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Shortsalg reguleringen (SSR) 

• SSR ble innført i Norge fra og med 2. januar 2017

• EU-forordning

• Fire kommisjonsforordninger

• Guideline (ESMA) rettet mot marketmakere (unntak 

for prisstillere og primærhandlere)

• Q&A (ESMA)

• FT har publisert et rundskriv om shortsalg av aksjer i 

forbindelse med kapitalforhøyelser 

• FAQ på hjemmesiden ssr.finanstilsynet.no 

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/list_of_market_mak

ers_and_primary_dealers.pdf
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Registrering av 

shortposisjoner

Aksjer:

0,2% + 0,1%
Offentliggjøring

>=0,5% + 0,1%

Stats obl.:  

0,1% + 0,05%
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Netting av posisjoner

• Det er nettoposisjoner som skal rapporteres 

• Ved beregning av nettoposisjon skal man i tillegg til aksjer også 

hensynta derivater

• Derivater skal «deltajusteres», slik at de kan summeres med 

aksjer 

6

LONG SHORT NETTO POSISJON

100 Aksjer YAR Short salg av 150 

(annen megler)

- 50 short

10 Kjøpsopsjoner YAR 

(delta 0,5)

Short 5 aksjer YAR 0 (nøytral posisjon)

100 Aksjer YAR 200 salg på termin 

(forward) (delta 0,9)

- 80 short

10 Kjøpsopsjoner YAR 

(delta 0,8)

10 Salgsopsjoner YAR

(delta 0,5) 

3 long
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Registrering av posisjoner
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Samlet oversikt
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Aktive posisjoner per selskap

9 Verdipapirseminar 5/6/2018



Status i registeret i dag

• 27 aksjer med rapportert shortandel på 

over 0.5%

• I underkant av 15% av noterte aksjer på 

Oslo Børs. 

• Gjennomsnittlig 3 posisjonsholdere per 

aksje (>0.5%).

• Dominert av institusjonelle og 

utenlandske aktører.
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Oversikt over shortprosent i selskaper per 
23.5.2018



Sverige: Finansinspektionen
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Danmark: Finanstilsynet
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Danmark: Finanstilsynet
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Erfaringer 

• I 2017 var det ca. 1770 skriftlige korrespondanser
– i tillegg kom henvendelser per telefon 

• Stor pågang på nett

– 589 792 sidevisninger siden driftsstart 2. januar (snitt på 1585     

sidevisninger per dag)

– Utgjør ca. 25% av hele finanstilsynet.no sine sidevisninger 

– Etterspørsel etter statistikk

• Manglende rapportering er vanskelig å oppdage, men 

mulig
– TRS2

– Lånepool

– Falte handler

• Egenutviklet alarmsystem
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Aldersfordelingen på posisjoner
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Erfaringer

• Mulige brudd på forordningen: 

– Feilrapportering (metode/utregningsfeil, feil i % angivelse etc.) 

– Feil tidspunkt for beregningen

- Art. 9 «the relevant time for calculation of a net short position shall be at 

midnight at the end of the trading day»

– For sent rapporterte posisjoner

– Udekket shortsalg

– Manglende oppdatering

• Gamle posisjonsdata blir ikke slettet/endret

• Viktig å være obs ved emisjoner
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Oversikt over posisjonsholdere

Hvilke investorer shorter?

UK US Andre EU land Offshore Resten

17

• Undersøkt 2300 aksjer, 210 000 

rapporterte posisjoner og 1000 

aktive posisjonsholdere.

• Indikerer at shortselling i EU-aksjer 

er veldig konsentrert

• Det samme gjelder for 

posisjonsholdere, der få aktører står 

for et stort antall av posisjonene. 
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• I Norge er situasjonen

• Relativt få aktører

• USA og UK dominerer



Påvirkning av terskel for 

offentliggjøring
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Sanksjonering

• Etter Art. 41 skal medlemslandene: 
– «Establish rules on penalties and administrative measures» 

- «Those penalties and administrative measures shall be effective, proportionate

and dissuasive» (Effektive, forholdsmessige og avskrekkende)

• Norge har følgende sanksjonsmuligheter: 
– Art. 12-15 sanksjoneres etter vphl. § 17-2 (1) og (2)

– Art.   5-11 sanksjoneres etter vphl. § 17-3 (3) og § 17-4 (1) 

• Finanstilsynet vil ta i bruk sanksjonsmulighetene
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Sverige: Gebyrsak
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