde kriserna ha prognosti­
serats? 

En sista spännande fråga är om kriserna kunde 
ha förutsetts. Som ekonom får man ofta frågan om 

man skrikit tillräckligt högt (eller alls) om kom­
mande problem. Personligen reagerade jag först 
vid Nyckelns problem i september 1990, men gav 
därefter en mycket pessimistisk intervju om bank­
krisens utveckling i Dagens Industri i januari 
1991, som kom den senare utvecklingen relativt 
nära. En indikation på svårigheterna att bedöma 
framtiden är tabell 4, som visar en artikel ur Euro­
money 1 december 1990 om "The World's Best 
Banks". 

57 De svenska bankerna begick med andra ord alla de 
vanliga fel som radas upp i M Glantz, Loan Risk Ma­
nagement: Strategies and Analytical Techniques for 
Commercial Bankers (Chicago: Probus Publishing Com­
pany, 1994), sid 197 ff. 
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Jag har valt att ur det digra materialet välja 
vissa banker och fyra faktorer. Att storleken inte 
är direkt relaterad till framgångarna visas av att 
sju av världens tio största banker var japanska. 
Deras problem med kapitaltäckning och lönsam­
het är välbekanta. 

Att avkastningen på det egna kapitalet inte 
självklart är relaterad till större framgång visas 
t ex av de schweiziska storbankerna, här repre­
senterade av Union Bank of Switzerland (UBS). 
Om kapitaltäckningen som i UBS fall är 15 pro­
cent, är det rätt naturligt, att avkastningen på ka­
pitalet blir, internationellt sett, låg. De svenska 
bankerna med en liten andel aktiekapital hamna­
de däremot tidigare alltid högt uppe på de inter­
nationella lönsamhets-hitlistorna. 

En god räntemarginal (NII = Net Interest In­
come) borde, tycker man, avspegla god kommande 

lönsamhet. Men om den höga marginalen, som i 
fallet spanska banker, avspeglar ränteregleringar, 
är slutsatsen inte så självklar. Det är således 
mycket mer imponerande, när avreglerade mel­
lanstora amerikanska banker som Bane One lyck­
as uppnå en marginal på 4 procentenheter än när 
spanska banker i en hårt styrd inhemsk marknad 
uppnår samma tal (se BBV, Banco Bilbao Vizcaya). 
Det borde också väcka en viss misstänksamhet, 
när (som i artikeln) det visar sig att sex av värl­
dens tio bästa (sic!) banker anses vara spanska! 
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Tabell 4. ''Världens bästa banker" 1990 

Assets Return NII Analysts' 
(USD on equity, % rating 
bill) % 

Japan 
Dai-Ichi Kangyo 406 8,56 0,74 11,77 
Sumitomo 371 10,76 0,86 13,24 
Sanwa 356 10,92 0,77 15,47 

USA 
Bank of America 99 23,11 4,14 (!) 17,97 
Bank One Corp 27 16,73 4,37 ( !) 21,67 

Europa 
Credit Agricole 242 8,95 3,37 13,89 
BNP 232 12,82 2,11 12,63 
Credit Lyonnais 211 14,02 2,10 15,90 
Barclays 205 7,45 2,89 14,43 
Deutsche Bank 198 10,15 2,29 19,31 
National Westminster187 4,04 3,17 11,99 
ABN/AMRO 184 12,40 1,67 15,21 
Societe Generale 176 16,10 2,39 13,80 
Union Bank of Switz. 113 7,95 1,02 16,35 
BBV 70 20,41 4,47 ( ! )  15,42 

Norden 
S-E-Banken 59 17,49 2,00 16,25 
Nordbanken 60 13,68 2,23 19,58( !) 
Kansallis 37 7,74 1,71 15,29 

Källa: "The World's Best Banks", Euromoney, december 
1990. 

Den sista faktorn är en subjektiv uppskattning 

("Analysts' rating") från olika professionella bank-
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bedömare om kvaliteten i olika banker (ledningens 
kompetens, tillgångarnas kvalitet m m). I decem­
ber 1990 fick Nordbanken ett av de allra högsta 
betygen i världen av ledningens och bankens sub­
jektivt bedömda kompetens! Det var samma må­
nad som Nordbankens tidigare ledning (Barneus, 
Hållen, Ragnar) fick gå och bekymren i banken 
blev allmänt bekanta. 

Slutsatsen torde vara den att kompetensen hos 
bankledningar är svårare att förutsäga än vad 
man i efterskott kan tycka. Därmed blir det också 
svårare att i förväg pricka in vilka banker som kan 
få problem i framtiden. 
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Den kris som det svenska bank- och finansväsendet genom­
gått under de senaste åren har drabbat oss alla, antingen 
såsom skattebetalare eller i egenskap av bankkunder. Att 
räntemarginalen mellan in- och utlåningsränta ökat de se­
naste åren innebär en avsevärd merkostnad för svenska hus­
håll och småföretag. Det svenska folket har således all rätt 
att kräva en förklaring ! 

Denna bok är ett försök att sammanfatta finanskrisen 
som den ser ut i dag när dess mest akuta fas är över. Vilken 
var den samhällsekonomiska bakgrunden? Är det politiska 
misstag i form av avregleringar som är huvudorsaken? Var­
för drabbades vissa banker mycket hårt medan andra gick i 
stort sett helskinnade ur krisen? Vilket ansvar har bankerna 
och bankdirektörerna själva? Hur kommer det sig att den 
svenska krisen löste sig så snabbt och enkelt? 

I Facit av finanskrisen ges en initierad analys av förloppet 
och orsakerna, samtidigt som jämförelser görs med motsva­
rande kriser i de andra nordiska länderna och USA. Boken 
innehåller också en praktisk sammanställning av siffermate­
rial. 
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