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Besvarelse af sporgsmal 336 alm. del stillet af udvalget den 16. februar
2021 efter enske fra Theresa Berg Andersen (SF).

Spergsmal:
Vil ministeren tilkendegive sin holdning til sakaldt shortselling, som det,

P1 Orientering og andre medier har dokumenteret i forbindelse med Game
Stop sagen, hvor kapitalfonde ”laner” aktier af andre for at spekulere i at
fa et firmas aktie til at falde — og evt. frembringe konkurs?

Svar:
Jeg har forelagt spergsmalet for Finanstilsynet, som har oplyst folgende,
som jeg kan henholde mig til:

”Indledningsvist bemarkes det, at nér en virksomhed udsteder en aktie,
modtager den provenuet herfra. Den efterfolgende kursudvikling i aktien
har gkonomisk betydning for virksomhedens aktionarer, men ikke virk-
somhedens kapitalisering, da den har faet provenuet ved aktieudstedelsen.
En lavere aktiekurs, fx som foelge af short selling, vil derfor ikke fore til en
ringere kapitalisering i virksomheden, og det vil dermed ikke frembringe
en eventuel konkurs.

Short selling indebarer, at en investor forst laner et antal aktier og dernzst
selger dem. P4 et senere tidspunkt kebes samme antal aktier, hvorefter de
leveres tilbage til udlaneren. Short selleren vil opna et tab eller en gevinst
svarende til forskellen mellem salgsprisen og kabsprisen fratrukket et 1a-
negebyr til udléneren.

Finanstilsynet har offentliggjort en reekke analyser af short selling. De pe-
ger generelt pa, at short selling bidrager positivt til at sikre velfungerende
finansielle markeder.

Det skyldes for det ferste, at short selling er med til at sikre retvisende
kurser. Short selling giver investorer med et negativt syn pa en akties kurs
mulighed for at investere derefter. Herved kommer aktiekurserne i hojere
grad til at afspejle summen af alle investorers vurdering af aktiens veerdi,
og ikke kun dem som i forvejen ejer aktien.

Dertil kommer, at short selling bidrager positivt til aktiers likviditet. Det
vil sige, at bade store og sma investorer far bedre muligheder for at kebe
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og selge aktien. Det har positiv betydning for kursen, hvilket understetter
virksomhedernes adgang til risikovillig kapital til gode priser.

Desuden kan investorer bruge short selling til risikoafdekning, og dermed
nedbringe sine risici over for kursfald. Det understotter, at investorerne kan
foretage investeringer, som de ellers vurderer ville have varet for risikable.
Short selling giver saledes mulighed for, at investorer kan undgé bestemte
risici, hvilket bidrager til bedre allokering af risici i forhold til afkast og
dermed mere effektive kapitalmarkeder.

Short selling er imidlertid ogsd potentielt forbundet med visse risici, idet
det kan forstaerke ustabilitet i markedet. Short selling er derfor underlagt
en omfattende regulering, der blandt andet har til hensigt at sikre et hojt
niveau af gennemsigtighed for investorer og begranse risikoen for even-
tuel ustabilitet.

Reguleringen giver blandt andet Finanstilsynet mulighed for i serlige til-
feelde midlertidigt at suspendere short selling i danske vardipapirer pé
tveers af EU. Det kan Finanstilsynet gore, hvis tilsynet vurderer, at der er
ekstraordinere omstendigheder, som udger en alvorlig trussel mod den
finansielle stabilitet eller markedstilliden. Det er en betingelse, at suspen-
sion af short selling i vardipapiret er nedvendig for at handtere disse ud-
fordringer. Indferelse af et forbud blev set under finanskrisen, hvor Dan-
mark var et af de lande, der valgte at forbyde short selling, for at der ikke
skete spekulation 1 nedgang med negativ effekt for markederne.

Finanstilsynet folger omradet ngje, og er opmerksomme pa de risici, der

er ved short selling.”

Med venlig hilsen

Simon Kollerup



