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1.1. Generelt om risiko 

Finansielle instrumenter gir normalt avkastning i form av utbytte (aksjer og fondsandeler) eller 

rente (rentebærende instrument). I tillegg kan man få gevinst eller tap ved at prisen (kursen) på 

instrumentet øker eller reduseres. Den totale avkastningen er summen av utbytte/rente og 

prisendring på instrumentet.  

 

Naturligvis søker investor en total avkastning som er positiv, dvs. som gir gevinst. Men det 

finnes også en risiko for at den totale avkastningen blir negativ dvs. at det blir et tap på 

investeringen. Risikoen for tap varierer mellom ulike instrumenter. I plasseringssammenheng 

brukes ofte ordet risiko som uttrykk både for risiko for tap og for muligheten for gevinst. I 

beskrivelsen nedenfor brukes imidlertid ordet risiko kun for å beskrive risikoen for tap.  

 

Det finnes ulike måter å investere i finansielle instrumenter for å redusere risikoen. Vanligvis 

er det bedre risikomessig å investere i flere forskjellige finansielle instrumenter enn i ett eller 

noen få finansielle instrumenter. Disse instrumentene bør da ha egenskaper som innebærer en 

spredning av risiko og ikke samle risiko som kan utløses samtidig. Man kan også investere i 

negative posisjoner i instrumenter (short posisjon). Slike investeringer vil øke i verdi når 

aksjekursen synker. 

Kunden bærer selv risikoen for at en investering synker i verdi, og må derfor gjøre seg kjent 

med de vilkår, prospekter eller liknende, som gjelder for handel med slike instrumenter og om 

instrumentenes særskilte risiki og egenskaper. Kunden må også fortløpende overvåke sine 

investeringer i slike instrumenter. Dette gjelder selv om kunden har fått individuell rådgivning 

i forbindelse med investeringen. Informasjon til bruk for overvåkning av priser og dermed 

verdiutviklingen på egne investeringer finnes i kurslister som offentliggjøres gjennom masse-

media, som for eksempel aviser, internett og i noen tilfeller fra verdipapirforetaket selv.  

Kunden må løpende vurdere risikoen i sine investeringer. Det er mange ulike faktorer som kan 

påvirke verdiutviklingen på finansielle instrumenter. Kunden bør derfor gjøre seg kjent med 

hvilke faktorer som påvirker ulike instrumenter og ha et bevisst forhold til hvilke elementer 

som kan påvirke egne investeringer. Kunden bør løpende vurdere sin investeringsportefølje, og 

om nødvendig foreta endringer for å tilpasse den til kundens investeringsstrategi og risikoprofil. 

1.2. Aksjer og aksjerelaterte instrumenter 

Kursen (prisen) på en aksje påvirkes for en stor del av selskapets fremtidsutsikter. En aksjekurs 

kan gå opp eller ned avhengig av aktørenes analyser og vurderinger av selskapets muligheter 

for å gjøre fremtidsgevinster. Den fremtidige eksterne utviklingen av konjunkturer, teknikk, 

lovgivning, konkurranse osv. avgjør hvilken etterspørsel det blir etter selskapets produkter eller 

tjenester og det er derfor også av grunnleggende betydning for kursutviklingen på selskapets 

aksjer. 

Kursen kan også påvirkes av generell markedsrisiko – risikoen for kursfall i markedet i sin 

helhet, eller visse deler av markedet, hvor kunden har gjort sin investering. Også 

kursutviklingen på finansielle instrumenter notert på utenlandske regulerte markeder kan 

påvirke kursutviklingen i Norge.  

Kursen påvirkes også av utviklingen i den bransje selskapet tilhører, bransjespesifikk risiko – 

risikoen for at en spesifikk bransje går dårligere enn forventet eller blir rammet av en negativ 

hendelse slik at de finansielle instrumenter som er knyttet til selskapene i den aktuelle bransjen 

dermed kan falle i verdi. Kursen på aksjer i selskap som tilhører samme bransje/sektor påvirkes 

ofte av forandringer i kursen hos andre selskap innenfor samme bransje/sektor uavhengig av 

selskapenes hjemland. 
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Også andre faktorer som er knyttet direkte til selskapet, f.eks. endringer i selskapets ledelse 

og organisasjon, produksjonsavbrudd med mer kan påvirke selskapets fremtidige evne til å 

skape gevinster, både på kort og lang sikt. Dette kalles selskapsspesifikk risiko – risikoen for 

at et selskap går dårligere enn forventet eller at selskapet blir rammet av en negativ hendelse 

slik at de finansielle instrumenter som er knyttet til selskapet dermed kan falle i verdi. 

Rammebetingelser for næringsvirksomhet, både de nasjonale og de internasjonale, kan også 

påvirke aksjekursene. Endringer i skatte – og avgiftsnivå nasjonalt og i andre land påvirker 

selskapenes kostnadsnivå og dermed konkurransesituasjonen. Internasjonale avtaler mellom 

land om toll og avgifter ved import og eksport av varer og tjenester påvirker 

konkurransesituasjonen mellom selskaper og dermed aksjekursene. Voldsomme hendelser som 

katastrofer, terroraksjoner og krig kan gi store utslag i aksjekursene på børser verden over. 

Det generelle rentenivået (markedsrenten) spiller også en avgjørende rolle for kursutviklingen. 

Hvis markedsrenten stiger, kan interessen for investering i rentebærende finansielle 

instrumenter øke, slik at aktørene vil flytte deler sine investeringer fra aksjemarkedet til 

rentemarkedet, slik at etterspørselen eter aksjer synker. Normalt faller kursene på aksjer når 

etterspørselen synker. Aksjekursene påvirkes også negativt av at renten på selskapets gjeld øker, 

fordi renteøkningen reduserer de fremtidige økonomiske resultatene for selskapet. 

Endring i valutakurser kan også påvirke aksjekursen. Selskaper som har sine inntekter og 

kostnader i ulike valutaer vil vøre særlig sårbar for slike svingninger. Dette gjelder for flere 

norske eksportvirksomheter. Ved investering i utenlandske markeder vil også svingning i 

valutakurser påvirke resultatet etter veksling av kjøps og salgssummen til norske kroner. 

Selskapet kan i verste fall gå så dårlig at det må erklæres konkurs. Aksjeeierne har siste prioritet 

til å få utbetalt noe fra konkursboet. Først må selskapets øvrige gjeld være innfridd i sin helhet. 

Dette resulterer i at det kun unntaksvis er midler igjen i selskapet etter betaling av gjeld, slik at 

ved konkurs blir normalt aksjene i selskapet verdiløse.  

Aktørene i finansmarkedet har ulike oppfatninger om hvordan aksjekurser vil utvikle seg, ofte 

ved at de legger vekt på forskjellige faktorer som påvirker kursutviklingen, eller har ulike 

forventninger til utviklingen i de faktorer som påvirker kursen. Dette gjør at det finnes både 

kjøpere og selgere. Når mange investorer har den samme oppfatningen om kursutviklingen vil 

de enten kjøpe, og da oppstår et kjøpspress eller så vil de selge, og da oppstår det et salgspress. 

Ved kjøpspress stiger kursen, og ved salgspress faller den.  

Omsetningen, dvs. hvor mye som kjøpes eller selges av en bestemt aksje, påvirker aksjekursen. 

Ved høy omsetning reduseres forskjellen, også kalt spread, mellom den kurs kjøperne er villige 

til å betale (kjøpskursen) og den kursen selgerne forlanger (salgskursen). En aksje med høy 

omsetning, der store beløp kan omsettes uten større innvirkning på kursen, har en god likviditet 

og er derfor lett å kjøpe og selge. Selskap som inngår i en allment benyttet referanseindeks på 

et regulert marked har normalt høy likviditet.  

 


