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Finansiella innovationer och entreprenorer - Carl Gustaf von Koch
och Skandia

Entreprendrskap ar att géra nagot annorlunda som andrar uppfattningen om vad som
egentligen ar mojligt. Vanligtvis téanker vi pa nya teknologiska I6sningar nar man pra-
tar om innovationer men det finns ocksa avgorande finansiella innovationer som
skapat nya marknader eller fér&andrat marknadens funktionssétt och erbjudit revolut-
ionerande nya losningar. En av forsakringsbranschens viktigaste entreprendrer och
innovatdrer var grundaren av Sveriges forsta aktiebolag Skandia, Carl Gustaf von
Koch. Han lyckats inte bara att skapa en helt ny organisationsform p& den svenska
marknaden utan blev dven bolagets forsta vd och bidrog till att bolaget lyckades fa en
stabil position, samt skapade en helt ny marknad for riskhantering. Han var saval in-
novatdr som entreprendr, vars insatser lade grunden till en modern forsakringsmark-
nad som underlattade storskaliga industriella investeringar och erbjéd nya losningar
for att forsorja efterlevanden. Trots dessa insatser kan emellertid konstateras att von
Kochs efterméle inte &r sarskilt positivt eftersom han har kommit att bli symbol for
giriga direktorer i industrialismens begynnelse. Det ska emellertid papekas att synen
pa von Koch delvis har reviderats, vilket kommer att diskuteras i artikeln.

Denna artikel ar en sammanfattning av ett kapitel som ingar i nyutkommen bok;
Pengamakarna. 350 ar av entreprencrskap och innovation inom det svenska finansi-
ella systemet, med Tom Petersson som redaktdr och publicerad av Atlantis bokfor-
lag.

Mikael Lonnborg, farsteamanuensis, Bl Handelshgyskolen, Oslo, Institutt for
innovasjon og gkonomisk organisering, Senter for naeringslivshistorie.
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Inledning

Carl Gustaf von Koch (1818-1876) var en legendarisk innovatér och entreprendr inom
svensk forsakringshistoria och hogst delaktig i omvandlingsprocessen av den
svenska forsakringsmarknaden. Han karriar inleddes som oaviénad ambetsman i
staten och han forsdrjde sig genom att sélja tjanster for utlandska forsékringsbolag.
Det gav honom kompetens att introducera en helt ny typ av organisation i Sverige
som erbjod riskférdelning till fasta premier, vilket revolutionerade den svenska forsak-
ringsmarknaden. Hans finansiella innovation var som initiativtagare till bildandet av
Sveriges forsta forsakringsaktiebolag 1855 — Skandia.

Det kan emellertid konstateras att forsakring inte var nyhet pa 1850-talet. Det har i
varje typ av samhalle existerat institutioner, antingen formella eller informella, som
forsokt att utjamna individuella risker. Det fanns méjligheter for saval allmanhet som
naringsliv att teckna forsakringar inom olika former av émsesidiga institut (i vissa fall
med statligt stod). Den 6msesidiga foretagsformen, det vill saga att forsékringstagar-
na ocksa var bolagets dgare, hade emellertid under denna period vissa begransning-
ar. Det fanns ingen mdjlighet att exakt veta hur stor premien skulle bli, samtidigt som
bolagen inte kunde ta emot for stora forsakringsobjekt, vilket 6ppnade for utlandska
forsakringsbolag att komma in pa den svenska marknaden.i Det fanns en efterfragan
pa ett svenskt, vinstdrivande forsakringsbolag med fasta premier utan mojlighet till
uttaxering i efterskott och med mojlighet att sprida sina risker sa att man kunde ta
emot forsakringar till mycket hdga belopp. Det var har Carl Gustaf von Koch sag en
mojlighet att introducera en finansiell innovation pa den svenska forsakringsmark-
naden.

Carl Gustaf von Kochs bakgrund och bildandet av Skandia

Carl Gustaf von Koch féddes den 3 april 1818. Hans far, Nils von Koch, var militar
och deltog i finska kriget 1789-90 och 1808 i forsvaret av Norge. Varen 1813 forhand-
lade han for kronprins Karl Johans rékning med den norska oppositionen, for vilket
han adlades 1815”." Carl Gustaf von Koch hade ett stort antal syskon, varav den
mest k&nde var Nils Samuel von Koch, som sedermera blev justitiekansler. Nils
Samuel var aven riksdagsledamot, bade fore och efter inrattandet av tvakammarriks-
dagen. | likhet med Nils Samuel foll Carl Gustaf von Kochs yrkesval pa juristkarria-
ren. Ar 1836 tog han studenten i Uppsala, 1841 juridisk filosofisk examen och senare
examen till rattegangsverken. Efter varit tingsnotarie vid Svea hovratt fick han titeln
vice haradshovding och anstalldes 1849 som oavlonad sa kallad "kopist” i justiti-
estatsexpeditionen, det som i dag kallas statsradsberedningen. Ar 1853 befordrades
han till Kongl. sekreterare."™

Carl Gustaf hade saledes en anstallning utan I6n, vilket tvingade honom att hitta ett
varv for att kunna forsorja sig. Det blev som agent for utlandska forsakringsbolag.
Fran 1850 annonserade von Koch i Aftonbladet att han fungerade som livforsak-
ringsagent for en handfull brittiska bolag. Det var fran de brittiska bolagens organisat-
ioner, berakningsgrunder av premier, forvaltning och forsaljningsnatverk som von
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Koch fick inspiration till bildandet av Skandia. Ar 1853 utvidgade von Koch sin férsék-
ringsverksamhet och boérjade aven sélja sjoférsakringar och han blev ombud fér for-
sakringssyndikatet Lloyd’s, samt generalagent fér de férenade bolagen Defender i

London och Palladium i Paris."

Sommaren 1854 arbetade von Koch intensivt med att utarbeta grunderna for ett nytt
svenskt forsakringsbolagsaktiebolag. Med tanke pa att detta var det férsta aktiebola-
get inom forsakringsvasendet i Sverige blev bolagsordningen valdigt detaljerad.
Dessutom inférdes i bolagsordningen principen om att staten (forst Civildepartemen-
tet men fran 1904 den nya myndigheten Forsakringsinspektionen och fran 1991 Fi-
nansinspektionen) nar som helst och utan férvarning hade méjlighet att inspektera
bolagets verksamhet pa plats. Denna bestammelse kom sedan att infogas i bolags-
ordningarna for samtliga de forsakringsbolag som bildades efter Skandia.

Dessutom infordes regler for den sa kallade soliditetsprincipen, det vill sdga att bola-
get alltid skulle kunna fullgtra sina ataganden och att dess vardehandlingar forvara-
des i ett sakert utrymme. Vidare utfaste bolagsordningen den sa kallade publicitets-
principen, vilken innebar att bolagets revisionsberattelse skulle tryckas och skickas till
aktiedgare och regeringen. Det var extremt viktigt for Skandia att skaffa sig fortro-
ende och legitimitet bland allménheten eftersom man tog emot premier i forskott.
Sarskilt majligheterna for staten att utan férvarning ga igenom bolagets rakenskaper
ska forstas fran detta perspektiv.

Arbetet med bolagsordningen genomférdes samtidigt som von Koch genom person-
liga besok forsokte fa s& manga prominenta personer som majligt att skriva under
bolagets ans6kan. Sammanlagt 91 personer var bolagets stiftare.” Den ekonomiska
konjunkturen var god i mitten pa 1850-talet, framst till foljd av Krimkriget och det
fanns gott om riskvilligt kapital. Att skapa ett forsakringsaktiebolag ansags ocksa
ligga i landets intresse for att kapital inte forsvann utomlands utan istéllet kom den
inhemska industrin tillgodo. Det fanns ocksa ett behov av ett "modernt” bolag som
kunde bista, framfor allt 6verklassen, med pensionslésningar. Dessutom innebar den
spirande framvaxten av industriell verksamhet att behovet var stort av ett bolag dar

premierna var fasta och inte andrades efter avtal undertecknats."

Den 12 januari 1855 faststallde regeringen stadgarna for Férsékrings Aktiebolaget
Skandia. Verksamheten innefattade livférsakring och forsakring mot skador fororsa-
kade av eld och brand. En styrelse med 12 ledaméter tillsattes. Daremot ingick vd
Carl Gustaf von Koch inte i styrelsen. Till skillnad fran manga av dagens bolagssty-
relser, var Skandias styrelse i hogsta grad delaktig i den operativa verksamheten i
bolaget, bland annat skulle de godkanna samtliga nya férsékringar. For att |6sa detta
tillsattes en jourhavande styrelseledamot som standigt var narvarande pa huvudkon-
toret. Det innebar att von Koch hade mojligheter att fa tillgang till information om sty-
relsens diskussioner fran den jourhavande styrelseledamoten, samtidigt som styrel-
sen hade en dvervakare pa plats.
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Skandinavien som hemmamarknad

En intressant aspekt med Skandia var syftet att bolaget skulle ha hela Skandinavien
som hemmamarknad — vilket ocksa kunde utlasas av bolagets namn. Enligt bolags-
ordningen hade foretaget ratt att teckna forsakring inte bara i Sverige och Norge
(som vid tiden ingick i den sa kallade personalunionen med Sverige och raknades
som en del av hemmamarknaden) utan aven i frammande lander. Det fanns flera
motiv till den internationella expansionen. En fjardedel av aktiekapitalet i Skandia
hade tecknats av utlandska personer, framst frdn Norge men aven frAdn Danmark,
Finland och Tyskland. Ett annat motiv var den stora grundfonden, som kravde att
forsakringsrorelsen fick en sa stor omfattning som m('jjligt.Vii Det fanns ocksa behov
av att sprida riskerna, sa att till exempel inte en epidemi eller en konflagration (att en
hel stad brinner ned) skulle riskera bolagets fortlevnad. Genom att teckna olika typer
av risker och pa olika marknader forsakrade sig saledes bolaget mot katastrofrisker.
Darfor kan man séga att Skandias tidiga expansion till Norge och Finland, Danmark
ingick i bolagets ursprungliga strategi.

Det fanns ocksa ytterligare en drivkraft bakom Skandias internationalisering. Ett satt
for ett forsakringsbolag att minska sina risker &r att anvanda sig av sa kallad aterfor-
sakring. Det innebar att man 6verlamnar delar av férséakringen till andra bolag och om
en skada intraffar sa star den sa kallade reassuradoren for sin andel. For att minska
den "moraliska risken” mellan bolag, exempelvis att man endast lamna "daliga” risker
till aterforsakring, sa blev dessa avtal ofta reciproka, d.v.s. att man bade lamna och
tog emot risker frAn samma bolag. Detta innebar att forsakringsbolagens portféljer
tidigt och pa ett naturligt séatt fick en internationell sammansattning.

En sista, dock mycket omdiskuterad, drivkraft bakom Skandias internationalisering
var det faktum att von Kochs I6n delvis var beroende av bolagets bruttopremiein-
komst. Utan att ga handelserna i forvag kan det konstateras att hans bonuslon inte
motverkade en ¢kad internationalisering av rorelsen. Inom ett par ar hade Skandia
kontor och agenturer i alla de skandinaviska landerna, men ocksa i Hamburg och S:t
Petersburg. Samtidigt som man genom aterférsakring tog emot risker fran hela varl-
den'VIII

Kritik mot von Koch

Bildandet av Skandia var inledningsvis en stor succé men den viktigaste personen
bakom bolaget — Carl Gustaf von Koch — tvingades lamna féretaget efter endast tre
ar. Den traditionella forklaringen ar att von Kochs fall berodde pa girighet. Argumen-
tationen var att eftersom hans 16n var kopplad till bolagets bruttopremieinkomst, sa
expanderade han bolagets verksamhet — framst p& de utlandska marknaderna - utan
att ta hansyn till de 6kade riskerna. Situationen var emellertid langt mer komplicerad
an sa. Det fanns namligen tva falanger inom Skandia som ville driva verksamheten i
olika riktningar. Dels en, som representerades av von Koch, som sdg marknadsex-



Nordisk forsakringstidskrift 2/2012

pansion som det framsta sattet att utveckla bolaget, dels en falang som ansag att
bolaget skulle skétas som ett &mbetsverk och endast med stor forsiktighet expandera

verksamheten.™

De grundlaggande problem, som i férlangningen bidrog till von Kochs fall, handlade
om vilka maktbefogenheter som en vd ska ha men aven hur denne ska avlénas. Det
var emellertid flera olika faktorer som ledde till von Kochs fall.

Grunden till von Kochs bekymmer inleddes redan 1856. En transaktion som skulle bli
en belastning var att Géteborgs Nya Brandstodsférening flyttade 6ver samtliga sina
forsakringar till Skandia. For att finansiera affaren ansokte Skandia om kredit hos den
av A. O Wallenberg nybildade Stockholms Enskilda Bank, som emellertid endast
kunde lamna kortsiktiga 1an med tre manaders loptid. Det saknades emellertid fortfa-
rande kapital for att genomfdra affaren samtidigt som en begynnande finanskris
minskade mdijligheterna till krediter. Skandia sékte darfér kompletterande finansiering
utomlands och lanade pengar hos en bank i Storbritannien och tva handelshus i
Hamburg, varav av den ena var Skandias generalagent i staden, Ullberg & Cramér.

Dessa transaktioner hade inte varit nagra problem for Skandia om inte ocksa andra
handelser intraffat samtidigt. En sadan var att von Koch dnskade expandera bolagets
huvudkontor. Skandia kopte 1855 det sa kallade Lilla Wrangelska huset vid Mynttor-
get men utrymmet var enligt von Koch inte tillr&ckligt. Darfor ville han att Skandia
skulle kdpa grannfastigheterna, fastigheter som han sjalv dgde. Nar beslut i fragan
skulle tas av styrelsen reserverade sig en ledamot, riksarkivarien Nordstrom, med
hanvisning till att det skulle bli for dyrt och att det inte fanns nagot behov av ytterli-
gare lokaler. Nordstrom hade tidigare varit en av Skandias revisorer men tvingats
avga 1856 efter en schism med vd och han kom att spela en stor roll i vad som
hande senare.

Pa 1857 ars bolagsstamma riktade revisorerna ocksa flera anmarkningar pa hur
Skandias ekonomi hanterades. En punkt handlade om provisionen till vd och vice vd.
Fragan var hur provisionen skulle beréknas, skulle till exempel premieinbetalningar
pa aterforsakringar fran andra bolag inga eller inte? Styrelsen var inte helt ndjd med
den hoga erséattningen till von Koch och bestamde att I6nerna till direktérerna skulle

revideras infor nasta ar.”

Darefter kom stamman in pa den brannande frdgan om ett eventuellt fastighetsfor-
varv. En livlig debatt foljde. Riksarkivarien Nordstrom ansag det vara forkastligt att
bolaget kopte fastigheter av dess vd (med en som det kallades “kalkylerad vinst”)
trots att det inte fanns nagra behov av att expandera huvudkontoret. Mot detta inlagg
reagerade sarskilt justitiekanslern Nils Samuel von Koch (det vill sdga Carl Gustafs
aldre bror). Efter flera voteringar beslutade stdmman slutligen att godkanna beslutet
om ink6p av Carl Gustaf von Kochs fastigheter och genomférandet av den foreslagna
ombyggnaden av huvudkontoret.™
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Carl Gustaf von Koch fick sin vilja igenom men den innebar nya pafrestningar pa bo-
lagets likviditet och ocksa att han skaffade sig flera fiender inom styrelsen. Det kan
ocksa papekas att det fanns standigt ett problem med likviditet under Skandias tidiga
period. Enligt bolagsordningen sa fick ledningen inte realisera investerade tillgangar
for att man da skulle forlora "ranteintakter”, vilket innebar ett stort problem att genom-
fora en investering.

Problem pa utlandska marknader

Aven Skandias verksamhet i Ryssland bidrog till von Kochs fall. | borjan av 1857 fick
bolagets generalagent i Helsingsfors, Abraham Oldenburg, i uppdrag av von Koch att
planera for en etablering i S:t Petersburg. Sommaren 1857 reste von Koch till bland
annat Abo, Helsingfors, S:t Petersburg och Stettin. Till S:t Petersburg féljde Olden-
burg med for att dar forhandla med chefen for aterforsakringsbyran pa bolaget Sala-
mander, Friedrich Giese, som nu blev bolagets agent pa plats. Giese fick en rad in-
struktioner, exempelvis som att endast teckna forsakringar dar ryska bolag var in-
blandade och att inte teckna forsakringar som hade en |6ptid pA mer &n 10 ar. Dess-
sutom inférdes en rad begransningar av forsakringsbelopp for olika byggnader, fabri-
ker och fartyg, for att undvika att riskexponeringen skulle bli for stor. Men von Koch
var samtidigt radd for att dessa begransningar skulle hAmma den sa viktiga expans-
ionen och darfor fick Giese relativt mojligheter att géra egna bedémningar av riskur-
valet.™ Detta skulle visa sig vara ett 6desdigert beslut av von Koch som fick for-
O0dande konsekvenser.

Sommaren 1857 slog den internationella finanskrisen till — vilket sarskilt drabbade
Hamburg — och Skandia hamnade snabbt i problem. Dessutom var sommaren ex-
tremt torr, omfattande brénder brét ut och skadeersattningarna i Sverige skot i hoj-
den. Skandia rakade nu ut for likviditetsproblem, vilka forstarktes av affaren med
brandférsakringsforeningen i Géteborg och stora skadeutbetalningar aven i Danmark.
| Hamburg tvingades bolagets generalagent, tillika kreditgivare till Skandia, stalla in
sina betalningar. Det var dock fére den konkursen som von Koch gjorde ett allvarligt
misstag. For att tacka skadeutbetalningar pa tyska forsakringar hade han — utan till-
stand fran styrelsen — skrivit under en vaxel till den tyska generalagenten Ullberg &
Cramér. Endast ett par dagar senare stéllde Ullberg & Cramér in sina betalningar och
forklarades i konkurs ett par veckor senare."

Skandia drabbades i samband med detta av en forlust pa ungefar 16 000 rdr rmt
(ungefar 800 000 kronor i dagens penningvarde). Styrelsen ifragasatte nu varfor bo-
laget (eller egentligen von Koch) hade varit sa ivrigt att genomféra utbetalningen till
Ullberg & Cramér. Eftersom von Koch ansags javig fick vice vd Dufwa féra hans talan
pa ett styrelsemote i maj 1858. Dufwas slutsats var att von Koch personligen skulle
betala for de forluster som uppstatt och att styrelsen skulle friskrivas fran allt ansvar.
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Avgang och eftermale

Nagra dagar efter detta styrelsemote forklarades vd-posten i Skandia vakant, trots att
von Koch annu inte lamnat in en formell avskedsansokan. Vice vd Dufwa blev tillfra-
gad men tackade nej (men han blev vd 1861). | stallet féreslogs grosshandlaren
Jederholm till posten. Det var den féljande bolagsstamman som skulle ta det formella
beslutet. P& bolagsstamman den 1 juni 1858 — som troligen var den mest stormiga i
Skandias historia fore stamman 2003 — skulle bolagets affarer en gang for alla redas
ut. Vaxelaffarerna i Hamburg diskuterades intensivt och riksarkivarien Nordstrom,
saledes en av von Kochs hardaste kritiker inom bolaget, la fram sin slutsats att vd
hade "egenmaktigt forfarit” i dessa transaktioner. Pa dessa anklagelser svarade von
Koch att "tidig” tdckning av vaxlar var vanligt forekommande bland erfarna affarsman.
Han erbjod sig emellertid att tdcka halften av forlusterna om styrelsen bidrog med
den andra halften. Vid stammans omrdstning fastslogs med tva tredjedelars majoritet
att vd hade handlat felaktigt. Darmed drog Nordstrom tillbaka sitt krav pa att von
Koch personligen skulle sta for forlusten. Sedan beslutade stamman om en kraftig
nedjustering av direktérernas provisionsbaserade I6neséattning. Dessutom gav stam-
man en extra ersattning till vice vd Dufwa pa hela 2000 rdr rmt per ar sa lange han
var anstalld pd Skandia.” Det kan betraktas som en bel6ning for han forsvarade bo-
lagets intressen snarare an skyddade sin chef. Det kan ocksa namnas av riksarkiva-
rien Nordstrom aterfick fortroendet att vara en av Skandias revisorer.

Utbetalningen till generalagenten/kreditgivaren i Hamburg — utan fullmakt fran styrel-
sen — var saledes den utlosande faktorn till von Kochs fall. Det framkom senare att
von Koch med storsta sannolikhet hade en innestdende in blanco-kredit hos agentu-
ren och darfor ocksa hade egna skal for att agenturen inte skulle ga i konkurs. Skan-
dia drabbades ocksa av stora forluster i den internationella verksamheten, framst i
Ryssland. Skandias I6nsamhet under senare delen av 1850-talet var mycket svag
och von Koch gavs skulden for Skandias negativa avkastning. Problemen i Ryssland
ledde till att Skandia kraftigt begransade den internationella verksamheten &nda fram
till slutet av 1800-talet.

Von Kochs hoga, premiebaserade 16n, diskuterades inte explicit av 1858 ars bolags-
stamma men underminerade hdgst sannolikt hans stéllning. Fallet med von Koch
belyser pa ett tydligt satt problemen for en dgare att styra foretagsledningen och pro-
blematiken med rorlig ersattning. Det kan vara ett tillvagagangssatt for att uppmuntra
ledningen till nytankande som bidrar till foéretagets langsiktiga tillvaxt. Tanken ar att
ledningen ska ta beslut som ar mer omdémesgilla men ocksa mer riskbenagna &n
om de hade en fast ersattning. Belbningssystemet ska helt enkelt beléna ledningen
for aktiviteter som &ven ar positivt for bolagets agare.

Det finns olika uppgifter om hur mycket von K_och egentligen fick i ersattning. Enligt
en kalla uppgick arvodena till 100 000 rdr rmt®, medan en annan pastar att det sna-

rare rorde sig om 200 000-250 000 rdr rmt.*" | dagens penningvérde ror det som
mellan 5 och 12,5 miljoner kronor, saledes en betydande summa. Men med tanke pa
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att ungefar 4 miljarder kronor betalades ut i bonus till Skandias ledning mellan 1997-
2002, sa forefaller von Kochs ersattning i jamforelse relativ blygsam.

Som papekas i jubileumsskriften 50 ar efter Skandias bildande, ska man vara forsik-
tig med att kategoriskt ddoma von Kochs agerande. Det var extremt viktigt for Skandia
med en snabb expansion och det av flera anledningar. Det viktigaste motivet var att
na en sa stor kundstock att man kunde forlita sig pa "de stora talens” matematik. Vid
en begransad kundkrets fanns en risk att man kunde fa en stor andel "daliga” risker,
det vill saga kunder som var utsatta for en storre risk. Det var ocksa viktigt att bola-
gets fasta kostnader spreds pa fler kunder och expansion var saledes ett satt att oka
bolagets effektivitet. Darfor var snabb tillvaxt ndgot som lag i linje med bolagets in-
tresse och inte enbart i von Kochs.

Sammanfattande diskussion

Det behovs sékerligen inte papekas att von Kochs avgang var en ordentlig skandal.
Efter avgangen gick von Koch i personlig konkurs och han valde att lamna Sverige.
Han emigrerade till Paris — han nagot ar tidigare gift en fransk bankirdotter — och star-
tade en agenturfirma som sélde svenskt jarn och timmer. Annu en gang drabbades
hans affarer av en internationell lagkonjunktur och till foljd av det fransk-tyska kriget
1870-71 gick firman i konkurs. Han emigrerade nu &nnu en gang, och tillsammans
med sina fyra barn (hustrun stannade kvar i Frankrike), flyttade han till USA. Han
startade en jordagentur i Savannah men dog i gula febern i september 1876, endast
58 ar gammal.™"

Det kan saledes konstateras att von Koch under sin levnad upplevde saval ekono-
misk framgang och erkannande som férdémande, konkurs och mer eller mindre frivil-
lig landsflykt. Vad galler von Kochs eftermale, sa har han bland annat beskrivits som
"entreprendr och demon”.™ Otvetydigt s& omvéarderades von Koch efter sin dod
1876, vilket sarskilt en handelse pekar pa. Han hade tva minderariga barn som av
Skandias styrelse tilldelade en sa kallad "uppfostringsranta” pa 500 kronor per ar. |
styrelsens protokoll motiverades ersattningen med att von Koch hade "statt bolaget

nara”.”

Den sistndmnda relativt neutrala formuleringen ska inte underskattas; att bolaget
lamnade en sa betydande summa till hans barn far betraktas som ett sant erkan-
nande av Carl Gustaf von Kochs betydelse for det framgangsrika Skandias fodelse.
Inom forsakringsvasendet har sadledes von Kochs namn blivit delvis ateruppréttat. Det
finns emellertid fortfarande exempel pa att von Koch utanfér branschen fortfarande
ses som ett exempel pa ett tidigt inslag av "giriga” direktorer.™

Det ar ocksa svart att objektivt beddma von Kochs agerande i fragan om bonuslonen.
Arrangemanget mellan bolagets aktiedgare och vd var ett medvetet risktagande av
den hogsta ledningen. Det kunde aven ha slutat med en mycket begrédnsad inkomst
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for von Koch om Skandia haft en svag tillvaxt. Med tanke pa att forsakringsrorelse
drivet efter strikt affarsmassiga grunder var en helt ny foreteelse var det inte sarskilt
forvanande att von Koch onskade etablera verksamhet i omraden dar det fanns en
tydlig efterfrdgan pa& bolagets produkter. Det ska ocksd paminnas om att respektive
generalagent, i saval Sverige som utomlands, avionades pa ett liknande satt, med
rorlig ersattning, som uppmuntrade till expansion. Darfor maste slutsatsen bli att
Skandias ersattningssystem till sin operativa ledning var konstruerat for att framja
snabb tillvaxt, medan mekanismer for att framja ett sunt riskurval inte fungerade pa
motsvarande satt.

Det ar faktiskt svart att 6verskatta von Kochs betydelse for moderniseringen av den
svenska finansiella marknaden. Det tydligaste avtrycket av hans garning var forsak-
ringsmarknadens expansion. Skandias framgangar, vilket tydligt visar att de fasta
premier hade kommit for att stanna, ledde till bildandet av ett stort antal svenska for-
sakringsbolag, saval aktiebolag som 6msesidiga bolag (vilkka sa smaningom ocksa
inforde fasta premier). Forsakringsbolagens verksamhet var viktig for att dels minska
riskerna med nya industriella foretag, dels for att tillgodose nya behov av alderdoms-
pension nar samhéllet férandrades genom den industriella revolutionen och urbanise-
ringen som uppléste traditionella I6sningar. Detta hade troligen intraffat for eller se-
nare men utan von Kochs insats hade troligen utvecklingen fordréjts med atminstone
ett decennium, kanske langre.

En mer kortsiktig effekt av von Koch-affaren var att Skandia under en lang tid undvek
den internationella forsakringsmarknaden. Det var forst i slutet pa 1800-talet som det
framkom att Skandias finansiella tillgangar var kraftigt éverdimensionerade i forhal-
lande till forsakringsrorelsens omfattning, vilket stallde ledningen infor en knivig fra-
gestallning. Antingen betala tillbaka en del av aktiekapitalet till sina &gare eller ex-
pandera pd fraimmande marknader, valet foll p& det sistnamnda.™ Ar 1900 borjade
Skandia driva verksamhet pa den amerikanska marknaden, vilket man fortsatte med
fram till bérjan av 2000-talet. Det var ocksa pa den amerikanska marknaden som
mycket omfattande och kostsamma bonusprogram initierades till forman for Skandias
direktorer. Det amerikanska aventyret utvecklades sedan till en vasentlig del av
Skandias problem i bérjan av 2000-talet och att bolaget fick en utlandsk &gare
2005/2006 och blev ett 6msesidigt bolag 2012, men det ar helt andra historier.
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