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Artikkelforfatteren mener
at IFRS og bruk av mar-
kedsverdier i regnskapene
ikke var noen hovedarsak
til finanskrisen, men at
enkelte regnskapsregler
synes a ha bidratt til a for-
sterke krisen.

IFRS — okt vekt pa markedsverdier
EUs beslutning om 4 innfere IFRS som
et hovedkrav for bersnoterte selskaper fra
2005, var ett av flere tiltak for & bidra til
et mer effektivt fungerende kapitalmar-
ked og for & gjore verdipapirmarkedene i
Europa mer konkurransedyktige i forhold
til markedene i USA. Dette medforte noe
mer bruk av markedsverdier, og klarere
og bedre spilleregler for presentasjon av
regnskapene. Krav om balansefering av
derivater og andre «off-balance sheet
items» var viktige bidrag til utvikling av
bedre markeder.

P4 finansomradet ble det samtidig innfert
«Prudential filters» i kapitalkravreglene,
dvs. slik at en ved beregning av om disse
kravene var oppfylt ikke kunne medregne
enhver verdigkning i markedet for verdi-
papirer mv. i balansen. For bankene ble
det innfert nye tapsregler som begrenset
bankenes mulighet til & gjore skjonnsmes-
sige nedskrivinger av 1dn og som fastsatte
at slike nedskrivinger bare kunne skje pa

grunnlag av konkrete opplysninger eller
hendelser («incurred loss»).

Historisk kost neppe noe godt
alternativ

Det har vart en populer forestilling i en
del kretser at verdsetting og regnskapsfo-
ring ut fra markedsverdier, gjennom ekte
svingninger, har vert en viktig drsak til
finansielle kriser. Det er grunn til &
minne om at historisk kost-prinsippet
ofte ga mangelfull informasjon og falsk
trygghet. Manglende transparens og
manglende reelle tapsavsetninger bidro
bl.a. til langvarig bankkrise og «det tapte

ti-ar» for japansk ekonomi.

Tyske forsikringsregnskap tok i sin tid
sikte pa 4 bygge «skjulte reserver», fordi
bide ledelse og myndigheter folte at det
var best at verken kunder eller aksjonarer
kjente storrelsen pd disse reservene. Bors-
fallet i 2001-02 kom derfor brétt og ube-
hagelig fordi en ikke hadde «lgypemel-
dinger» fra markedet. Sjokket for selska-
per og andre da det viste seg at de skjulte
reservene for lengst var borte, bidro til
panikksalg av aksjer, stor usikkerhet og
mistillit.

Finanskrisens arsaker

Finanskrisen startet i 2007 med tap pé
subprime boliglin som igjen medforte
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tap i komplekse verdipapirer (ABS’er,
CDOQ’er, mv.). Lehman Brothers’ fall
heosten 2008, ga dramatisk likviditetskrise
og store verdifall i mange markeder. Ban-
kene mistet tillit til hverandre. Utlans-
veksten stoppet opp. Bribrems i handel
og investeringer forte til det storste oko-
nomiske tilbakeslaget i den vestlige ver-
den siden 1930-4rene. Regjeringene
mitte bruke milliardbelgp for 4 rekapita-
lisere bankene og stimulere gkonomien.
N3 er problemene i mindre grad knyttet
til bankene og i sterre grad til darlige
statsfinanser i en rekke land, men ute av
krisen er vi ikke.

Det har vart og pagir en rekke nasjonale
og internasjonale utredninger og vurde-
ringer om 4rsakene til finanskrisen, bade i
politiske fora og i de internasjonale orga-
ner som i forste rekke har ansvar for regu-
leringer og markeder.

Det avtegner seg et hovedbilde der de
fleste er enige om at IFRS og bruk av
markedsverdier i regnskapene ikke var
noen hovedarsak til finanskrisen. Kri-
sen skyldtes i forste rekke elendige kre-
ditevurderinger i privat sektor og mangel-
full offentlig regulering og tilsyn, i tillegg
til mer makrogkonomiske ubalanser og
problemer.
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Enkelte regnskapsregler
forsterket krisen

Enkelte regnskapsregler, serlig de ameri-
kanske, synes likevel 8 ha bidract til &
forsterke krisen. Manglende konsolide-
ring av SPEs (Special Purpose Entitites;
SIVs mv.) var en svakhet bdde ved regn-
skaper og annen regulering.

Generelt vil kravet om markedsvurdering
til enhver tid kunne bidra til «onde sirk-
ler» der fallende verdier fir banker til 4
kreve okt sikkerhet for sine 1an, og noen
eiendeler blir solgt enten av selskapene
eller bankene. Derved forsterkes verdifal-
lene. Spesielt ble det observert dramatiske
verdifall i markeder for finansielle instru-
menter der likviditeten forsvant. Det
viste seg & mangle tillitsvekkende og
omforente metoder for alternativ verdi-
fastsettelse i en del av de situasjonene
som utviklet seg.

Legitimt med unntak i krisetid

De unntak fra hovedreglene om markeds-
vurdering som i forste rekke EUs poli-
tiske organer presset frem, der en del
markedsmessige nedskrivinger kunne
tilbakefores hosten 2008, oppfatter jeg
for min del som akseptable i en krisetid
der markedene for enkelte instrumenter

ble illikvide.

For enkelte av de finansielle instrumen-
tene stilles det i ettertid spersmél om de
rett og slett var for komplekse og for lite
transparente til 4 kunne inngd i funge-
rende markeder. Bide i den amerikanske
kongressen og i Europaparlamentet reises
det nd forslag om former for produktre-
gulering for 4 beskytte forbrukere og
andre investorer. Det er allerede innarbei-
det og foreslatt utvidede noteopplys-
ningskrav i flere standarder for 4 gi inves-
torene gkt transparens.

Generell gjennomgang — IFRS 9

I det politiske oppdraget som statslederne
pd G-20-motet i London viren 2009 ga
de berorte reguleringsmyndighetene, ble
det lagt vekt pa forenklinger i regnskaps-
regelverket og en bedre samordning mel-
lom landene.

Bl.a. p& denne bakgrunn har IASB startet
en gjennomgang av regnskapsregelverket
for finansielle instrumenter, hvor forste
fase har resultert i en ny standard, kalt
IFRS 9, for nér virkelig verdi og amorti-
sert kost skal anvendes. De neste fasene i
denne gjennomgangen omfatter foruten
tapsregelverket, ogsd gjennomgang av
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reglene for sikringsbokfering, konsolide-
ring og fraregning. Generelt bor den hel-
hetlige giennomgangen av regelverket for
finansielle instrumenter som her er igang-
satt, gnskes velkommen.

S& integrert som finansmarkedene er blitt
mellom Europa og USA, fremstir det
som viktig men vanskelig & samordne
reglene over Atlanterhavet.

Det er interessant & merke seg at i det
likvide aksjemarkedet har markedsverdi-
ene fungert ganske godt: Investorer har
kommet, gitt og kommet igjen. Man kan
mislike volatiliteten, men verdiene er
akkurat det som aksjekursene til enhver
tid viser, enten en vil kjope eller selge.

Behov for bedre regler for
bankenes tapsavsetninger

De nye reglene for bankenes utlinsned-
skriving (tapsavsetninger) fra 2005 basert
pa «incurred loss»-metoden fremstir i dag
som et regelverk som forsterket den
finansielle krisen. I oppgangstider gir
incurred loss-modellen lave tap, fordi en
md vente pa konkret informasjon eller
konkrete hendelser for det kan foretas
nedskrivinger. Dette blaser opp resulta-
tene, reduserer marginene og gir prosyk-
liske effekter. Gode regnskapsresultater
gir hoyere kapitaldekning som igjen gir
okt utlinskapasitet. Tilsynelatende hoye
marginer pa utlin (fordi det tas for lite
heyde for tap) gir okt konkurranse om
utlinsvolum og presser marginene ned.

I Norge har vi anslitt at innforingen av
incurred loss-metoden reduserte nedskri-
vingen av utlin med vel en fjerdedel

(27 %) i forhold til tidligere regelverk.

I mange andre land sd vi at hgye bonuser,
utbetalt pd grunnlag av gode resultater,
forsterket bankenes gnske om 4 g videre
for 4 tjene tilsvarende bonuser i etterfol-
gende 4r.

Overdreven utlinsvirksomhet i oppgangs-
tider medfgrer tilbakeslag i nedgangstider.

Kapitalen og utlinskapasiteten svekkes
ndr de negative hendelsene utleser ned-
skrivinger av utlénsverdiene. Utldn til
eksisterende priser fremstir da som tilsy-
nelatende mindre lennsomme, noe som
igjen reduserer utlénsviljen og tvinger
frem gkte marginer.

Metoden i kombinasjon med kapitaldek-
ningsregelverket bidro alts til finanskri-
sen ved 4 gi for gode resultater og stimu-

lering av utldn i oppgangsperioden og
store tap og nedbremsing av utlinene da
nedgangen kom. Krav om reformer i
nedskrivingsmodellen ble tatt opp bdde
politisk pd G20-metet i London og fra
tilsynsorganenes side. Det forte til at det
internasjonale regnskapsorganet IASB i
fjor host utarbeidet et utkast til et nyte
regelverk for slike nedskrivinger basert pa
«Expected loss»-metoden. Den vil kunne
bidra til jevnere og mindre prosykliske
nedskrivinger av utlan.

Utkastet er kritisert for 4 vere komplisert
og krevende 4 etterleve for bankene. I
heringsperioden frem til 30. juni har
derfor bade bankenes foreninger og til-
synsorganer kommet med ulike innspill
for & fa til forenklinger og andre forbed-
ringer i forslaget. Det fremstir nd som
sannsynlig at de nye reglene ikke vil tre i
kraft for 2014. Bade for 4 lage gode regler
og for ikke 4 forstyrre oppgangen, er det
ut fra mitt syn greit at det vil ta noe tid
for nye regler trér i kraft. Fordi de nye
reglene isolert sett i en oppgangstid
kunne bidra til sterre nedskrivinger enn
de gamle reglene, vil de kunne ha en viss
bremseeffekt. Det viktigste er & f3 nye,
permanente og mer robuste tapsregler
som kan redusere risikoen for nye kriser.

Det amerikanske regnskapsorganet FASB
offentliggjorde i slutten av mai sitt forslag
til nye nedskrivingsregler for bankene.
Dessverre er det en del annerledes enn
forslaget fra IASB, og ensket om samord-
ning over Atlanterhavet kan bli vanskelig
4 oppna.

I de fleste andre land ligger ansvaret for
det finansielle soliditetstilsynet og regn-
skapstilsynet i ulike organer. I perioder
har dette skapt spenninger og usikkerhet.
I Norge har Finanstilsynet ansvar for
begge disse oppgavene. Det betyr at vi mé
ta oss tid og lytte godt til rdd fra ulike
interessegrupper og faglige miljoer, ikke
minst til det offentlig oppnevnte radgi-
vende regnskapsutvalget (ekspertutval-
get). Vi deltar aktivt i de europeiske myn-
dighetsorganene som har ansvar for 4 gi
rid om konsekvensene av endringer i
regelverket (IFRS) i forhold til godkjen-
ning for bruk innen EU/E@S-omridet,
samt i forhold til soliditetsregelverket. I
sum ber vi pd denne méten ha et godt
grunnlag bide for 4 fore kontroll med
regnskapsavleggelsen, vedlikeholde nasjo-
nalt regnskapsregelverk og for 4 gi veiled-
ning til akterer i finansmarkedet og regn-
skapsmiljoet.



