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rise, recession, konkurser og red-
ningsaktioner ...-det ger rigtig skidt
med aktier, banker, pensionsfonde,
boligmarkedet og meget mere. Ogdet
kommer nok til at ge endnu verre i
de kommende mineder og ir. Derfor

vil der opste et slagsmel om ansvaret for krisen.
Det ekstremt hoje lsnniveau i den amerikanske

bankverden kan vere en del af forklaringen. Cen-
nemsnitslonnen for helt almindelige aktiehand-
lere og bankfolk pa Watl Street ligger i overkanten
af 1,5 mio. kr., og for direktsrerne ses gennem-
snitslonninger pe 55 mio. kr. Det er dog for intet
at regne i forhold til investeringsfondene, hvor
erhvervsmagasinet Forbes har beregnet, at direk-
tsrerne i de 20 stsrste fonde har en gennemsnitlig
irslon pi mere end 3 milliarder kr. (!) Grundlaget
for de astronomiske - nogle vil sige amoralske
- lonninger er et system baseret pi dels prasta-
tionslonninger, dels bonus i form af aktier og ak-
tieoptioner. De ansatte og ikke mindst lederne har
dermed kraftige motiver til at lene flest mulige
penge ud og til at skabe stigende aktiekurser,

Det kan vere 6n af krisens irsager. En anden
irsag kan vere centralbankerne, som med en lav
rente har gtort det for billigt for bankerne at lane
penge. Nogle anklager kreditratingbureauerne
for at vEre for overfladiske i deres vurderinger af
bankernes finansielle styrke. Der kan ogsi pegbs
fingre ad visse banker, som ukritisk har udlint
til ejendomsspekulanter. Kreditforeningerne kan
kdtiseres for at have lokket husejerne til overbe-
lining og for at have udlant til boligkobere, der
reelt ikke havde indtegferne til at kobe en bolig.
Kritik er ogsi rejst mod banktilsynet i UsA og
Danmark. Miske skal ansvaret placeres hos politi
kerne, som har liberaliseret lovgivningen og ibnet
for flekslin, afdragsfrie lin, der fik boligpriserne
til at himmelflugte. Eller er det regeringerne, som
burde have grebet ind, for boligboblen voksede til
bristepunktet?

Skylden skal sikkert deles afmange, men det er
overset, at ogsa medierne berer en del afansvaret
for kreditkrisen. For nir fremragende universi-
tetsokonomer, bankdirektorer og andre finansiel-
le eksperter i disse uger fremlegger dybdegiende
og kritiske analyser af kisens irsager, kan der
ikke blot stilles kritiske sporgsmAl til eksperterne
- hvor var de kitiske analyser for et halvt, et el-
ler to ir siden? - men ogsi til pressen: Hvor var
de kitiske sporgsmil til bankerne, politikerne og
regenngerne/
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problem rned dakningen af frnans-
stoffet er, at medierne tager for givet, at stigende
aktiekurser er positivt, pi samme mide som det
tages for givet, at den gode vejrudsigt er en sol-
rig dag med hoje temperaturer og nesten ingen
vind. Men ligesom den rgode< vejrudsigt kan vare
rigtig dirlig for allergikere, vindsurfere, vindmsl-
leejere eller landmand, kan stigende aktiekurser
ogsa vere en negativ nyhed.

Det ignorerer medierne. En god dag i finans-
verdenen gores konsekvent lig med en dag med
stigende aktiekurser - se blotpe de daglige finans-
indslag p;i W2 og TV2 News. En forudsEtning som
pi ingen mide er givet. Stiger aktierne pi grund-
Iag af reelt positive udviklinger i virksomhederne
er det positivt, men hvis der intet reelt grundlag
er, si kan stigende kurser i virkeligheden vere
en dirlig nyhed og et tegn pi, at en aktieboble er
under opbygning. Det viser et kort blik pe aktie-
historien bide i Danmark og pa globalt plan. Ak-
tiebobler og dramatiske fald er noget, som sker til
stadighed. Det er ikke nodvendigt at se helt tilbage
til borskrakket i Wall Street i 1930erne, hvor indu-

Mediernes finanskrise
Medierne mi pitage sig sin del af ansvaret for finanskrisen. Medierne slciver kun ud fra et selgerperspektiq ligesom de
mangler det historiske perspektiv. Generelt savner vi objektive niilestokke til vurderingen af aktiekurser og boligpriser.
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Sslbnsekven-
,##sen af disse
problemer er, at
mediemefor-
sterkerskabel-
sen afaktie- og
boligboblea fordi
derblivertale om
en hype-journali-
stik, somminder
omdenukritiske
jublende sports-
joumalistikfor,
underogiser
efterengod fod-
boldlandskamp.

striaktieindekset Dow Jones faldt med 90 procent
- det skete faktisk ogsa for 25 ir siden og igen for
blot 10 ir siden. Ved Arsskiftet 1989-1990 eksplo-
derede den japanske ejendoms- og aktieboble og
udloste en krise, som Japan stadig er merket af.
Det japanske Nikkei-aktieindeks toppede med en
kurs pe 39.000 og faldt over de naeste to et halvt
ar til kurs 14.000. IT- eller dot.com-boblen sprang
i USA i 1999-2002, hvor teknologi-aktieindek-
set NASDAQ pi fi mAneder steg fra kurs 3.000 til
5.000, for nesten lige si hurtlgt at falde til kurs
3.000 igen og fortsette helt ned til kurs 1.100 to
ir senere.

I Danmark er C2O-indekset (kursen pi de 20
mest omsatte danske aktier) i de seneste elleve
mineder faldet fra 520 til et forelobigt nulpunkt
pa kurs 370. Faldet i C2O-indekset nermer sig en
tredjedel, hvilket fremstir som en dramatisk til-
bagegang. I et lengere tidsperspektiv er den nu-
verende aktiekurs dog ikke overveldende lav.
I 2003 var C2O-kursen si langt nede som 175. I
2005 var kursen pe 300, og i 2006 blev et niveau
omkring 400 neet, for sa at na toppen pi kurs 520
i 2007. Der er altsi ganske store bevegelser i ak-
tiemarkedet - og problemet for journalistikken
er, at der ikke findes et naturgivent eller objektivt
aktieniveau, der kan bruges som afsat forjourna-
listikken, og i de daglige nyheder glemmes det hi-
storiske perspektiv, som kunne perspektivere de
daglige udsving.

Efter flere virksomhedskrak og hastige fusio-
ner i USA sendte centralbankerne verden rundt
hundredvis af milliarder ud pi finansmarkederne.
Det fik C2o-indekset til 19. september at foretage
sit storste spring opad nogensinde med hele 6,8
procent. Den udvikling blev beskrevet i medierne
som )kursfest(, Dsolid( og rpositiv< - men er det
en god. nyhed, hvis det sunde eller stabile niveau i
virkeligheden ligger langt under bede kurs 370 el-
ler kurs 400? Hvis kurs 350 eller 300 er det niveau,
som indfanger virksomhedernes reelle prasta-
tionsevner? Problemet er, at mens det objektivt set
er positivt, nir en virksomhed har stigende over-
skud, si gelder det samme ikke aktiemarkedet el-
ler boligmarkedet, Stigende aktie- eller boligpriser
kan vare problematiske eller negative tegn. Men
sidan behandles de som regel ikke i mediernes
dekning af aktie- og boligmarkederne.

Der tages konsekvent et selgerperspektiv hvor
udviklingen beskrives ud fra, hvad der er godt for
salgeren afen aktie eller en bolig. Nir danske par-
celhuse er steget til nesten dobbelt pris fra 2000
til 2002 nir ejerlejligheder steg med 125 procent

og sommerhuse steg med nEsten 140 procent, var
det godt for selgerne - men hvad med ksberne?
Der er lavet journalistik pi kober-vinklen, men
ikke ner si meget som de daglige jubelberetnin-
ger om faldende renter og stigende salgspriser.
Og grundleggende sporgsmil blev ikke taget op:
Hvorfor er det muligt, at stort set de samme boli
ger fi ir senere selges til markant hojere priser?
P; helt samme mide som sammenhengen mel-
lem virksomheders egenkapital, indre verdi eller
objektive forhold som bygninger, fabriksanleg,
know-how osv. meget sjeldent bruges i perspek-
tiveringen af udviklingen i virksomhedens aktie-
kurs.

n er er altsi tre hovedproblemer i mediernes
| | behandling af erhvervs- og finansstoffet:
.|/ manglende historisk bevidsthed, et kon-
sekvent selgerperspektiv og fraver af koberper-
spektiv, samt manglen pi objektive milestokke til
vurderingen af aktiekurser, boligpriser osv

Konsekvensen af disse problemer er, at medi-
erne forsterker skabelsen afaktie- og boligbobler,
fordi der bliver tale om en hype-journalistik, som
minder om den ukritiske jublende sportsjournali-
stik for, under og iser efter en god fodboldlands-
kamp. Der piskes en stemning op, hvor kritisk og
selvkritisk sans kastes over bord bide fra jour-
nalistens og miske ogsi fra leserens, seerens og
lytterens side. Hvor dette kan ses som uskyldigt
og underholdende i sportsjournalistikken, er det
langt mere alvorligt i erhvervs- og finansjourna-
listikken. Konsekvenserne kan vere akonomiske
kriser, med dramatiske omkostninger for virk-
somheder, ansatte, aktie- og boligejere, samt i sid-
ste ende skatteyderne - skatteyderne i Danmark
kan komme til at betale for Roskilde Banks geld
og den amerikanske regering vil nu bruge 3.500
milliarder kr. (!) pi afovertage banker og kredit-
foreningers geld.

Medierne bar altsi brande til det buldrende
aktie- og boligbel, indtil store spandfulde iskoldt
vand dempede eller helt slukkede festen - men
medierne skal jo ikke have hele skylden. Central-
bankerne, banktilsyn, kreditratingbureauer, ban-
ker, kreditforeninger, virksomhedernes ledelser,
ansatte og lonsystemer, parlamenter og regerin-
ger er alle mulige medskyldige - sammen med os
almindelige mennesker, som i de seneste er har
varmet os ved den buldrende skonomis bil. Nu
venter koligere tider, og der vil komme kritik og
selvransagelse mange steder. Der er ogsi brug for
selvransagelse i medieverdenen.
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