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I et bidrag der utfordringer knyttet til revisjon tas opp
papeker Gulden (2010a) at det har «veert stilt spgrs-
mal om hgyskoler med gkonomisk-administrative
studier har sviktet nar det gjelder undervisning i etikk
og moral. Svaret er at etiske og moralske temaer som
sddan i liten grad har veert behandlet i undervisnin-
gen». Selvfglgelig dreier dette seg om fristelser, 1 til-
legg til det eventuelt 4 falle for fristelsene. Vesentlige
sider ved det vi som regnskapsfolk har av utfordringer
er nettopp en konsekvens av fristelser forbundet med
regnskapsavleggelsen, og den finansielle rapporte-
ringen mer generelt. Mottiltakene som skal motvirke
dette er flere, og leder i tillegg til nye fristelser. Etiske
og moralske temaer far innhold nettopp nar en géar
mer konkret inn pa aktgrene og deres valg. Dette er
imidlertid ogs& spgrsmal som far mening sett i rela-
sjon til problemstillingen «moralsk hasard» hentet fra
moderne gkonomisk analyse.

1. INNLEDNING

Robinson Cruso, fgr Fredag dukker opp, levde 1 en
enkel verden fri for interaksjon med andre, og der-
med var han ogsa befridd for utfordringer som fglger
med slik interaksjon. Tilsvarende, og i mye av den mer
elementzere gkonomiske analysen, er mer krevende
former for interaksjon «forenklet bort». «Verden» for-
enkles ved at aktgrene utstyres med handlingsrom
som er slik at mer krevende former for utfordringer
blir borte. Poenget er at viktige innsikter, nettopp pa
denne maten, blir klargjort og gitt styrke. I regnskaps-
og revisjonsfagene har vi et fokus pa gkonomisk
rapportering, og den finansielle rapporteringen mer
spesifikt, Analysen av slik rapportering er dpenbart
mindre meningsfull dersom en ser bort fra mer kre-
vende former for interaksjon mellom parter. I bidraget
er det et fokus pa finansregnskapet. Den ene part er
foretaket som utarbeider finansielle rapporter, og pa
den annen side har vi de eksterne brukerne av disse
rapportene. Finansregnskapet inngar som et sentralt
element i den finansielle rapporteringen.

Hensikten med den finansielle rapporteringen er
at foretak pa denne maten bidrar med informasjon
om seg selv. Finansielle rapporter er informasjons-
produkter som bringer «nyheter» til brukerne av rap-
portene. Hva det eventuelle informasjonsinnhold géar
ut pa og bidrar med, er selvfglgelig sett ut fra bru-
kernes stisted. Dette er avgjgrende for hva som blir
«nyheter», og «<nyheter» kan veere «gode nyheter» eller
«darlige nyheter» (i tillegg til at «ingen nyhet» ogsé er
en mulighet). Det er flere grunner til at foretak bidrar
med opplysninger om seg selv, og at den finansielle
rapporteringen er en viktig kanal for dette. Et relevant
perspektiv er at rapporteringen inngar i en mer eller
mindre formelt etablert relasjon mellom foretaket og
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andre parter. Disse andre partene, som er brukere av
de finansielle rapportene, har ulike former for interes-
ser i relasjonen til foretaket. Dette er bakgrunnen for
at slike parter ogsd omtales som interessenter, som
sammenfallende med brukerne av finansielle rappor-
ter. Faktiske og potensielle eiere, lanegivere av ulike
slag, kunder, leverandgrer er eksempler pa parter som
pé en eller annen méte star i et forhold til foretaket.
Denne grunnleggende beskrivelsen er anskueliggjort i
Mlustrasjon 1.
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Nlustrasjon 1

Informasjon kan veere s& mangt. Nar vi blir for-
talt en god historie sd har det karakteren av & std
som mottaker av informasjon som underholdning.
Det samme er tilfellet nar var nysgjerrighet pirres
som fglge av opplysninger mottatt, F4, om noen, ser
pa finansiell rapportering som underholdning. Pa
ulike mater fatter brukerne av finansielle rapporter
beslutninger, og iverksetter handlinger, som har med
relasjonen til foretaket & gjgre. Dette er arsaken til at
finansielle rapporter er av interesse. Sagt pa en annen
mate dreier dette seg om beslutninger/handlinger
som har sammenheng med et engasjement i foreta-
ket, pa en eller annen mate. Det er utbredt enighet om
at vi i sammenhengen har to hovedtyper beslutnin-
ger/handlinger:’

1 Den dobbelte funksjon, med en understrekning av bru-
kernes disponering av egne ressurser, finner en igjen i det kon-
septuelle rammeverken til den internasjonale standardsetteren
(IASC/IASB), jfr. IASC (1989), og tilsvarende for den amerikanske
standardsetteren (FASB), jfr. SFAC (1978). Over flere ar har de

to standardsetterne i felleskap arbeidet med et nytt konseptuelt
rammeverk. Med SFAC (2010) er arbeidet med den finansielle rap-
porteringens overordnede funksjon og formal avsluttet. Den dob-
belte funksjon som omtalt er bekreftet pa nytt. I sammenhengen er
det forgurig naturlig @ vise til bidrag av NHH professor Fraystein
Gjesdal (1978/81) vedrgrende forvaltningsformdlet.



..............................................

° Brukernes disponering av egne ressurser
Dette er beslutninger/handlinger vedrgrende bru-
kernes egen framtidige ressursallokering i roller
som antydet. I disse rollene er de informative sig-
nalene i de finansielle rapportene beslutningsun-
derstgttende (decision-facilitating).

e Forvaltningen av foretaket - ekstern oppfglging
[ tillegg inngar den finansielle rapporteringen som
et element i den eksterne oppfglgingen. Dette
dreier seg om & holde kontroll med og folge opp
regnskap for forvaltningsansvar utgvd (accounting
for stewardship). Med dette fglger det gjerne for-
mer for reaksjoner, og de informative signalene i
de finansielle rapportene blir dermed mer direkte
beslutnings/handlingsstyrende (decision-influen-
cing).

Antakelsen under det siste punktet ovenfor, om
former for reaksjoner i forvaltningssammenheng,
bidrar apenbart med at det gjgr seg gjeldende insen-
tivvirkninger hos aktgrer som er tillagt forvaltnings-
ansvar. Konstateringen om de to omtalte hovedtypene
er markert i Illustrasjon 1. Som en fglge av at de
informative signalene i finansielle rapporter pavirker
beslutninger/handlinger som er mer sammensatte
(flere typer brukere og beslutninger/handlinger) er det
ikke vanskelig a innse at den finansielle rapporterin-
gen er tillagt funksjoner (det vi si formal) som er mer
sammensatte.

2., ALLMENT OM FRISTELSER OG MOTTILTAK

I JKONOMISK ANALYSE

I elementeaer mikrogkonomisk analyse er aktgrene
fullt ut informert om alt som matte veere av betyd-
ning, og nar vi har tilstrekkelig mange i bade tilbud og
etterspgrsel er markedene perfekte. Under usikkerhet
er aktgrene ikke fullt ut informert om det som skjer.
Allikevel, og under mer ideelle betingelser, vil marke-
der kunne fungere pa en god mate. Nobelprisvinnerne
Arrow og Debreu (1954) sto for den fgrste analysen

av dette i det som kom til & bli en viktig og vital fors-
kningstradisjon. Kritisk i sammenhengen er at alle
aktgrer har samme adgang til det som er kritisk infor-
masjon. Det vil si at informasjon er mindre enn pre-
fekt som fglge av tilstedeveerelsen av usikkerhet, men
allikevel symmetrisk i den forstand at alle har samme
adgang til informasjon. Det er apenbart at adgangen
til informasjon aldri kan veere symmetrisk fullt ut,
som for eksempel perverst nok ville innebzere at det
ikke fantes noe slikt som hemmeligheter. Nar adgan-
gen til informasjon ikke er fullt ut symmetrisk har vi
tilstedeveerelsen av asymmetrisk informasjon. Det vil
si at en part vet noe en annen part ikke vet. Den sys-
tematiske undersgkelsen av asymmetrisk informasjon
omfatter i dag et meget stort antall bidrag som dan-

........................................

ner en omfattende litteratur. Det er allment godtatt at
informasjon ganske enkelt ikke er som andre goder i
en gkonomi.

Det er grunn til & merke seg at asymmetrisk infor-
masjon manifesterer seg pa to mater som er forskjel-
lige, jfr. for eksempel Milgrom og Roberts (1992). For
det fgrste er det lett & innse at asymmetrisk informa-
sjon er kritisk nar parter er i den fasen at de skal ta
stilling til et neermere samarbeid, og eventuelt forma-
lisere samarbeidet. [ denne fasen er det eksempelvis
naerliggende & stille spgrsmalet om en annen part
virkelig har de kapasitetene vedkommende utgir seg
for & ha. For det andre, nar en relasjon er etablert, og
samarbeid innledet, har vi spgrsmalet om partenes
oppfglging av intensjonene. Nar innsatsene til en part
ikke er presist observerbare av en annen part, eller
konstaterbare pa andre mater, star en apenbart oven-
for utfordringer. De to tilfellene det er gitt antydninger
om kan veere neart forbundet med hverandre, men de
er typisk analysert hver for seg. Det sier seg selv at en
1 neeringslivet finner igjen problemstillingene i rike-
lig mon. Lenge fgr de mer formelle analysene kom
fra rundt 1970 og fremover finner en da ogsé praktisk
orienterte omtaler, seerlig innen forsikring. Det synes
apenbart at det er den siste typen problemstilling, det
vil si som gjgr seg gjeldende i etablerte relasjoner, som
ogsé er typen utfordring som gjgr seg mest markant
gjeldende i-sammenheng med finansiell rapportering.

Under asymmetrisk informasjon har vi en part
som er mer velinformert enn den annen part.
Tilsynelatende er det en fordel & veere bedre infor-
mert, Dette er imidlertid en konklusjon som er for
rask. Som fglge av faren for a bli «lurt» kan det tenkes
at mindre godt informerte parter vil holde seg borte
fra det som ellers kunne blitt et fruktbart samar-
beid. I en etablert relasjon fgrer kritisk asymmetrisk
informasjon til utfordringer knyttet til samarbeid.
Begge deler medfgrer tap, ogsa for mer velinformerte
parter. Alle parter kan derfor veere interessert i at en
finner fram til mottiltak mot fristelser som mer vel-
informerte parter utsettes for. I litteraturen omtales
utfordringene som fglge av asymmetrisk informasjon
1 etablerte relasjoner som «moralsk hasard», og det
er ikke vanskelig & se at en i slike sammenhenger
fort neermer seg spgrsmal som har etiske og moral-
ske sider.? For gvrig er det ikke slik at alt det som |
finnes av utfordringer i samarbeidet mellom parter
ngdvendigvis bare skyldes asymmetrisk informasjon.
Eksempelvis kan evnen til a binde seg til ikke & opptre
opportunisk veere en utfordring. Det er ikke vanskelig
a se at problemstillingen med informasjonsasymmetri
1 mer eller mindre etablerte relasjoner, og dermed

2 «Moralsk hasard» er skrevet uten anfgrselstegn i det
videre. Moralsk hasard er en direkte oversettelse av det engelske
uttrykket «moral hazard». Den direkte oversettelsen foretrekkes her
fremfor uttrykket «adferdsrisiko» som benyttes av enkelte.
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tilstedeveerelsen av moralsk hasard, er spesielt rele-
vant i forbindelse med finansiell rapportering.

Som mottiltak mot moralsk hasard er det neerlig-
gende a tenke seg at en mindre velinformert part
ganske enkelt gis tilgang til det ngdvendige av infor-
masjon. Det er flere utfordringer. For det fgrste har vi
den omstendighet at tilgang til informasjon vanligvis
skjer til en kostnad. Dernest har vi spgrsmélet om
informasjonen det gis tilgang til faktisk er troverdig.
Sikringen av troverdighet kan veere vanskelig, eller
typisk ogsa kostnadskrevende. I mange tilfelle er det
slik at informasjonsasymmetrien, og dermed proble-
met med moralsk hasard, ma tas som gitt i utgangs-
punktet. Hva er da mottiltakene? Et viktig svar er ins-
entiver slik at parten som er utsatt for moralsk hasard
motiveres til & gjgre en innsats i samarbeidet med
den mindre velinformerte part. Insentiver etableres
ved at det knyttes belgnning eller staff til det som er
mindre perfekte signaler om bidrag i samarbeidet. I
en omfattende pkonomisk faglitteratur er virkningene
av slike insentiver studert i detalj. I litteraturen finner
en videre forgreninger inn mot finansiell rapportering,
jfr. oversiktsverkene til Christensen (J.A.) og Demski
(2003), og videre Christensen (P.0.) og Feltham (2003/5).
Det er i tillegg naturlig & framheve Demski og Feltham
(1976) som for lenge siden var klare i sin papeking av
den finansielle rapporteringens dobbelte funksjon.

3. FINANSIELL RAPPORTERING ER UTSATT

FOR MORALSK HASARD!

Den naive forstaelsen av produsent-bruker relasjonen
slik den er presentert i fgrste avsnitt gar ut pa at pro-
dusenten ganske enkelt rapporterer det som det er
nyttig for brukerne & ha opplysninger om. Det er dette
produsentene bgr rapportere, og ogsa rapporterer.? Det
vil si det faktiske, og det brukerne ut fra mer almene
betraktinger har rett til & vite, Kravene til rapportering
finner en i retningslinjene. Denne naive forstaelsen
overser for det fgrste at forankringen i retningslinjene
av sammenhengen mellom transaksjoner og hendel-
ser ellers, og det som skal innregnes, ikke uten videre
er en til en. Den finansielle rapporteringen kan der-
med bli «strukket og tillempet». For det andre har ikke
produsent og bruker interesser som ngdvendigvis er
sammenfallende, og produsenten kan dermed nettopp
ha et motiv i retning av & «strekke og tillempe», jfr.
«earnings management.»* Det er dette siste momentet
3 Sa godt som gjennomgdende forutsettes det at det rap-
porterende foretak (regnskapsprodusenten) opptrer som en enkelt
aktgr. Dermed undertrykker en den omstendighet at foretak typisk
er organisasjoner befolket av individer, og i tillegg har vi spgrsma-
let om neerstdende parter. Med dette falger problemet med innside-
informasjon og spgrsmalet om hvordan slik tilgang til informasjon
skal handteres.

4 Den finansielle rapporteringen skjer typisk under en
viss tilstedevcerelse av usikkerhet, og det betyr at det er ngdvendig
med noen grad av skjgnn. I Regnskapsloven (RL) av 1998, som i
all annen moderne regnskapslovgivning, er retningslinjen at beste
estimat som en bestemt stgrrelse skal legges til grunn, jfr. RL §
4-2. Dermed faller i prinsippet ogsd dette med a «strekke og til-
lempe» bort. Vanliguis ligger det imidlertid noe subjektivt skjgnn
bak beste estimat, jfr. blant annet ideen om subjektive sannsynlig-
heter. Dermed har vi da ogsd noen utfordringer, og det er lett d se
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som pa en fundamental méate er arsak til utfordringer
innenfor finansiell rapportering. Det ser vi neermere
pa med utgangspunkt i Illustrasjon 2.
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Ilustrasjon 2

Brukernes reaksjon, pa en konkret mate gjennom
egne beslutninger/handlinger, har konsekvenser for
produsenter av finansielle rapporter. Produsentenes
formidling av informative signaler blir ganske enkelt
koblet tilbake via brukernes reaksjoner som vist i
illustrasjonen. I informasjonssammenheng er produ-
sentene den aktive part som gjennom den finansielle
rapporteringen avslgrer noe av den innformasjon de
sitter pa. Dette er informasjon som har betydning for
brukernes gnsker om & investere i foretaket, utbeta-
ling av bonus, kunders og leverandgrers tillit osv., osv.
Det er ikke vanskelig & innse at produsentene kan bli
fristet til & holde tilbake opplysninger, og at til og med
forfalskning av informasjon er en mulighet. Kort sagt,
finansiell rapportering er utsatt for moralsk hasard.5
Som ellers krever dette mottiltak, og det er noe vi ser
neermere pa i det videre. Det er to omrader som er
viktige. For det fgrste utviklingen og etableringen av
mer spesifikke retningslinjer for den finansielle rap-
porteringen. For det andre ordninger som bidrar til at
den finansielle rapporteringen blir troverdig, og der-
nest ogsa forstaelig. Som mottiltak betraktet er dette
noe som har utviklet seg over tid pa parallelle mater.
Her ser en pa de to omradene hver for seg.

4., REGNSKAPSLOVGIVNINGENS FUNKSJON
Maling er viktig i forretningsvirksomhet, og i utvik-
lingen av handel og markeder er standardisering
og maling av gkonomiske goder kritisk i forhold

at «earnings management» kan bli en aktualitet. Som et fokusert
omrdde er det over en del dr blitt lagt ned mye arbeid i problem-
stillingen, og dette er en bekreftelse av forekomsten av at det
«strekkes og tillempes». Omradet er nylig blitt gjennomgatt pd en
imponerende mdte av Ronen and Yaari (2008).

5 Uten a legge vekt pa uttrykket moralsk hasard har
Stenheim og Blakstad (2012) nylig bidratt med en konkret og nyttig
oversikt over hua nettopp moralsk hasard i gdr ut pa i regnskaps-
sammenheng.



til det faktisk realiserte, og det som er forventet.
Tilsvarende er det ogsa viktig a skaffe seg konkrete
inntrykk av hvor godt foretak i neeringslivet gjgr det. .
Finansregnskapet er sveert viktig i sammenhengen,
og som for handel og markeder, er standardisering av
betydning. Det vil si etableringen av retningslinjer for
hvordan en fortakshistorie, med utgangspunkt i reali-
serte transaksjoner og hendelser ellers, representeres
i den finansielle rapporteringen. Etableringen av slike
retningslinjer har veert en lang prosess der en finner
foringer helt tilbake 1 middelalderen. Paciolis (1494)
beskrivelse av dobbelt bokfgring er ofte vist til som et
viktig skritt pa veien (jfr. Penndorf (1933) for en tysk
oversettelse). Dobbelt bokfgring er bare en ramme,
mer konkrete retningslinjer for innregning av reali-
serte transaksjoner og hendelser ellers er ngdvendige
for & sikre palitelig méling. Som standardiseringsopp-
gave er dette ingen liten oppgave. Over hundrevis av
ar var retningslinjene, og det som ble oppfattet som
«god praksis» (skrevet uten anfgrseltegn i det videre),
sammenfallende. God praksis hadde en funksjon
som noe det kunne vises til for & sikre troverdighet.
Avslgringen av avvik, og det 4 ha fgrt regnskapsbru-
kere bak lyset, ledet til tap av troverdighet. Dette bidro
til disiplinering, selv om det innimellom ogsé forekom
at interessenter ble skadelidende nar mekanismen
ikke virket.

Det sier seg selv at de omtalte utfordringene blir
stgrre med den sosiale og gkonomiske utvikling som
kjennetegner moderne samfunn. Utviklingen over
tid av regnskapslovgivningen er et svar. Til kravet om
bokfgring og finansiell rapportering knyttes det mer
og mer spesifikke retningslinjer. Mer eller mindre er
dette noe som kommer fra begynnelsen av 1900-tallet
og framover. Et sveert komprimert bilde av utviklingen
er tatt med i Illustrasjon 3.
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I utgangspunktet har vi praksis med en rolle som
beskrevet. Som et nyere fenomen, sett i et lengre his-
torisk perspektiv, stilles det krav om finansiell rappor-
tering forankret i lov. Retningslinjene er mindre spe-
sifikke ved at det henvises til god praksis som enna
ikke er formalisert pa en mer entydig méate. Naturlig
nok blir dette rettet pa ved at det som er god praksis
systematiseres og formaliseres. Som et nyere fenomen
antar dette karakteren av regnskapsstandarder admi-
nistrert av en standardsetter.

Utviklingen seerlig siden tusendrsskiftet er preget
av en gkende internasjonalisering av retningslinjene
for finansiell rapportering. Spesielt viktig er det at EU
valgte & ga for de internasjonale regnskapsstandarde-
ne (IFRS/International Financial Reporting Standards)
med Forordning 1606/2002. Dette har satt i gang en
prosess i retning av at IFRS etter hvert kan fa karak-
teren av en global retningslinje. Pa et tidspunkt sé det
ut til at dette ogsa ville komme til & omfatte USA, jir.
Lundesgaard (2010a/b). I dag er det mindre klart hva
som blir utviklingen i det videre mer umiddelbart,
bade globalt og i USA. IFRS er rettet mot bgrsnoterte
foretak. IFRS SME for unoterte foretak fikk offisiell
karakter med IASB (2009), og dette reiser spgrsmalet
om hvilken betyding denne standarden etter hvert
kan komme til & fa.

Til tross for en gitt etablert praksis, og mer spesifik-
ke retningslinjer som nedfelt i standarder, er vi fort-
satt stilt overfor spgrsmalet om regnskapsprodusente-
ne faktisk fglger retningslinjene. Vi har mer en nok av
indikasjoner pa at det finnes motiver for eventuelt a
«strekke og tillempe» innholdet av det som rapporte-
res. Retningslinjer alene lgser ikke det moralsk hasard
type spgrsmal som produsentene star overfor.

5. N@DVENDIGHETEN AV VIDERE TILTAK

Muligheten for at innholdet av finansiell rapporte-
ring er «strukket og tillempet» leder til redusert tillit.
Redusert tillit leder til at aktgrer holder seg borte fra
engasjement de ellers ville ha veert villige til, eller

til former for arrangementer som pa en mer direkte
mate representerer en ekstra transaksjonskostnad.
Det mé bygges bro over gapet av mistillit, og her er det
flere veier i tillegg til mer velutviklede retningslinjer
for finansiell rapportering. I det videre ser en neermere
pa en del momenter:

o (i) Mottakerne av de finansielle rapportene iden-
tifiserer og benytter seg av det informative inn-
holdet. Dette krever ngdvendig og viktig innsats.
Innsatsen er ikke til null kostnad, og gkt innsats
i form av gjennomgang og analyse bidrar i riktig
retning. Andre kilder til informasjon er ogsé vik-
tige i sammenhengen. Brukersidens eget redskap,
regnskapsanalysefaget, er utviklet nettopp med
henblikk pa brukerrollen.

o (i) Klargjgringen av det informative innholdet i
finansielle rapporter gir seg ikke uten videre av
seg selv. Dette er bakgrunnen for at vi har spesia-
liserte finansanalytikere som bidrar til en profe-
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sjonalisering av utnyttelsen av de finansielle rap-
portene.

o  (iii) Nar galt er skjedd, og det blir &penbart at
aktgrer har falt for fristelser, far vi i neste omgang
typisk en papeking av hvor viktig etikk og moral
er. @nskeligheten av en hgy etisk og moralsk
bevissthet, og dermed tilsvarende hgye standar-
der er &penbar. Dette er noe mindre handfast enn
konkrete retningslinjer, og oppfslgingen av disse.

e (iv) Nar retningslinjer ikke er fulgt opp, og brukere
er misledet, foreligger det en mulighet for 3 stille
rettlige krav. Nar dette er en eventualitet 4 regne
med har det en preventiv effekt i utgangspunktet.

e (v) Avklaringen av rettslige krav forbundet med
finansiell rapportering er en komplisert og kostbar
affeere. Den preventive effekten er derfor begren-
set, og dette er grunnen til betydningen av ordnin-
gen med & benytte seg av en tredje og uavhengig
part som gransker innholdet av den finansielle
rapporteringen i forkant. Det vil si revisjon, og
revisjon kan veere pa oppdrag for en enkelt bruker.
Som fplge av at spgrsmaélet om tillit til den finan- '
sielle rapporteringen som et kollektivt problem for
alle brukerne har vi fatt ordningen allment orien-
tert revisjon som institusjon til glede for brukerne
i sin alminnelighet.

e (vi) Nar hensyn til allmennheten tilsier dette rei-
ser offentlige patalemyndigheter sak. Det er klart
at en skjerpet rettforfglgelse av «regnskapsjuks»,
med det tilstrekkelige av straffereaksjoner, vil
bidra ytterligere til den type preventive effekter
som allerede er omtalt under moment (iv). Et min-
dre drastisk skritt er former for offentlige tilsyns-
ordninger.

Bortsett fra moment (iii), om etikk og moral, dreier
tiltakene seg om for det fgrste «mer prosess» (som
ekstern revisjon og finansiell analyse), eller om for
det andre at produsentene av finansielle rapporter
mgter konsekvensene av a ha «strukket og tillempet»
pa en utilbgrlig mate. Reising av sivil sak som nevnt
i moment (iv) er mindre utbredt, og det skyldes at
kostnadene forbundet med rettsforfplgelse er hgye i
forhold til det en kan vente & fa igjen. Desto viktigere
er det at det offentlige tar pa seg et stgrre ansvar, jir.
moment (vi). Momentene (i) —(vi) representer noen
hovedtrekk. Under overskriften «mer prosess» har vi i
tillegg spgrsmalet om styrets fokus pa den finansielle
rapporteringen, og den rolle eksterne styremedlem-
mer kan spille i sammenhengen. Videre vil et selv-
stendig og kompetent sammensatt revisjonsutvalg
kunne bidra til ryddighet og ordentlighet. Det samme
er tilfellet med regnskapsfolk med en god og trygg
profesjonell forankring, og i tillegg spiller de interne
kontrollsystemene en rolle.

Brukernes innsats er av betydning, og det er klart at
det er mulig & stille spgrsmal om innsatsen har veert

tilstrekkelig nar en bruker fgler seg «lurt». For fgrste-
handsbrukerne av den finansielle rapporteringen vil
det kunne skorte pa analytisk kapasitet, og analyser er
noe som vil kunne benyttes av flere. Analysene blir da
et kollektivt gode. Dette bidrar alt sammen til at vi har
fatt uavhengige finansanalytikere.

6. NARMERE OM MELLOMMENN - ANALYTIKER-

OG REVISORROLLENE

Analytikere og revisorer er uavhengige mellommenn
som spiller en viktig rolle ved a sikre det informative
innholdet i den finansielle rapporteringen. I anskue-
liggjgringen i det videre er analytiker- og revisorrollen
plassert inn i typen illustrasjon en har benyttet seg av
tidligere i teksten, jfr. Illustrasjon 4.

INFORMATIVE SIGNALER |
FINANSIELLE RAPPORTER
(Sluttbrukerprosessert)

4

INFORMATIVE SIGNALER

/ /
% (Analytikerprosessert)

REVISJONS- % v
PROSESSEN

4

Ilustrasjon 4

N

I rollen som mellommenn er analytikere og revisorer
sveert forskjellige. Analytikere har et fokus pa bru-
kernes behov, og annen informasjon enn i form av
finansiell rapportering er ogsa viktig. For & komme
neermere inn pé hva analytikerarbeidet gar ut pa ma
en ta utgangspunkt i brukersituasjonene, og det er
neerliggende & se pa en liten eier av en eierandel som
er rimelig lett omsettelig. Bgr vedkommende selge,
kjgpe seg opp, eller holde posisjonen? Dette er et
spgrsmal om hva eierandeler «virkelig er verdt», og
hva de kan omsettes til. Det vil si spgrsmélet om a
utfordre antakelser om omsetningen av eierandeler
med utgangspunkt i analyser av opplysninger gitt av
foretaket om seg selv, og opplysninger fra kilder ellers.
Med en konklusjon som gér ut pa at eierandelene er
mer verdt, enn det de antatt kan omsettes for, er det
neerliggende & ga inn for kjgp, eller i det minste at en
eventuell posisjon holdes.

Sa har vi spgrsmalet om hvordan en skal komme
fram til hva eierandeler «virkelig er verdt». Verdi er
avhengig av framtidig inntjening, og det sier selv at
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den realiserte inntjeningen signaliserer noe om dette.
Det vil si at inntjening fremskrevet forankres i inntje-
ning observert. Finansregnskapsopplysningene er ikke
noe rent historisk og uinteressant som ikke sier noe
om virkelig foretaksverdi bestemt ut fra fremtidsut-
siktene. Utfordringen blir a bruke opplysningene gitt

i den finansielle rapporteringen pa en slik mate at en
kan snakke om «accounting for value». Med fokus pa
dette har Penman (2011) nylig kommet med en sveert
viktig fagmonografi med nettopp en slik overskrift.
Den finansanalytiske tilneerningen som er beskrevet
omtales som fundamental, og er i tillegg forankret i
finansregnskapsopplysninger. Tilnsermingen har gjort
Warren Buffet til en av verdens rikeste menn. Det er
videre grunn til & nevne at i tillegg til de rent tekniske
ha&ndgrep, er de finansanalytiske tilneermingene vik-
tige ved 4 gjgre den finansielle rapporteringen forstae-
lig og relevant. Det vil si at dette er tilnserminger som
tar bort noe av mystikken omkring hva regnskapsopp-
lysninger har & by pa. Enhver som har befatning med
de gkonomiske sidene ved foretak burde veere i stand
fa noe ut av det som rapporteres, og Penman (2010) er
en god fglgesvenn for den som har litt hgyere ambi-
sjoner.

Brukerne som mottakere av den finansielle rappor-
teringen, enten dette er som sluttbrukere eller analy-
tikere, er i sin alminnelighet stilt overfor spgrsmalet
om en kan ha tillit til det som rapporteres. Gitt praksis
som retningslinje, eller en mer eller mindre velutvi-
klet regnskapslovgivning, er det viktig 4 kunne veere
trygg pd at retningslinjene virkelig blir fulgt. Det er
klart gnskelig med en troverdig bekreftelse av at det er
nettopp det som er tilfellet. Det er dette som er jobben
til revisor som palitelig mellommann og uavhengig
tredje part.

7. MELLOMMENN ER OGSA UTSATT

FOR MORALSK HASARD!

Som tredjepart, er mellommenn ogsa utsatt for utfor-
dringer av typen moralsk hasard av en mer sekundeer
art. Revisor kan veere fristet til legge mindre enn til-
strekkelig innsats i jobben, eller til og med til & bidra
til finansiell rapportering som er direkte villedende.
Analytikere kan utvise utstrekkelig grad av selvsten-
dighet og levere analysearbeid som er pavirket av
regnskapsprodusentinteresser. Livet kan i tillegg gjg-
res enklere ved a levere analysearbeid som er mindre
enn tilstrekkelig. Ikke noe av dette er hypotetisk. Vi
har mer enn bevis nok pé at slikt kan forekomme, og
at dette derfor er utfordringer som pa en eller annen
mate ma fglges opp.

Over de siste arene, og mer eller mindre over alt,
har myndighetene hatt et aktivt fokus pa mellom-
mannsektoren. Tiltaket har veert lovgivning og regel-
verk, aktivt tilsyn og kontroll, og sanksjoner. Det som
har initiert alt dette har ikke veert mer teoretiske
eller hypotetiske overveielser, men faktiske hendelser
mange steder rundt omkring i verden i form av regn-
skapsjuks og uttilstrekkelig papasselighet. Mest kjent
er Enron-skandalen som hadde sin begynnelse sent
i 2001. Denne hendelsen og andre skandaler i USA
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ledet til Sarbanes-Oxley (SOX) lovgivningen, jfr. U.S.
Congress (2002). SOX er et interessant eksempel pa
hvordan tiltak som omtalt er satt i verk, og pa mindre
dramatiske mater er dette ogsa noe som er fulgt opp
andre steder. Etter dette har finanskrisen bidratt til en
ytterligere understrekning av viktigheten av ryddig og
ordentlig finansiell rapportering. Interessant er det for
gvrig hvordan ratingbyraene, som spesialiserte finans-
analytikere, er kommet i fokus.

De senere ‘ars hendelser kan ha bidratt til & etterlate
et inntrykk av at regnskapsfolk, revisorer og analytike-
re som mindre enn patente. Dette er uheldig fordi det
er gode grunner til & ga ut fra at det meste av det som
leveres er utfgrt pa betryggende mater. I tillegg finnes
det ogséd mekanismer som virker selvkorrigerende,
som rykteeffekter og former for profesjonell selvjustis.
Som vi skal se i det videre er det ogsa lett & innse at
det tas hgyde for moralsk hasard type utfordringer i
vurderingen og utfgrelsen av revisjonsoppdrag.

8. REVISJON - OM KLIENTERS OG EGEN UTSATTHET
FOR MORALSK HASARD

I den finansielle rapporteringen er det utvilsomt en
utfordring 4 bidra til et fraveer av vesentlige feil. Som
fglge av at dette er noe som vanskelig kan oppfylles
med hundre prosents sannsynlighet blir det riktig &
anlegge et usikkerhetsperspektiv. Problemet blir der-
med & bidra til at risikoen for vesentlige feil bringes
ned pa et tilstrekkelig lavt niva. Det er her revisor
kommer inn i bildet ved & ha muligheten til & «kikke
foretaket over skulderen». I utgangspunktet star revi-
sor ovenfor en problemstilling som kan anskueliggjg-
res som Vist i [llustrasjon 5.

Foretaket
. Seaa =y )

Ledelse

Finansiell

rapport
Organi-
sasjon

Interne
system-
faktorer

v v
Iboende Kontroll- | _ Risiko for
[risiko (IR)]D [risiko (KR)] = [Vestfen]thge

L *

Iboende
faktorer

Kritiske faktorer

Ilustrasjon 5

Foretak er typisk organisasjoner, og opptrer dermed
strengt tatt ikke som enkeltpersoner slik vi har stili-
sert foretaket som rapportprodusent i illustrasjoner
ovenfor. Det er av betydning for risikoen for vesentlige
feil hvordan foretaket er organisert og ledet. Revisor
har et fokus pa mulige kritiske faktorer for & kunne



bidra til at de kommer under kontroll. Revisor méa
dermed ogsé «forsta foretaket» for slik blant annet

a kunne identifisere iboende faktorer av kritsk art.
Omtalt som iboende risiko (IR) er dette mer funda-
mentale forhold med selvstendige bidrag til risikoen
for vesentlige feil. Maten foretaket er organisert, som
slike ting som har med de interne systemene & gjgre,
kan eventuelt bidra til at de iboende faktorene kom-
mer under kontroll. Risikoen forbundet med slike
kritiske motvirkende organisatoriske faktorer omtales
som kontrollrisiko (KR). Det er lett & innse at en aktiv
innsats som bringer KR ned mot null, ogsé bidrar til
at risikoen for vesentlige feil gar mot null. Slik kan en
hgy IR motvirkes.

Ut fra gnsket om et velfungerende neeringsliv bgr
den finansielle rapporteringen ideelt sett veere mest
mulig fri for vesentlige feil. Fristelser, som slikt som
har sammenheng med moralsk hasard, er det vanske-
lig & se bort fra. I tillegg har vi det forhold at arbeidet
med 4 etablere grunnlaget for den finansielle rappor-
teringen koster noe, og det bidrar til at vi vanligvis vil
matte st& overfor en restrisiko for vesentlige feil. Det
er revisors oppgave & sgrge for at den blir tilstrekke-
lig liten. Hvordan dette skjer, sett i et fugleperspektiv,
fglger av den sentrale og velkjente «revisjonsrisikomo-
dellen» som er tatt med i llustrasjon 6.6

Revidert
finansiell

Foretak
rapport

Interne
system-
faktorer

v

Iboende 0 Kontroll-
risiko (IR) risiko (KR)

Iboende
faktorer

Kritiske faktorer

Oppda el- Rews;ons—]
sesr|51 o
(OR) (rmko (RR

Revisjonsprosessen

Mlustrasjon 6

Revisorer gransker de kritiske faktorene, og kommer
eventuelt frem til en positiv konklusjon i forhold til
vesentlige feil. Som fglge av tilstedeveerelsen av usik-
kerhet finnes det imidlertid vanligvis en viss risiko
for at de finansielle rapportene fortsatt kan inneholde
vesentlige feil. Det vil si en risiko for at revisor faktisk
godkjenner noe som inneholder vesentlige feil, og
6 Det som presenteres er ikke noe annet enn et sueert sam-
menfattet bilde av «revisjonsrisikomodellen». Hos Gulden (2010b)
finnes det en leerebokversjon som lodder noe dypere.
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dette er den sékalte revisjonsrisikoen (RR). Tar vi IR og
KR for gitt i utgangspunktet, blir RR bestemt av hvor
langt det er mulig & eliminere eventuelle kilder til
vesentlige feil. Restrisikoen en blir sittende igjen med
kalles oppdagelsesrisikoen (OR), og av illustrasjonen
ovenfor fremgér det hvordan OR, sammen med IR og
KR, er med pé & bestemme RR. Siden IR og KR typisk
er stgrre enn null, og at OR vanskelig kan brlnges helt
ned til null, leder det til at en blir sittende igjen med
en RR som er stgrre enn null.

Alt her om «revisjonsrisikomodellen» er selvfglgelig
velkjent for folk som befatter seg med revisjon. Dette
er ogsa folk som er fortrolige med de skjgnnsmessige
overveielsene som ligger bak en bestemmelse av en
OR som er slik at dette leder til en RR som er aksep-
tabel. Det er lett & innse at «revisjonsrisikomodellen»
dermed ogsé har noe med moralsk hasard & gjgre. Det
er et interessant poeng at nettopp dette er noe det
fokuseres pa i et internasjonalt leereverk som NHH
revisjonsprofessor Aasmund Eilifsen har bidratt til, jfr.
Eilifsen et al. (2010).

9. NOEN MERKNADER TIL SLUTT

I mgtet med utfordringer av typen moralsk hasard
trenger vi en beskrivelse av det fristelsene gar ut pa.
Dernest ma en se nseermere pa hvordan problemet kan
mgtes pa en optimal mate. I den na klassiske littera-
turen som kom etter 1970 ble det fokusert pa mindre
enn perfekt observert arbeidsinnsats. Nar det ikke

er mulig & betale for innsats méa betaling knyttes til
resultater. Det vil si som nar selgere betales for volum
solgt, eller far prosenter av salgsinntekt generert. Slik

1 skapes det insentiver, og det er om 4 gjgre a finne
- /frem til et insentivpress som fungerer pa en god mate.
I Lundesgaard (2001) finnes det en rimelig lett tilgjen-

gelig omtale. Litt enkelt sagt skapes insentiver ved at
den som fristes far «gulrot», eller utsettes for «pisk».
Ved & legge inn mye innsats gkes sannsynligheten
for «gulrot» som belgnning. Er innsatsen matelig eller
lav gker sannsynligheten for det motsatte. Moralsk
hasard forbundet med finansiell rapportering mgtes
pa en annen mate enn det som fglger av de enkle
klassiske problemstillingene. For det fgrste har vi fatt
mer presise retningslinjer, som vesentlig mer utvi-
klede standarder for regnskap og revisjon som bidrar
til et skarpere skille mellom det som er riktig og galt.
For det andre har vi spgrsmélet om etterlevelsen, og
i den sammenheng er kravet om pliktig revisjon et
viktig bidrag. For det tredje finnes det muligheter for
former sanksjoner dersom ansvarlige i fgrste hand
(produsentene av finansielle rapporter), og aktgrene

i mellommannrollen, ikke fglger opp. Dette har mer
karakter av «pisk» typen insentiver. Selvfglgelig vil det
samtidig ogsa foreligge insentiver av «gulrot» typen
som fglge av at det alltid er noen fordeler forbundet
med det & gjgre en god jobb, uansett rollen en matte
befinne seg i.

I moderne gkonomisk analyse mgtes moralsk
hasard med tiltak overfor den som fristes slik at ved-
kommende motiveres i retning av a ta hgyde for det
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som er i en annen parts interesse. Hver aktgr forfplger
sine egne interesser, og tilneermingen omtales noen
ganger som metodologisk individualisme. Dette er
tilsynelatende annerledes enn det som er sentralt nar
det fokuseres pa etikk og moral. I en slik sammen-
heng er innsikten i, og avveiingen i forhold til det som
er konsekvenser for en annen part, sentrale momen-
ter. Dette er ikke stedet 4 stille tilnserminger opp mot
hverandre. Poenget er & papeke noen forskjeller i
tilnsermingene, og at en i moderne gkonomifaglige til-
neerminger finner analyser som tar for seg utfordrin-
gene pa en rimelig fundamental mate.

Det er ikke sjeldent & treffe pa den oppfating at
regnskap og revisjon er noe ganske kjedelig. Om dette
faktisk er tilfellet er av underordnet betydning, poen-
get er at det er helt dpenbart at regnskap og revisjon
er noe som bade er ngdvendig og viktig. Det er klart
at produksjonen av regnskap krever en del innsats av
rutinepreget art, og at revisjon kan ga ut pa a bekrefte
det som allerede er i orden.7 Dette kan bidra til &
skape et inntrykk i retning av det kjedelige, og kanskje
til og med bidra til en mindre grad av skjerpet opp-

7 Revisjon dreier seqg typisk om d bekrefte et «bilde» som
er i overensstemmelse med det som er faktiske omstendigheter, jfr.
begrepet «rettvisende bilde». Det er ikke ngdvendigvis slik at det
knytter seq noen store mysterier til hva de faktiske omstendighe-
tene gdr ut pd, og slik sett er noe av spenningen borte. Dette er helt
annerledes enn «forensic auditing» der en benytter av revisjonsfag-
lig kompetanse for d finne ut av hva som virkelig er skjedd, som
feeks. i forbindelse med gkonomisk kriminalitet.

merksomhet. Betydningen av regnskapet for nettopp
& forsta foretaks faktiske posisjon, og de foretaksspe-
sifikke utfordringene knyttet til revisjon, kan peke ien
annen retning. Det forhold at revisorer gjerne mgter
flere foretakssituasjoner, og bygger opp kompetan-

ser som kvalitetssikres pa noksd finmaskede mater,
medfgrer at en i profesjonen sitter pa troverdige inn-
sikter som er verdifulle og etterspurt i andre roller i
neeringslivet. Det er ikke noe som tyder pa at dette er
noe som er gatt tapt som fglge det en har statt overfor
av utfordringer pa omradet.

Nar fristelsene ligger der, slik tilfellet er innenfor
regnskap og revisjon, sier det seg selv at det er noen
som innimellom ogsa faller for fristelsene. En del
store saker, neermest over alt i verden, kan bidra til &
skape det inntrykk at dette er noe som er utbredt, jfr.
Enron-saken og en del andre saker. Dette er nok et
inntrykk som er feilaktig. Regnskap og revisjon er en
meget stor sektor, og det vanskelig & forestille seg at
hele sektoren er kjennetegnet ved det som er kommet
opp i dagen i enkelte sammenhenger med tragiske
fplger. Dette er imidlertid saker som minner oss om at
finansiell rapportering er forbundet med en del alltid
tilstedeveerende profesjonelle utfordringer. Mer prin-
sipielle betraktninger, enten de na tar sitt utgangs-
punkt i moralsk hasard, eller overveielser av mer etisk
og moralsk art, bidrar tilsvarende til & minne oss om
dette.
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