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Hoofdstuk 1 Inleiding
1.1 Het begin

Het begon allemaal in de Verenigde Staten; de Federal Reserve Bank hield de rente kunstmatig laag. Door deze lage rente van ongeveer een kwart procent, konden heel veel mensen leningen afsluiten bij onder andere banken en verzekeringsmaatschappijen. Door de lage kosten gingen mensen te veel uitgeven, zonder na te denken over toekomstige verplichtingen. 
De financiële instellingen gaven deze leningen zonder goede controle op de mogelijke terugbetaling. Een groot aantal personen kreeg daardoor leningen die ze niet konden terugbetalen. 

Vooral de hypothecaire leningen werden eenvoudig verleend. Er werden zelfs hypothecaire leningen verstrekt die groter waren dan de waarde van het onderpand. Over het algemeen begon een hypotheek met een vast interestpercentage, dit was een kunstmatig laag gehouden percentage. Na een paar jaar werd dit echter omgezet in een (hoger) variabel interestpercentage. 
Door deze omzetting kwamen mensen vaak in de financiële problemen. De rente werd namelijk niet meer kunstmatig laag gehouden. Dus de kosten van de hypotheek gingen fors omhoog. In de Verenigde Staten moesten veel mensen hun huizen verlaten, doordat ze de interestkosten niet meer konden betalen. Door de regelgeving in de Verenigde Staten waren de verstrekkers van hypothecaire leningen hier de dupe van. Zij die hun hypotheek niet meer konden betalen, mochten gewoon hun sleutels inleveren en hiermee was de lening afgehandeld. Wanneer het pand dus minder opbracht dan de resterende hypotheekschuld, kwam dit voor rekening van de verstrekker van de hypothecaire lening. Dit was een groot probleem voor de hypotheekverstrekkers omdat dit leidde tot grote afschrijvingen op hun hypothecaire leningen. Tevens stortte de huizenmarkt in door de enorme groei in het aanbod. 

De hypotheekverstrekkers dachten dat een hypothecaire lening wel 20% hoger mocht zijn dan het onderpand van die lening. Dit zou geen probleem zijn als de huizenprijzen bleven stijgen. Maar doordat veel mensen hun huis moesten verlaten, daalden de huizenprijzen. Hierdoor kwamen de hypotheekverstrekkers in de problemen. Zij hadden namelijk voor het verstrekken van de hypothecaire lening alleen het huis teruggekregen dat aanzienlijk in waarde was gedaald. Door deze ontwikkelingen werd het steeds moeilijker om te lenen bij banken. 

In november 2007 is het de Amerikaanse zakenbank Merril Lynch die het eerst de gevolgen van deze kredietcrisis ondervindt. De bank moest enorm veel afschrijven op hypotheken en andere leningen.

In september 2008 is het de Amerikaanse bank Lehman Brothers die als eerste grote bank failliet gaat tijdens de kredietcrisis. Na dit faillissement komt George Bush met een noodhulp van 700 miljard dollar. 

De Federal Reserve Bank neemt in diezelfde maand twee hypotheekbanken over, namelijk Freddie Mac and Fanny Mae. Deze overname is een negatieve mijlpaal. Nog nooit is er zo’n grote overname gedaan door de Amerikaanse overheid. 

1.2 Nederland

In april 2008 is Wouter Bos er nog heilig van overtuigd, dat de kredietcrisis niet naar Nederland zal overwaaien. Maar in februari 2009 is het officieel; Nederland is in een recessie beland. 

Dit blijkt bovendien uit het nieuws over het Algemeen Burgerlijk Pensioenfonds (ABP). In het vierde kwartaal van 2009 is het beheerde vermogen van het ABP gedaald van 185 miljard euro naar 175 miljard euro. Door deze daling is de dekkingsgraad van het ABP onder de wettelijke 125% beland. Met een dekkingsgraad van 90 procent is het risico dat de pensioenfondsen de pensioenen niet kunnen uitkeren aanzienlijk gestegen. 

Naast het slechte nieuws over het ABP is er ook nieuws over de hoeveelheid geld die Nederlanders sparen. In het eerste kwartaal van 2010 is het spaartegoed van de Nederlanders gestegen met gemiddeld 800 miljoen euro per maand. Met als hoogtepunt april, waarin het spaartegoed steeg met 1,1 miljoen euro. Deze stijging van het spaartegoed geeft een goede weergave van het vertrouwen van de consumenten. De consumenten sparen, omdat het consumentenvertrouwen sterk gedaald is. Deze daling in het consumentenvertrouwen komt voort uit de onzekerheid van de financiële situatie; mensen willen een buffer opbouwen voor eventuele financiële tegenslagen. Door de teruglopende consumptie daalden in het bedrijfsleven omzet en winst, waardoor particuliere investeringen achterbleven. Door deze daling van zowel C als I nam de groei van de Nederlandse economie af.
1.3 Onderzoek

In het bovenstaande heb ik het al kort over afschrijven op hypothecaire leningen. Dit heeft te maken met de manier van accounting die gebruikt wordt door financiële instellingen. De financiële instellingen zijn verplicht fair value accounting te gebruiken in hun jaarrekeningen. 
Het doel van mijn scriptie is uit te zoeken of de manier van accounting invloed heeft gehad op de kredietcrisis. 
De hoofdvraag van mijn scriptie is dan ook:

Heeft fair value accounting een negatieve invloed gehad op de kredietcrisis?

Deze hoofdvraag is te uitgebreid om in één keer te beantwoorden, daarom heb ik deelvragen opgesteld om het beantwoorden van de hoofdvraag te vergemakkelijken.

Om de hoofdvraag te kunnen beantwoorden, zal eerst duidelijk moeten zijn wat fair value accounting inhoudt. De eerste deelvraag luidt:

Wat is fair value accounting?

Deze vraag is complex, maar in hoofdstuk twee zal de nadruk vooral liggen op de financiële sector. In dit hoofdstuk bespreek ik wat de regels zijn voor de verschillende activa onder IFRS. Na de regels zal ik kort stilstaan bij de keuze voor fair value accounting. 
In hoofdstuk drie is er plaats voor de gevolgen die deze vorm van accounting heeft gehad op de kredietcrisis. De vraag die ik in dit hoofdstuk zal bespreken is:

Wat zijn de grootste accountingproblemen geweest tijdens de crisis?

In dit hoofdstuk zal ik de accountingproblemen bespreken die tijdens de crisis zijn ontstaan. Hier zullen verschillende artikelen besproken worden, waarin verschillende accountingproblemen naar voren komen. Vervolgens zal ik kort samenvatten wat uiteindelijk de grootste accountingproblemen zijn.

Na de problemen besproken te hebben, zal ik bekijken of het probleem veroorzaakt is of mede veroorzaakt is door fair value accounting. De vraag die in hoofdstuk vier wordt besproken is:

Wat voor invloed heeft fair value accounting gehad op deze accountingproblemen?

In dit hoofdstuk zal ik de oorzaken bespreken van de accountingproblemen die ik in hoofdstuk 3 heb geïdentificeerd. 
Na de beantwoording van deze deelvragen is er een duidelijk beeld ontstaan van de invloed van fair value accounting op de crisis. Om dit echter goed in perspectief te kunnen plaatsen, zal ik ook naar andere manieren van accounting kijken. De laatste deelvraag luidt daarom:

Zijn er andere manieren van accounting die beter met een dergelijke crisis om kunnen gaan?

In hoofdstuk vijf zal ik bekijken of deze accountingproblemen zich ook voordoen onder historical cost accounting. 

Na beantwoording van deze vraag is er een duidelijk beeld over welke manier van accounting beter met een crisis om kan gaan. 
In hoofdstuk zes volgt een korte samenvatting van de scriptie en mijn conclusie.

Om tot een gedegen  conclusie te kunnen komen, zal ik relevante boeken en artikelen bestuderen. Door die te lezen en met elkaar te vergelijken, kan ik tot een juiste conclusie komen. Bij het lezen van de genoemde literatuur zal ik er op letten, dat er verscheidene auteurs aan bod komen. Hierdoor zal ik niet een mening van één bepaalde auteur volgen, maar zal de scriptie eindigen met een conclusie die ikzelf heb getrokken.

Hoofdstuk 2 Wat is fair value accounting?

2.1 Introductie

Om de hoofdvraag te kunnen beantwoorden, moet duidelijk zijn wat de begrippen in deze vraag betekenen. Dit hoofdstuk zal gaan over faire value accounting. Dit is de manier van accounting die nog steeds wordt gebruikt en de opvolger van de historische kostprijs accounting. Fair value accounting is geïntroduceerd door de SEC(Securities and Exchange Commission). Om het overzichtelijk te houden, zal ik verschillende vormen van activa bespreken. Een aparte behandeling van verschillende vormen van passiva laat ik achterwege aangezien deze op dezelfde manier gewaardeerd worden als activa.
2.2 Hoe wordt een actief gewaardeerd?

Volgens Landsman (Veron, 2008, p. 2) wordt met fair value accounting gebruik gemaakt van drie niveaus. Met fair value accounting wordt eerst bekeken of er een markt is voor een bepaald goed. Wanneer die markt er is, is de prijs hieruit te bepalen. Deze marktprijs zal dan de waarde zijn op de balans van de onderneming. Dit is de meest betrouwbare manier van waarderen, maar deze manier geeft niet de informatie weer van managers die inside-informatie hebben. Wanneer geen duidelijke marktprijs bestaat, moet als tweede optie gekeken worden naar activa die ongeveer gelijkwaardig zijn. Mocht dit ook niet mogelijk zijn, dan zal binnen het bedrijf zelf een waarde aan de activa worden toegerekend. 
Dit derde niveau van waarderen is het minst betrouwbaar, maar kan wel die extra informatie vanuit het bedrijf weergeven. In deze informatie kunnen de toekomstige kasstromen verwerkt worden. Door deze kasstromen te verdisconteren zal een waarde ontstaan die relevant is, maar die wel de betrouwbaarheid negatief zal beïnvloeden.
Materiële vaste activa en immateriële vaste activa 
De materiële activa en immateriële vaste activa worden identiek gewaardeerd. De materiële vaste activa worden besproken in IAS 16 en IAS 36, de immateriële vaste activa staan beschreven in IAS 38 en IAS 36. De materiële vaste activa moeten worden gewaardeerd tegen fair value of kostprijs. Als er meerdere fair values zijn, moet gekozen worden voor de laagste van deze waarderingen. Om dan tot de uiteindelijke waardering te komen moet de laagste fair value vergeleken worden met de kostprijs. Van deze twee waardes zal de waarde die het laagste is, op de balans worden weergegeven. Dit is in overeenstemming met het voorzichtigheidsbeginsel. 
Mogelijke waardemutaties worden verwerkt in de winst- en verliesrekening, of direct in het eigen vermogen. De mutatie in het eigen vermogen, zal worden gezien als een herwaarderingsreserve. Dit zijn de positieve waardemutaties. In de winst- en verliesrekening zijn het de waardemutaties die onder de kostprijs uitkomen. Dit zijn de negatieve waardemutaties, bijvoorbeeld afschrijvingen of incidentele waardeverminderingen. 
Tot zover de materiële vaste activa, het volgende actief dat ik zal bespreken zijn de voorraden.

Voorraden

Voorraden zijn voor de kredietcrisis niet heel belangrijk, daarom zal ik ze kort bespreken.

Voorraden worden in de IFRS beschreven in IAS 2. Voorraden hebben een speciale waarderingsgrondslag. Dit komt door het realiteitsbeginsel. Omdat voorraden nog niet verkocht zijn, mogen zij niet gewaardeerd worden boven de kostprijs. Hiermee wordt voorkomen dat winsten eerder worden genomen dan ze gerealiseerd zijn. 
De voorraden worden dus maximaal tegen kostprijs gewaardeerd. Wanneer echter duidelijk is dat de waarde van de voorraden significant is gedaald, zal een waardemutatie plaatsvinden tot de realiseerbare waarde van de voorraden. Deze waardemutatie zal verwerkt worden in de winst- en verliesrekening. 

Na deze bespreking van voorraden zal ik verder gaan met vastgoedbeleggingen.

Vastgoedbeleggingen

De vastgoedbeleggingen worden besproken in de IFRS onder IAS 40. Onder vastgoedbeleggingen kunnen verschillende vormen worden verstaan maar deze vormen worden op dezelfde manier gewaardeerd. Bij de initiële opname van een vastgoedbelegging, wordt die belegging gewaardeerd volgens de aankoopprijs inclusief transactiekosten en de direct toerekenbare uitgaven, bijvoorbeeld overdrachtsbelasting.
Na de initiële opname was het vroeger mogelijk om de beleggingen met jaarlijkse eigen taxaties te waarderen. Nu is het verplicht om de beleggingen te waarderen volgens de IFRS.

Door deze verandering is het niet meer mogelijk het verlies op beleggingen te spreiden over een aantal jaren, maar zal het hele waardeverlies op de beleggingen op de balans vermeld worden. Hierdoor kunnen grote beleggingsmaatschappijen in de problemen komen. Dit zal besproken worden in de volgende deelvraag in hoofdstuk drie.
Financiële activa

Financiële activa zijn te onderscheiden in vier vormen, namelijk: voor handelsdoeleinden aangehouden, gecreëerd door de onderneming, tot einde looptijd aangehouden en beschikbaar voor verkoop.

De vorm van de financiële activa is verantwoordelijk voor de manier van waarderen. Zo zijn de ‘voor handelsdoeleinden aangehouden-’  en ‘beschikbaar voor verkoop-’ financiële activa te waarderen tegen fair value, terwijl de ‘door de onderneming gecreëerde-‘ en de ‘tot einde looptijd aangehouden-‘ financiële activa gewaardeerd moeten worden tegen geamortiseerde kostprijs.
Als voorbeeld om de geamortiseerde kostprijs uit te leggen zal ik gebruik maken van een 5-jarige lening van € 1250 met een rente van 4,7%. Deze lening is overgenomen voor € 1000. Het verschil in aankoopprijs en de nominale waarde van € 1250 is te verklaren door de hogere verdisconteringsvoet van een onderneming. Deze onderneming gebruikt 10%. De geamortiseerde kostprijs is nu te berekenen voor een jaar later.
Begin jaar 1 is de waarde nog € 1000. Hier komt € 100 bij( 10% van 1000). Vervolgens wordt de kasstroom van de lening (€ 59) in mindering gebracht op de waarde van de lening. Hierdoor is de geamortiseerde kostprijs aan het begin van jaar 2 € 1041. Deze manier wordt de overige 4 jaar herhaald.
De wijzigingen in de waarde van de financiële activa worden in drie van de vier gevallen verwerkt in de winst- en verliesrekening. Alleen bij de financiële activa die beschikbaar zijn voor verkoop worden de waardemutaties anders verwerkt, namelijk direct in het eigen vermogen.

Na de financiële activa zal ik verder gaan met een ander belangrijk onderdeel, namelijk de goodwill.

Goodwill

Goodwill wordt besproken in IAS 36 en in IFRS3. Bij goodwill wordt er gekozen tussen de historische kostprijs en de realiseerbare waarde. De laagste van de twee zal verschijnen op de balans. De realiseerbare waarde van goodwill is de fair value van het bedrijf of bedrijfsdeel minus de verkoopkosten en de boekwaarde. 
De waardemutaties worden verwerkt in de winst- en verliesrekening.

2.3 Waarom fair value accounting?

Nu de regels van fair value accounting duidelijk zijn, zal ik verder gaan met de redenen waarom voor fair value accounting gekozen is. De problemen met historical cost accounting waren dat de jaarcijfers van concerns soms geen relevante informatie meer bevatten. Dit kwam doordat sommige activa lang geleden gekocht waren, waardoor de waarde van het actief gedateerd is.

Dit werd een groot probleem, omdat beleggers geen betrouwbare informatie meer konden halen uit de jaarcijfers. Door fair value accounting in te voeren, werden de jaarcijfers weer relevant en actueel. Hierdoor konden de beleggers weer beslissingen nemen op basis van de informatie van jaarcijfers. 

De reden om over te stappen op fair value accounting is dus geweest om de meest betrouwbare en relevante informatie te kunnen weergeven in jaarcijfers van concerns.

In het voorgaande heb ik de theorie van fair value accounting besproken. Zoals wel vaker is de theorie niet hetzelfde als de praktijk. Daarom zal ik in hoofdstuk drie de accountingproblemen bespreken die zijn ontstaan tijdens de crisis.
Hoofdstuk 3 Wat zijn de grootste accountingproblemen geweest tijdens de crisis?

3.1 Introductie

Nadat ik hiervoor de theorie besproken heb, zal ik nu verder gaan met een bespreking van de praktijk. In de praktijk zijn er toch wat problemen ontstaan. En dan vooral als de economie in crisis is. In verschillende persverklaringen, rapporten en artikelen worden deze problemen erkend. Ik zal deze bronnen afzonderlijk behandelen in dit hoofdstuk.
Tijdens de crisis zijn er voor activa die een duidelijke markt hebben geen problemen. De markt bepaalt nog steeds de prijs en deze prijs zal weergegeven worden op de balans. De problemen zitten in de activa die geen duidelijke markt hebben en dus volgens het eerder besproken tweede of derde niveau gewaardeerd worden.

3.2 Oppenheim en Pellens
Het eerste probleem dat zich voordoet tijdens de crisis is dat verliezen dubbel zo hard aankomen. Tijdens de periode voor de crisis worden activa opgewaardeerd, omdat de economie groeide en de prijzen hoger werden. Er werd dus een winst genomen, die nog niet gerealiseerd was. Tijdens de crisis is dit gekeerd; de prijzen daalden en de economie kromp in. De winsten en verliezen van concerns zijn wisselvalliger geworden. Na de geweldige jaren voor de crisis, is dit tijdens de crisis hard aangekomen (Oppenheim en Pellens, 2008, p. 2).  
Een gevolg van deze grote verliezen is dat banken in de problemen komen. Doordat de leencapaciteiten van banken in verhouding moeten staan met hun eigen vermogen, is het voor banken niet meer mogelijk om zoveel leningen te verstrekken (Oppenheim en Pellens, 2008, p. 2). Hierdoor zal de economie verder stagneren.
3.3 Amzallag, Magnan en Campbell
In dit rapport wordt het probleem van risico berekeningen besproken. De waarde van bepaalde activa wordt berekend met de toekomstige waarde die verdisconteerd wordt. Bovendien wordt het risico in de toekomstige waarde van een actief verwerkt. In het rapport van Amzallag, Magnan en Campbell (Amzallag et al, 2009, p. 7) wordt dit gezien als een groot probleem van fair value accounting.

Deze verliezen die worden genomen op basis van het risico, zijn zeer discutabel. In het rapport wordt besproken dat de risicoberekening gebaseerd wordt op gebeurtenissen uit het verleden. Door deze manier van berekenen zijn de prijzen die tijdens de crisis ontstaan zijn significant lager dan berekend. 

Het probleem is dus dat sommige gevolgen niet kunnen worden verwacht, waardoor de waarderingen niet correct zijn geweest. Deze waarderingen zullen dan verlaagd moeten worden.
Dit is tevens het geval bij de problemen van hypotheken in de Verenigde Staten zoals eerder besproken. Wanneer de hypothecaire lening te duur bleek te zijn voor de mensen, moeten de verstrekkers van deze hypothecaire leningen de verliezen nemen op de hypotheekschuld die niet meer terugbetaald wordt. Bovendien moeten de verstrekkers verliezen toerekenen op het risico dat nog meer hypotheken niet betaald zullen worden. Dit zijn de verliezen die nog niet gerealiseerd zijn. 
3.4 Meijer
In de Telegraaf is op 23 januari 2009 een artikel van Meijer verschenen over de boekhoudeisen van de IFRS (Meijer, 2009, p.1). In dit artikel identificeert hij het probleem van het strikte beleid van de IFRS. Accountants zullen de waarde moeten aannemen die de IFRS voorgesteld heeft. De IFRS is zeer voorzichtig met de waarde van bepaalde vastgoedbeleggingen. Door deze lage waardering van IFRS kunnen concerns serieuze verliezen lijden. Deze verliezen mogen niet meer verspreid worden over een aantal jaren, maar moeten direct voor het gehele bedrag genomen worden. Doordat deze verliezen vaak groot uitgemeten worden in de media, daalt het vertrouwen in de economie juist weer.
3.5 Laux en Leuz
In de working paper van Laux en Leuz  wordt besproken dat deze verliezen die genomen moeten worden door de instortende markt gegenereerd zijn door de groeiende economie in goede tijden. Dus onder fair value accounting zullen de cijfers van investeringsmaatschappijen meer schommelen dan onder historical cost accounting(Laux en Leuz, 2009,p. 8). 

In de working paper van Laux en Leuz wordt tevens het probleem van verplichte verkopen besproken. Concerns die sommige activa ‘verplicht’ verkopen, zullen de activa van andere concerns beïnvloeden. Zoals besproken in hoofdstuk twee gaat de waardering van activa via de prijs van een soortgelijk goed. Dus door de lage prijs van een verplichte verkoop zullen de soortgelijke activa van andere concerns ook in waarde verminderen (Laux en Leuz, 2009,p.10).

3.6 Penman, Victor, Mertz en Finnegan

In dit artikel wordt gesproken over het grote probleem van het waarderen van activa wanneer deze in zeer grote mate stijgen in waarde, of dalen in waarde. De vastgoedmarkt wordt als voorbeeld genomen. In de tijd voor de crisis was het nog moeilijk om te zeggen hoeveel een gebouw precies waard was. Maar omdat de waarde van een gebouw toen over het algemeen bleef stijgen, was er geen probleem. Nu er echter een crisis is ontstaan en de waarde een gebouw daalt, is er wel een probleem. Doordat het niet zeker is hoever het actief moet dalen in waarde, zijn er grote vraagtekens bij de waarde op de balans (Penman et al, 2009, p. 1).

Een ander probleem wat in dit artikel behandeld wordt, is het probleem van de banken. De banken moeten door de crisis zeer grote verliezen nemen. Dit gaat ten koste van hun eigen vermogen, waardoor ook de verhouding tussen hun uitstaande leningen en hun eigen vermogen verslechtert. Hierdoor zullen banken minder leningen kunnen uitgeven (Penman et al, 2009, p. 2).  
3.7 Conclusie

Uit bovenstaande paragrafen komen verschillende accountingproblemen naar voren. Deze problemen zal ik in de conclusie nog één keer op een rijtje zetten.
Allereerst bestaat het probleem van de verliesgevende banken welke niet meer voldoen aan de verhouding tussen hun leencapaciteit en hun eigen vermogen. Dit is besproken in Opperheim en Pellens en in Penman et al.

Daarnaast bestaat nog het probleem van de waardevermindering van vastgoedbeleggingen. Zoals beschreven in het artikel van Meijer. Dit probleem komt ook naar voren in de working paper van Laux en Leuz. Hierin worden de verschillende ´verplichte´ verkopen als oorzaak gegeven. Deze zijn weer van invloed  op gelijkwaardige activa. 

Tevens is er het probleem van de risicoberekening. Dit is besproken in Amzallag, hierin kwam duidelijk naar voren dat er berekend wordt op basis van gebeurtenissen uit het verleden, terwijl er tijdens de afgelopen crisis dingen zijn  gebeurd die niemand voorspeld had.

Het belangrijkste probleem wordt wel in alle artikelen beschreven. De waarderingen van activa zijn veel wisselvalliger. De waardes stijgen tot enorme hoogtes in economisch goede tijden, maar in tijden van crisis dalen de waardes ook tot record laagtes. Tijdens een crisis geeft dit de economie zo’n klap dat het vertrouwen zeer hard daalt.

Nu ik de accountingproblemen besproken heb, zal ik in het volgende hoofdstuk onderzoeken of fair value accounting de veroorzaker is van deze problemen. 
Hoofdstuk 4 Wat voor invloed heeft fair value accounting gehad op deze accountingproblemen?

4.1 Introductie

In het vorige hoofdstuk is duidelijk geworden dat er enkele accountingproblemen zijn ontstaan tijdens de crisis. In dit hoofdstuk bespreek ik de invloed van fair value accounting op deze accountingproblemen. De problemen die in vorig hoofdstuk genoemd zijn zal ik nog éénmaal opsommen.
4.2 Accountingproblemen

De grootste problemen die tijdens de crisis naar boven zijn gekomen zijn:

1. De verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen. Door de grote verliezen die banken geleden hebben, zijn de verhoudingen tussen eigen vermogen en uitstaande leningen zo verslechterd dat banken minder kunnen uitlenen.
2. De grote verliezen die genomen moeten worden op de vastgoedbeleggingen. De IFRS had strenge maatregelen, welke grote waardeverminderingen teweeg hebben gebracht.
3. De grotere wisselvalligheid van waarderingen. De waardes van activa zijn in goede tijden omhoog geschoten in waarde. Tijdens de crisis zijn deze waardes weer enorm gedaald.
4. De berekening van toekomstige waardes van activa worden gedaan op basis van gebeurtenissen uit het verleden. Door deze manier van berekenen konden ze de gevolgen die de crisis gehad hebben nooit voorspeld hebben.

Met betrekking tot deze problemen zal ik bespreken of fair value accounting van invloed is geweest. Dit zal ik per probleem apart doen.
Verhouding eigen vermogen en uitstaande leningen

Het probleem van de verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen is ontstaan door de grote verliezen die zijn ontstaan bij banken. Maar heeft fair value accounting hier invloed op gehad?
Voor de crisis zijn er, door de goede economische ontwikkelingen, grote winsten geboekt op activa. Deze winsten zijn geboekt, omdat er gebruik werd gemaakt van fair value accounting. Door de crisis zijn de waarderingen weer flink gedaald, waardoor de banken veel verliezen hebben geleden.

Fair value accounting is heeft hier wel degelijk invloed op gehad. Door de grote bijschrijvingen in goede economische tijden zijn alleen mogelijk geweest onder fair value accounting. Tijdens de crisis zijn deze bijschrijvingen weer snel verdwenen en moeten banken extra verliezen nemen door fair value accounting (Oppenheim en Pellens, 2008, p. 2). Deze grote verliezen hebben de verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen dus ernstig verstoord.

Waardevermindering vastgoed
De waardevermindering van vastgoed is besproken in het artikel van Meijer (Meijer, 2009). Hierin is duidelijk naar voren gekomen dat de IFRS aangeeft welke waarde concerns aan vastgoedbeleggingen mogen toekennen op de balans. Dit is dus duidelijk een probleem wat is veroorzaakt door fair value accounting.
Jaren hiervoor was het mogelijk voor accountants om eigen taxaties te gebruiken voor de waardering van de activa. Doordat de IFRS ervoor gekozen heeft om alleen nog maar waarderingen te gebruiken die zij zelf bepalen, zijn de verzekeraars in grote problemen gekomen. Deze waarderingen zijn zeer laag en verzekeraars moeten grote verliezen in één keer nemen.

Wisselvalligheid van waarderingen

De wisselvalligheid van waarderingen wordt mede veroorzaakt door de managers van concerns. Deze willen namelijk in goede tijden zo hoog mogelijke winsten behalen, waardoor er zoveel mogelijk activa werden opgewaardeerd. 
Dit probleem is, zoals besproken in  Laux en Leuz (Laux en Leuz, 2009, p. 9), beïnvloed door fair value accounting. De opwaarderingen zouden niet mogelijk zijn geweest onder historical cost accounting, maar fair value accounting heeft dit mogelijk gemaakt.
Risicoberekening

De risicoberekening is een groot probleem geweest tijdens de crisis, vooral doordat het berekend wordt op basis van gebeurtenissen uit het verleden. Door de crisis is er nieuwe geschiedenis geschreven die nog nooit was voorgekomen. Hierdoor zijn er grote problemen geweest, met de berekening van de toekomstige waarde van activa.
Fair value accounting heeft hierop weinig invloed. De problemen van risicoberekening zullen wel zichtbaar zijn in fair value accounting. De waarderingen van activa die met de toekomstige waarde berekend zijn, zullen door fair value accounting dan zichtbaar zijn op de balans. De fouten van de risicoberekening zullen dus door fair value accounting verwerkt worden in de cijfers van concerns.
4.4 Conclusie
Nu ik de invloed van fair value accounting besproken heb voor de verschillende problemen kan ik een conclusie trekken. Fair value accounting heeft verschillende problemen beïnvloed, maar één probleem is niet beïnvloed door fair value accounting, dat is het probleem van de risicoberekening. Fair value accounting vermeldt alleen de uiteindelijke waarde, die berekend is met de zwaar bekritiseerde risicoberekening. 

De waardevermindering van vastgoed is duidelijk een probleem dat veroorzaakt is door fair value accounting. IFRS heeft besloten om eigen taxaties van vastgoed niet meer toe te staan en alleen de waardering van IFRS is nog toegestaan.
De wisselvalligheid van waarderingen is ook een probleem dat is ontstaan door fair value accounting. Doordat in economisch goede tijden de activa flink opgewaardeerd worden, zijn de winsten in deze periode ook flink gestegen. Door de crisis worden diezelfde activa weer flink afgeschreven, waardoor het resultaat flink verslechterd. Deze tendens is alleen mogelijk onder fair value accounting, omdat alleen onder deze vorm van accounting activa opgewaardeerd kunnen worden.

Het probleem van de verhoudingen tussen uitstaande leningen en eigen vermogen is ook ontstaan door fair value accounting. Door deze manier van accounting was het mogelijk voor concerns om het eigen vermogen in economisch goede tijden te vergroten, waardoor er meer uitgeleend kon worden. Door de crisis is deze trend omgekeerd, de concerns moesten extra verliezen nemen, waardoor het eigen vermogen zo verslechterde dat de concerns niet meer zoveel mochten uitlenen.

Nu ik de invloed van fair value besproken heb, zal historical cost accounting in het volgende hoofdstuk het onderwerp zijn. Wat zou er gebeurd zijn met deze problemen wanneer historical cost accounting gevolgd werd? 
Hoofdstuk 5 Zijn er andere manieren van accounting die beter met een dergelijke crisis om kunnen gaan?

5.1 Introductie

In dit hoofdstuk zal de nadruk liggen op historical cost accounting. Deze manier van accounting legt de nadruk op de aankoopprijs. Wat was er gebeurd tijdens de crisis als historical cost accounting gevolgd werd in plaats van fair value accounting? Deze vraag wil ik beantwoorden door te bekijken of de problemen uit hoofdstuk drie ook zouden ontstaan wanneer historical cost accounting gebruikt wordt.

5.2 Accountingproblemen

De accountingproblemen die ontstaan zijn tijdens de crisis zijn:

1. De verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen

2. De grote verliezen die moesten genomen worden op vastgoedbeleggingen

3. Wisselvalligheid van waarderingen

4. Risicoberekening

Deze problemen zal ik wederom apart bespreken in de volgende subparagrafen.
De verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen

Dit probleem heeft onder fair value accounting eerst een positief effect gehad op de verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen. Zoals besproken in eerdere hoofdstukken werden in economisch goede tijden de activa opgewaardeerd. Hierdoor kregen bankiers een groter eigen vermogen, waardoor ze weer meer leningen kunnen uitgeven. 
Onder historical cost accounting zal dit voordeel niet ontstaan zijn, doordat activa voor de aankoopprijs in de boeken staan. Hierdoor worden er geen wijzigingen aangebracht in het eigen vermogen.

In crisistijd zullen de activa ook niet afgewaardeerd worden, dus zal de verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen niet verstoord worden.

Historical cost accounting geeft bankiers in goede tijden geen voordeel van het opwaarderen van activa, maar zal tijdens crisistijden ook het eigen vermogen niet erg verkleinen zoals onder fair value accounting.

Onder historical cost accounting zou dit probleem niet zijn ontstaan. Maar als kanttekening moet worden opgemerkt dat historical cost accounting ook geen voordeel kan geven in economisch goede tijden. 
Verliezen op vastgoedbeleggingen
Wanneer historical cost accounting van toepassing is, dan zullen vastgoedbeleggingen in de boeken staan voor de aankoopprijs. Hierdoor zullen de activa niet opgewaardeerd worden, wanneer duidelijk is dat de activa gestegen zijn in waarde. In de tijden voor de crisis ontstaan hier dus stille reserves.
Tijdens de crisis worden de activa minder waard, maar in de boeken veranderd er niks. De problemen die onder fair value accounting ontstonden, de grote verliezen op vastgoedbeleggingen, zullen niet ontstaan onder historical cost accounting.

Wisselvalligheid van waarderingen

De activa onder historical cost accounting worden gewaardeerd op basis van de aankoopprijs. De aankoopprijs verandert niet, dus de activa zullen ook niet veranderen. Dit probleem zou niet zijn ontstaan onder historical cost accounting. De waardering, onder historical cost accounting, verandert namelijk niet omdat de aankoopprijs ook niet verandert.
Risicoberekening
Risicoberekening is nodig om de toekomstige kasstromen te berekenen en verdisconteren. Dit is van toepassing op het derde niveau van fair value accounting. Dit heeft dus geen invloed op de waarderingen onder historical cost accounting. Historical cost accounting waardeert op basis van een gebeurtenis in het verleden, namelijk de aankoopprijs.
5.3 Conclusie

Uit dit hoofdstuk blijkt dat de problemen die ontstaan zijn tijdens de crisis, voorkomen hadden kunnen worden. Onder historical cost accounting zullen deze problemen niet ontstaan zijn. Puur door het feit dat historical cost accounting waardeert op basis van de aankoopprijs. Deze waardering verandert niet, waardoor het probleem van de verliezen op vastgoedbeleggingen verholpen is. Bovendien is het probleem van de wisselvalligheid van waarderingen verholpen. 

Het probleem van de verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen zal ook niet ontstaan zijn tijdens de crisis, wanneer historical cost accounting gebruikt werd. Dit komt doordat de waardering vaststaat op de aankoopprijs, waardoor de verliezen in de crisis beperkt blijven. Hierdoor zakt het eigen vermogen minder ver weg en zullen er meer leningen uit worden gegeven. 

Risicoberekening is nodig om de toekomstige kasstromen te berekenen en verdisconteren, maar deze informatie is irrelevant voor historical cost accounting. Deze zal namelijk niet afwijken van de aankoopprijs.

De problemen konden voorkomen worden wanneer er gewaardeerd werd volgens historical cost accounting. Ik vind dit toch niet de manier van accounting die gevolgd moet worden. Door de waardering op basis van de aankoopprijs zullen concerns cijfers publiceren die niet de actuele stand van het bedrijf weergeven. Hierdoor kunnen investeerders geen goede beslissingen nemen op basis van de jaarcijfers van concerns.
Hoofdstuk 6 Conclusie
De crisis begon in de Verenigde Staten; door de ingestorte huizenmarkt kwamen veel hypotheekverstrekkers in problemen. In september 2008 gaat de eerste grote bank failliet; de Amerikaanse bank Lehman Brothers. De Amerikaanse overheid begint met een noodplan en steekt 700 miljard dollar in de financiële sector. 

In februari 2009 is de crisis ook doorgedrongen tot Nederland. Nederlanders verliezen hun vertrouwen in de economie en gaan weer flink sparen.

Het hoofddoel van deze scriptie is om te onderzoeken of fair value accounting een negatieve invloed heeft gehad op de crisis. 

Deze vraag heb ik proberen te beantwoorden door middel van deelvragen. Deze deelvragen zal ik achtereenvolgens behandelen in mijn conclusie.

Wat is fair value accounting?
In dit hoofdstuk heb ik de regels van de IFRS over fair value accounting uiteen gezet. Fair value heeft drie niveaus. Op het eerste niveau moet gekeken worden of er een markt is voor een actief. Wanneer dit het geval is zal de marktprijs een duidelijk waardering zijn voor een actief. Indien geen sprake is van een markt, zal gekeken moeten worden naar een gelijkwaardig goed welke wel een markt heeft. Dit is het tweede niveau. Wanneer ook dit niet het geval is, zullen accountants zelf bepalen wat een reële waarde is. De accountants zullen de toekomstige kasstromen van een actief moeten schatten en verdisconteren. Deze waardering zal relevant zijn, maar minder betrouwbaar dan de andere niveaus.

Wat zijn de grootste accountingproblemen geweest tijdens de crisis?
Tijdens de crisis zijn er enkele accountingproblemen ontstaan. Het eerste probleem dat is ontstaan zijn de grote verliezen die genomen moesten worden op vastgoedbeleggingen. IFRS heeft ingevoerd dat eigen taxaties niet meer gebruikt mogen worden, alleen de taxaties van de IFRS mogen gevolgd worden. Het tweede probleem dat ontstaan is zijn de verstoorde verhoudingen tussen het eigen vermogen van banken en hun uitstaande leningen. Door de grote verliezen die genomen moesten worden, is het eigen vermogen van veel banken drastisch verlaagd. Hierdoor was het voor banken niet mogelijk om nog zoveel uitstaande leningen te hebben.

Het derde probleem is de wisselvalligheid van waarderingen. Door fair value accounting konden concerns activa in economische goede tijden opwaarderen. Tijdens de crisis is dit omgeslagen en moesten er grote verliezen worden genomen op diezelfde activa.

Het laatste probleem dat is ontstaan waren de risicoberekeningen. Risicoberekeningen waren berust op gebeurtenissen uit het verleden en konden de uiteindelijke gevolgen van de crisis niet voorspellen.

Wat voor invloed heeft fair value accounting gehad op deze accountingproblemen?
Fair value accounting heeft invloed gehad op drie van de vier problemen. Deze drie zijn de wisselvalligheid van waarderingen, verliezen op vastgoedbeleggingen en de verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande lenigen bij banken. De risicoberekening is ook beïnvloed door fair value accounting. De waarderingen die zijn bepaald door de risicoberekening, zullen door fair value accounting zichtbaar zijn in de jaarcijfers van concerns.

Zijn er andere manieren van accounting die beter met een dergelijke crisis om kunnen gaan?
In dit hoofdstuk heb ik onderzocht of de problemen die ontstaan zijn tijdens de crisis, ook waren ontstaan als historical cost accounting gevolgd werd. Mijn conclusie is dat al deze problemen niet waren ontstaan wanneer historical cost accounting was gevolgd. Historical cost accounting gebruikt namelijk de verkrijgingsprijs op de balans. Hierdoor zullen waarderingen van activa niet wisselvallig zijn. Bovendien zouden de verliezen op vastgoedbeleggingen niet zijn ontstaan. De risicoberekening zou niet ontstaan zijn, doordat historical cost accounting deze berekeningen niet zou gebruiken op de balans. De verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen zou onder historical cost accounting geen grote probleem zijn geweest. Dit komt doordat historical cost accounting de activa niet opwaardeert in economisch goede tijden. Hierdoor zullen de verliezen tijdens de crisis minder invloed hebben op het eigen vermogen van banken. Nu alle deelvragen zijn besproken zal ik verder gaan met het antwoord op de hoofdvraag.

Heeft fair value accounting een negatieve invloed gehad op de kredietcrisis?

Er zijn tijdens de crisis veel accountingproblemen ontstaan. Maar heeft fair value accounting hier invloed op gehad? Zoals eerder besproken zijn alle problemen die ontstaan tijdens de crisis beïnvloed door fair value accounting.
De verliezen op vastgoedbeleggingen zijn ontstaan door fair value accounting. Door de instortende vastgoedmarkt werden de beleggingen veel minder waard, maar door fair value accounting werd dit ook verwerkt in de cijfers van balansen. Deze verliezen werden groot uitgemeten in het nieuws, waardoor het vertrouwen in de economie zeer verslechterde. 
De problemen van de risicoberekening zijn door fair value accounting zichtbaar geworden. Fair value accounting geeft namelijk de waardes aan die berekend zijn door middel van de risicoberekening.

De verhoudingen tussen het eigen vermogen en uitstaande leningen bij banken zijn hevig verstoord tijdens de crisis. Dit komt doordat activa tijdens economisch goede tijden flink opgewaardeerd zijn, waardoor tijdens de crisis enorme verliezen zijn ontstaan. Dit heeft alleen onder fair value accounting kunnen gebeuren. Deze verliezen hebben een negatieve invloed op het eigen vermogen van banken. Hierdoor zal de verhouding tussen eigen vermogen en uitstaande leningen verstoord zijn. Banken zullen verplicht zijn hun uitstaande leningen te beperken, wat weer een negatieve invloed heeft op de economie.
Het probleem van de wisselvalligheid in waarderingen is een probleem dat is ontstaan door fair value accounting. Door deze manier van accounting zijn de activa opgewaardeerd tijdens economisch goede tijden, terwijl tijden de crisis er weer grote afschrijvingen zijn gedaan op diezelfde activa. 

Kortom, fair value accounting heeft een negatieve invloed gehad op de kredietcrisis. Door verliezen al te nemen op activa die nog in bezit zijn van concerns, zijn concerns zeer slecht in het nieuws gekomen. Dit nieuws heeft weer invloed gehad op het vertrouwen in de economie, waardoor de crisis werd verergerd.
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