
Små investorer optrapper krigen mod de 
store børsspekulanter: »Fortæl ulven fra 
Wall Street, at duer i San Francisco 
kommer til at spise din frokost«  

Når en hær af private investorer angriber spekulative fonde, løber de en enorm risiko. Kurserne 

flyver op og ned i raketfart. Det ser man i sagen om Gamestop. 

 
GameStop-aktien er den senere tid blevet slagmark i krigen mellem små private investorer og 
store spekulationsfonde på aktiemarkedet. 
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Det er med fare for liv og lemmer, når de private investorer kaster sig ud i krig mod de store fondes 
spekulative manøvrer, som det er sket på det amerikanske aktiemarked over de seneste 
dage i dramaet om GameStop. 

Ganske vist har de i første omgang set deres investeringer følge med på en regulær himmelflugt. 
Men når de store investeringsfonde netop i disse timer er ved at indkassere et massivt tab på deres 
såkaldt shorthandler, der har været centrum for krigen, så gælder det om at komme væk. 
Efterfølgende kan kurserne nemlig styrtdykke. 

Direktør Mikael Bak i Dansk Aktionærforening fraråder sine medlemmer at deltage i sådan et 
stormløb. 

»Som forening kan vi ikke anbefale, at almindelige private investorer køber aktier i for eksempel 
GameStop, når det sker, uden at den reelle værdi i selskabet er til stede. Så det er ikke spekulation, 
jeg vil anbefale, at man går med i. Det er jo et angreb på en short position, og de fleste går 
formentlig med i et forsøg på at tjene hurtige gevinster, og andre har også et ideelt ønske om at 
gøre op med den magt, som shorthandlen har fået. Alt har en risiko, og her er den virkelig stor,« 
siger han. 

Koster investorer dyrt 

Torsdag bølgede kampen om de såkaldte shorthandler ellers i begge retninger. Nogle handler blev 
lukket ned, og nye selskabsnavne dukkede op som mål for kampene. 

En shorthandel går ud på at sælge lånte aktier mod et gebyr i håb om at kunne købe dem tilbage til 
en lavere kurs senere, når de skal leveres tilbage til ejeren. 

Som Mikael Bak påpeger, har den spekulative manøvre i årevis kostet private investorer dyrt. Nu 
er massive flokke af private investorer gået til modangreb ved at opkøbe den shortede aktie og 
presse kursen op – og dermed udradere gevinsten ved at shorthandle. 

»Det er interessant at se, hvor stor magt private investorer pludselig har fået. Vi har set en kæmpe 
stigning i antallet at private investorer, og samtidig har de sociale medier for alvor spillet en rolle i 
at samle investorerne om en enkelt aktie. Det er en modkultur mod de shortere, der i årevis har 
gjort livet surt for private investorer,« siger Mikael Bak. 

Han vurderer, at det nok er de færreste danske investorer, der er involverede i sådan noget som 
GameStop. 

»Men det kan ikke udelukkes, at vi også kan se det i Danmark på et tidspunkt. For det første har vi 
en række selskaber, der bliver shortet, og samtidig oplever vi, at de private investorers ejerandele 
og magt stiger i mange af de mellemstore selskaber. Men det er formentligt mest de såkaldte 
daytradere og spekulanter, der samles om noget så risikabelt,« siger han. 
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Hvad er shorthandel? 

 

• Shorthandel kaldes også shortselling. Det betyder, at en investor låner aktier mod 

betaling til ejeren for derefter at sælge aktierne direkte på børsen. 

• Anden del af manøvren er at købe aktierne tilbage på et senere tidspunkt for at 

levere dem tilbage. 

• Hvis kursen i mellemtiden er faldet, tjener investoren på handlen. 

• Jo større kursfald, jo større gevinst. Men stiger aktiekursen i stedet, er der i teorien 

ingen grænse for, hvor stort tabet kan blive. 

• Shorthandel har undertiden været meget kontroversielt. Under finanskrisen udstedte 

Finanstilsynet et flerårigt langt forbud mod shorthandel af bankaktier. 

• I marts 2020 understregede Finanstilsynet, at det ikke har nogen planer om at følge 

andre europæiske lande, der i forskellig grad har forbudt shorthandel med aktier. 

• Til Euroinvestor udtalte Finanstilsynet sidste år, at det ser positivt på shorthandel, 

men at det i nogle situationer også kan skabe en negativ spiral. 

»Vi kan se, at specielt i 2020 har de private investorer øget deres tilstedeværelsen på 
aktiemarkederne. Der kan være mange svar på hvorfor. Det kan være, fordi folk ikke har oplevet en 
nedgang i deres indkomst, og hvad skal de så lave, når de er hjemme,« siger Tine Choi. 

Hun mener, at de private investorer som »en bondehær« er en direkte udløber af det. 

»Det er en mere underliggende ting. De finder nogle aktier, som de synes er spændende. Helt 
oppefra tror jeg, at det også er mange af dem, der investerer i bitcoin. Der er tale om en meget stor 
risikovillig adfærd,« siger Tine Choi. 

Nye træfninger i krigen 

Torsdag var status i krigen, at de store fonde var i færd med at tage tabene på at lukke 
spekulationen i GameStop-aktien. Samtidig dukker nye aktier op i lignende træfninger i krigen, 
mens det mest brugte forum til at aftale angrebene blandt de private investorer, Reddit, en 
overgang lukkede for adgang til diskussionerne sent onsdag. 

Ifølge Reuters fik det aktierne i GameStop og andre selskaber, der er udsat for shorthandel, til at 
falde i det såkaldte eftermarked, når børserne er lukkede. Fald på mindst 20 procent ramte 
GameStop, AMC Entertainment, Koss Corp og Blackberry, som alle har været mål for shorthandel 
og efterfølgende voldsomme og uventede kursstigninger, da Reddit lukkede midlertidigt. 

Inden da var GameStop steget 135 procent, Blackberry 33 procent og AMC Entertainment 300 
procent i onsdagens handel, mens finske Nokia nu også er dukket op blandt de mest debatterede 
og handlede aktier på børserne. 

Men en af fondene i skudlinjen for de private investorers aktion, Melvin Capital Management, 
lukkede allerede tirsdag sin spekulation i shorthandel med GameStop med et voldsomt tab. 
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Wall Street Journal har mødt en af fondenes modstandere i skikkelse af Sam Daftarian, en 44-årig 
nyuddannet jurist, som begyndte at handle med aktier under markedsuroen i 2020. Og en del af 
hans gevinster stammer netop fra AMC Entertainment, der tirsdag steg med 301 procent. 

»I filmene portrætterer de en fondsmægler som fyren med de røde Lamborghinier og med Redbull 
eller kokainproblemer. De har aldrig i filmen en fyr, der sidder på en bakke i Brisbane i pyjamas og 
handler,« siger Sam Daftarian fra Brisbane, Californien, som ikke havde kastet sig ud i studierne, 
hvis han havde vidst, hvor lukrativ aktiehandel kunne være. 

»Fortæl ulven fra Wall Street, at duer i San Francisco kommer til at spise din frokost,« siger han til 
avisen. 

Efterlyser handling 

De amerikanske børsmyndigheder, Securities and Exchange Commission, siger foreløbig kun om 
sagen, at den er opmærksom på markedets bevægelser, og at den vurderer situationen og de 
aktiviteter, der har udløst den. 

Den amerikanske senator Elizabeth Warren går et skridt videre og efterlyser handling. 

»I årevis har de samme hedgefonde, private investeringsfirmaer og velhavende investorer, der nu 
er utilfredse med handlen med GameStop, behandlet aktiemarkedet som deres eget personlige 
kasino, mens alle andre har betalt regningen,« skriver hun på Twitter. 

Mikael Bak mener ikke, at det kan udelukkes, at myndighederne på et tidspunkt vælger at gribe 
ind og måske midlertidigt lukker handlen for at stoppe krigen. 

»Men det, mener vi, hurtigt kan sende det forkerte signal om, at man tjener de kapitalstærke 
shorthandleres interesser. Det er svært at have ondt af dem, når de i årevis har spekuleret heftigt 
og tjent penge også på bekostning af de små investorer,« siger han og vurderer videre, at det kan 
være sundt, at der kommer et opgør med visse aktører inden for shorthandel, da shorthandel ellers 
vil fylde mere og mere til skade for de mange helt almindelige private investorer, der ønsker at 
investere langsigtet. 

Ulovligt eller ej 

En tidligere ledende medarbejder ved det amerikanske finanstilsyn Brad Bennett påpeger, at 
beviser for svindel eller manipulation af markedet ville kræve formidling af falske eller vildledende 
oplysninger, der påvirkede markedet. 

»Hvis det bare er folk, der pisker hinanden til vanvid på internettet, er det svært at finde en 
overtrædelse,« siger Brad Bennett til Wall Street Journal. 

Tine Choi fremhæver, at det er svært at sige, om der er tale om Robin Hood, hvor investorer vil ind 
og hjælpe en given aktie, som de synes om. Eller om der er tale om »anti-establishment«, hvor 
investorerne vil ind og påføre eksempelvis en kapitalfond et tab. 

»Man er nødt til at se på, hvad der bliver diskuteret i de enkelte grupper for at få nogle klare svar 
på det. Yellen (USAs finansminister, red.) har  været ude og sige, at hun holder øje med 
udviklingen i de her selskaber. Der er ikke foregået noget ulovligt. For at det skal være ulovligt, 
skal selskaberne selv have været ude og oplyse noget,« siger Tine Choi. 

 


