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Aktieudlan er en forretningsmessig disposition, der foregar ved, at en part www.em.dk

(langiver) — fx et pensionsselskab eller en investeringsforening — udlaner
en beholdning af sine aktier til en anden part (lantager) i en periode. Lanet
er betinget af, at lantager stiller sikkerhed i form af kontanter eller vardi-
papirer. Som betaling for lanet forhandler parterne et lanegebyr. Lantager
har i perioden den fulde civilretlige raderet over aktierne, men lantager an-
ses ikke for den skattemessigt retmassige ejer.

Det er alene den skattemessigt retmassige ejer, der er skattepligtig af ud-
byttet og dermed berettiget til refusion af indeholdt udbytteskat, hvis der er
tale om en udenlandsk aktionzr. Dermed er det ikke muligt — via aktieudlan
—at spekulere i at flytte ejerskabet til aktierne pa tidspunktet for deklarering
af udbytte for derved at opna en hel eller delvis nedsettelse af udbyttebe-
skatningen. I den forbindelse henvises til skatteministerens svar til Skatte-
udvalget pa spgrgsmal nr. 68 af 7. september 2015 (Folketingssamlingen
2014-2015 (2. samling)), samt Skatteministeriets svar pa SKATS early war-
ning i forbindelse med aktielan af 23. september 2015 (Folketingssamlin-
gen 2014-15 (2. samling)) SAU alm. del Bilag 48.

Aktieudlan kan fx bruges som et middel til at effektivisere en investering.
Eksempelvis kan en forvalter af en inverteringsportefglje have behov for at
lane sjeeldent handlede aktier, som ejerne ikke gnsker at afhnde, eller som
lantager kun gnsker at holde i kort tid. Desuden kan aktieudlan bruges til
afvikling af handler i tilfelde, hvor der vurderes at veere en lang afviklings-
tid ved almindelige kgb og salg. Pa den made bidrager aktieudlan til at sikre
kgbere af verdipapirer en let og hurtig adgang til de aktier, de efterspgrger
som led i deres investeringsstrategi. Hermed er aktieudlan med til at bi-
drage til et velfungerende og likvidt aktiemarked.



Likviditeten har betydning for den pris, investorerne er villige til at betale
for et verdipapir. Det skyldes, at investorerne er villige til at betale mere
for et aktiv, som er nemt at s&lge igen. Derfor understgtter hgj likviditet i
aktiemarkederne generelt virksomhedernes adgang til risikovillig kapital til
gode priser, hvilket bidrager til at sikre vaekst og udvikling i Danmark.

Aktieudlan giver desuden investor mulighed for at have en kort position i
en aktie, dvs. investere i en position, der er modsat bevaegelse pa aktiemar-
kedet. Dette gger investorers handelsmuligheder og medvirker til at sikre
en korrekt priss@tning af aktivet. En kort position kan benyttes som en for-
sikring mod kursfald i markedet, hvilket medvirker til at senke en porte-
foljes samlede risiko. Dette bidrager ligeledes til et velfungerende og deraf
likvidt aktiemarked.

Med venlig hilsen

Brian Mikkelsen
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