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Artikkelforfatteren mener
at IFRS og bruk av mar-
kedsverdier i regnskapene
ikke var noen hovedårsak
til fi nans kri sen, men at 
enkelte regnskapsregler
synes å ha bidratt til å for-
sterke krisen.

IFRS – økt vekt på mar keds ver di er
EUs be slut ning om å inn fø re IFRS som 
et ho ved krav for børs no ter te sel ska per fra 
2005, var ett av fle re til tak for å bi dra til 
et mer ef fek tivt fun ge ren de ka pi tal mar-
ked og for å gjø re ver di pa pir mar ke de ne i 
Eu ro pa mer kon kur ran se dyk ti ge i for hold 
til mar ke de ne i USA. Det te med før te noe 
mer bruk av mar keds ver di er, og kla re re 
og bed re spil le reg ler for pre sen ta sjon av 
regn ska pe ne. Krav om ba lan se fø ring av 
de ri va ter og and re «off-balance sheet 
items» var vik ti ge bi drag til ut vik ling av 
bed re mar ke der.

På fi nans om rå det ble det sam ti dig inn ført 
«Prudential fil ters» i kapitalkravreglene, 
dvs. slik at en ved be reg ning av om dis se 
kra vene var opp fylt ikke kun ne med reg ne 
en hver ver di øk ning i mar ke det for ver di-
pa pi rer mv. i ba lan sen. For ban ke ne ble 
det inn ført nye taps reg ler som be gren set 
ban ke nes mu lig het til å gjø re skjønns mes-
si ge nedskrivinger av lån og som fast sat te 
at sli ke nedskrivinger bare kun ne skje på 

grunn lag av kon kre te opp lys nin ger el ler 
hen del ser («incurred loss»).

His to risk kost nep pe noe godt 
al ter na tiv
Det har vært en po pu lær fore stil ling i en 
del kret ser at verd set ting og regn skaps fø-
ring ut fra mar keds ver di er, gjen nom økte 
sving nin ger, har vært en vik tig år sak til 
fi nan si el le kri ser. Det er grunn til å 
min ne om at his to risk kost-prin sip pet 
ofte ga man gel full in for ma sjon og falsk 
trygg het. Mang lende trans pa rens og 
mang lende re el le taps av set nin ger bi dro 
bl.a. til lang va rig bank kri se og «det tap te 
ti-år» for ja pansk øko no mi.

Tys ke for sik rings regn skap tok i sin tid 
sik te på å byg ge «skjul te re ser ver», for di 
både le del se og myn dig he ter føl te at det 
var best at ver ken kun der el ler ak sjo næ rer 
kjen te stør rel sen på dis se re ser ve ne. Børs-
fal let i 2001–02 kom der for brått og ube-
ha ge lig for di en ikke had de «løy pe mel-
din ger» fra mar ke det. Sjok ket for sel ska-
per og and re da det vis te seg at de skjul te 
re ser ve ne for lengst var bor te, bi dro til 
pa nikk salg av ak sjer, stor usik ker het og 
mis til lit.

Finanskrisens år saker
Fi nans kri sen star tet i 2007 med tap på 
sub prime bo lig lån som igjen med før te 

tap i kom plek se ver di pa pi rer (ABS’er, 
CDO’er, mv.). Lehman Bro thers’ fall 
høs ten 2008, ga dra ma tisk lik vi di tets kri se 
og sto re ver di fall i man ge mar ke der. Ban-
ke ne mis tet til lit til hver andre. Ut låns-
veks ten stop pet opp. Brå brems i han del 
og in ves te rin ger før te til det stør ste øko-
no mis ke til ba ke sla get i den vest li ge ver-
den si den 1930-åre ne. Re gje rin ge ne 
måt te bru ke mil li ard be løp for å re ka pi ta-
li se re ban ke ne og sti mu le re øko no mi en. 
Nå er pro ble me ne i mind re grad knyt tet 
til ban ke ne og i stør re grad til dår li ge 
stats fi nan ser i en rek ke land, men ute av 
kri sen er vi ikke.

Det har vært og på går en rek ke na sjo nale 
og in ter na sjo na le ut red nin ger og vur de-
rin ger om år sa ke ne til fi nans kri sen, både i 
po li tis ke fora og i de in ter na sjo na le or ga-
ner som i før s te rek ke har an svar for re gu-
le rin ger og mar ke der.

Det av teg ner seg et ho ved bil de der de 
fles te er eni ge om at IFRS og bruk av 
mar keds ver di er i regn ska pe ne ikke var 
noen ho ved år sak til fi nans kri sen. Kri-
sen skyld tes i før s te rek ke elen di ge kre-
ditt vur de rin ger i pri vat sek tor og man gel-
full of fent lig re gu le ring og til syn, i til legg 
til mer mak ro øko no mis ke uba lan ser og 
pro ble mer.
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En kelte regn skaps reg ler 
for ster ket kri sen
En kelte regn skaps reg ler, sær lig de ame ri-
kan ske, sy nes like vel å ha bi dratt til å 
for ster ke kri sen. Mang lende kon so li de-
ring av SPEs (Spe ci al Purpose Entitites; 
SIVs mv.) var en svak het både ved regn-
ska per og an nen re gu le ring.

Ge ne relt vil kra vet om mar keds vur de ring 
til en hver tid kun ne bi dra til «onde sirk-
ler» der fal len de ver di er får ban ker til å 
kre ve økt sik ker het for sine lån, og noen 
ei en de ler blir solgt en ten av sel ska pe ne 
el ler ban ke ne. Der ved for ster kes ver di fal-
le ne. Spe sielt ble det ob ser vert dra ma ti ske 
ver di fall i mar ke der for fi nan si el le in stru-
men ter der lik vi di te ten for svant. Det 
vis te seg å mang le tillitsvekkende og 
om for en te me to der for al ter na tiv ver di-
fast set tel se i en del av de si tua sjo ne ne 
som ut vik let seg.

Legi timt med unn tak i kri se tid
De unn tak fra ho ved reg le ne om mar keds-
vur de ring som i før s te rek ke EUs po li-
tis ke or ga ner pres set frem, der en del 
mar keds mes si ge nedskrivinger kun ne 
til ba ke fø res høs ten 2008, opp fat ter jeg 
for min del som ak sep tab le i en kri se tid 
der mar ke de ne for en kelte in stru men ter 
ble illikvide.

For en kelte av de fi nan si el le in stru men-
te ne stil les det i et ter tid spørs mål om de 
rett og slett var for kom plek se og for lite 
trans pa ren te til å kun ne inn gå i fun ge-
ren de mar ke der. Både i den ame ri kan ske 
kon gres sen og i Eu ro pa par la men tet rei ses 
det nå for slag om for mer for produktre-
gulering for å be skyt te for bru ke re og 
and re in ves to rer. Det er alle rede inn ar bei-
det og fo re slått ut vi de de noteopplys-
ningskrav i fle re stan dar der for å gi in ves-
to re ne økt trans pa rens.

Ge ne rell gjen nom gang – IFRS 9
I det po li tis ke opp dra get som stats le der ne 
på G-20-mø tet i Lon don vå ren 2009 ga 
de be rør te re gu le rings myn dig he te ne, ble 
det lagt vekt på for enk lin ger i regnskaps-
regelverket og en bed re sam ord ning mel-
lom lan de ne.

Bl.a. på den ne bak grunn har IASB star tet 
en gjen nom gang av regnskapsregelverket 
for fi nan si el le in stru men ter, hvor før s te 
fase har re sul tert i en ny stand ard, kalt 
IFRS 9, for når vir ke lig ver di og amorti-
sert kost skal an ven des. De nes te fa se ne i 
den ne gjen nom gan gen om fat ter for uten 
taps re gel ver ket, også gjen nom gang av 

reg lene for sikringsbokføring, kon so li de-
ring og fra reg ning. Ge ne relt bør den hel-
het li ge gjen nom gan gen av re gel ver ket for 
fi nan si el le in stru men ter som her er igang-
satt, øns kes vel kom men.

Så in te grert som fi nans mar ke de ne er blitt 
mel lom Eu ro pa og USA, frem står det 
som vik tig men van ske lig å sam ord ne 
reg lene over At lan ter ha vet.

Det er in ter es sant å mer ke seg at i det 
lik vi de ak sje mar ke det har mar keds ver di-
ene fun gert gan ske godt: In ves to rer har 
kom met, gått og kom met igjen. Man kan 
mis li ke vo la ti li te ten, men ver diene er 
ak ku rat det som ak sje kur se ne til en hver 
tid vi ser, en ten en vil kjø pe el ler sel ge.

Be hov for bed re reg ler for 
ban ke nes taps av set nin ger
De nye reg lene for ban ke nes utlånsned-
skriving (taps av set nin ger) fra 2005 ba sert 
på «incurred loss»-me to den frem står i dag 
som et re gel verk som for ster ket den 
fi nan si el le kri sen. I opp gangs ti der gir 
incurred loss-mo del len lave tap, for di en 
må ven te på kon kret in for ma sjon el ler 
kon kre te hen del ser før det kan fore tas 
nedskrivinger. Det te blå ser opp re sul ta-
te ne, re du se rer mar gi ne ne og gir prosyk-
liske ef fek ter. Gode regn skaps re sul ta ter 
gir høye re ka pi tal dek ning som igjen gir 
økt utlånskapasitet. Til sy ne la ten de høye 
mar gi ner på ut lån (for di det tas for lite 
høy de for tap) gir økt kon kur ran se om 
ut låns vo lum og pres ser mar gi ne ne ned.  
I Nor ge har vi an slått at inn fø rin gen av 
incurred loss-me to den re du ser te ned skri-
vin gen av ut lån med vel en fjer de del  
(27 %) i for hold til tid li ge re re gel verk.

I man ge and re land så vi at høye bo nu ser, 
ut be talt på grunn lag av gode re sul ta ter, 
for ster ket ban ke nes øns ke om å gå vi de re 
for å tje ne til sva rende bo nu ser i et ter føl-
gen de år.

Over dre ven ut låns virk som het i opp gangs-
ti der med fø rer til ba ke slag i ned gangs ti der.

Ka pi ta len og utlånskapasiteten svek kes 
når de nega tive hen del se ne ut lø ser ned-
skrivinger av utlånsverdiene. Ut lån til 
ek si ste ren de pri ser frem står da som til sy-
ne la ten de mind re lønn som me, noe som 
igjen re du se rer utlånsviljen og tvin ger 
frem økte mar gi ner.

Me to den i kom bi na sjon med kapitaldek-
ningsregelverket bi dro alt så til fi nans kri-
sen ved å gi for gode re sul ta ter og sti mu-

le ring av ut lån i opp gangs pe rio den og 
sto re tap og ned brem sing av ut lå ne ne da 
ned gan gen kom. Krav om re for mer i 
nedskrivingsmodellen ble tatt opp både 
po li tisk på G20-mø tet i Lon don og fra 
til syns or ga ne nes side. Det før te til at det 
in ter na sjo na le regnskapsorganet IASB i 
fjor høst ut ar bei det et ut kast til et nytt 
re gel verk for sli ke nedskrivinger ba sert på 
«Expected loss»-me to den. Den vil kun ne 
bi dra til jev ne re og mind re prosykliske 
nedskrivinger av ut lån.

Ut kas tet er kri ti sert for å være kom pli sert 
og kre ven de å et ter le ve for ban ke ne. I 
hø rings pe ri oden frem til 30. juni har 
der for både ban ke nes for en in ger og til-
syns or ga ner kom met med uli ke inn spill 
for å få til for enk lin ger og and re for bed-
rin ger i for sla get. Det frem står nå som 
sann syn lig at de nye reg lene ikke vil tre i 
kraft før 2014. Både for å lage gode reg ler 
og for ikke å for styr re opp gan gen, er det 
ut fra mitt syn greit at det vil ta noe tid 
før nye reg ler trår i kraft. For di de nye 
reg lene iso lert sett i en opp gangs tid 
kun ne bi dra til stør re nedskrivinger enn 
de gam le reg lene, vil de kun ne ha en viss 
brem se ef fekt. Det vik tig ste er å få nye, 
per ma nen te og mer ro bus te taps reg ler 
som kan re du se re ri si koen for nye kri ser.

Det ame ri kan ske regnskapsorganet FASB 
of fent lig gjor de i slut ten av mai sitt for slag 
til nye nedskrivingsregler for ban ke ne. 
Dess ver re er det en del an ner le des enn 
for sla get fra IASB, og øns ket om sam ord-
ning over At lan ter ha vet kan bli van ske lig 
å opp nå.

I de fles te and re land lig ger an sva ret for 
det fi nan si el le soliditetstilsynet og regn-
skapstilsynet i uli ke or ga ner. I pe rio der 
har det te skapt spen nin ger og usik ker het. 
I Nor ge har Finanstilsynet an svar for 
beg ge dis se opp ga ve ne. Det be tyr at vi må 
ta oss tid og lyt te godt til råd fra uli ke 
in ter es se grup per og fag li ge mil jø er, ikke 
minst til det of fent lig opp nevn te råd gi-
ven de regnskapsutvalget (eks pert ut val-
get). Vi del tar ak tivt i de euro peis ke myn-
dig hets or ga ne ne som har an svar for å gi 
råd om kon se kven se ne av end rin ger i 
re gel ver ket (IFRS) i for hold til god kjen-
ning for bruk in nen EU/EØS-om rå det, 
samt i for hold til soliditetsregelverket. I 
sum bør vi på den ne må ten ha et godt 
grunn lag både for å føre kon troll med 
regn skaps av leg gel sen, ved li ke hol de na sjo-
nalt regnskapsregelverk og for å gi vei led-
ning til ak tø rer i fi nans mar ke det og regn-
skapsmiljøet.


