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Behov for handling

Insolvensbehandling sikrer en velordnet afvikling eller rekonstruktion af virksomheder i
finansielle og ekonomiske vanskeligheder. EU har allerede reguleret insolvensomradet. Den
eksisterende EU-lovgivning omfatter imidlertid kun foranstaltninger forud for insolvens og
geldssanering (omfattet af det nylige rekonstruktions- og insolvensdirektiv) og regler om
lovvalg i grenseoverskridende insolvenssager (fastsat i insolvensforordningen). Som folge
heraf er den materielle nationale insolvensret fortsat meget forskellig fra medlemsstat til
medlemsstat.

De store forskelle i nationale insolvensordninger er en vigtig hindring for det indre marked for
kapital i EU. De skaber vanskeligheder for greenseoverskridende investorer, som skal indhente
oplysninger om — og kunne sammenligne — 27 insolvenslove for at tage hensyn til dem i
deres investeringsbeslutninger (og afspejle dem 1 kapitalomkostningerne). Desuden har
nationale insolvensordninger fortsat en forskellig grad af effektivitet, navnlig med hensyn til
den tid, det tager at likvidere en virksomhed, og den veardi, der i sidste ende kan inddrives. De
datakilder, der analyseres i denne konsekvensanalyse, tyder pd, at procedurerne i nogle
medlemsstater 1 langt hgjere grad er ramt af forsinkelser og giver betydeligt mindre effektive
resultater end de bedste procedurer i EU. Denne forskel hanger tet sammen med lav
forudsigelighed af resultaterne af insolvensprocedurer, hvilket forer til hgjere informations-
og leringsomkostninger for investorerne og udger en betydelig hindring for
grenseoverskridende investeringer. Dette er i sidste ende til hinder for en effektiv
kapitalallokering og udviklingen af kapitalmarkedsunionen.

Dette initiativ folger op pa foranstaltning nr. 11 i handlingsplanen for kapitalmarkedsunionen
fra 2020, hvor Kommissionen forpligtede sig til at gere resultatet af graenseoverskridende
investeringer mere forudsigeligt for sa vidt angar insolvensbehandling. Det har til formal at
harmonisere mélrettede aspekter af den materielle ret om virksomheder uden for
banksektorens insolvens for at gere insolvensordningerne mere effektive og reducere
informations- og leringsomkostningerne for graenseoverskridende kreditorer som folge af den
manglende harmonisering. Det har ogséd til formél at fremme granseoverskridende
investeringer og konkurrence og samtidig sikre et velfungerende indre marked som omhandlet
i artikel 114 1 TEUF.

Medlemsstaternes forskellige udgangspunkter, retstraditioner og politiske praferencer
betyder, at reformer pa nationalt plan af materiel insolvensret sandsynligvis ikke vil fore til
tilstrekkelig konvergens, selv om der er blevet indfert reformer i de seneste ar. Der er derfor
behov for en indsats pd europaisk plan for at sikre, at problemet lases.

Mulige lesninger

Der blev identificeret to lesningspakker pd grundlag af input fra ekspertgruppen om
rekonstruktions- og insolvensret, en s@rlig undersggelse og interessenternes synspunkter.
Disse dokumentationskilder samt data fra den benchmarkundersegelse, som Den Europeiske
Banktilsynsmyndighed gennemferte 1 2020, og Verdensbankens "Doing Business"-indikatorer
blev ogsd anvendt til at sammenligne losningerne og vurdere deres virkninger. De to
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losninger, der blev overvejet, er en malrettet harmoniseringslesning (lesning 1) og en mere
omfattende harmoniseringsleosning (lgsning 2), som begge skal gennemfores ved hjelp af et
direktiv. Lesningen med kun at udstede en henstilling blev forkastet, da det var usandsynligt,
at det ville lgse det konstaterede problem.

De foresldede losninger er rettet mod insolvenslovgivningens tre centrale dimensioner: i)
inddrivelse af aktiver fra det likviderede bo, ii) procedurernes effektivitet og iii) en
forudsigelig og rimelig fordeling af det inddrevne beleb blandt kreditorerne. De omfatter
navnlig spergsmil vedrerende omstedelse af dispositioner, sporing af aktiver,
virksomhedslederes forpligtelser og ansvar, salg af en virksomhed som en going concern
("pre-pack"), den udlesende faktor for insolvensbehandling, en sarlig insolvensordning for
mikrovirksomheder og smd virksomheder, konkursordenen og kreditorudvalg. Lesning 2
omfatter alle elementerne i losning 1 suppleret med mere ambitigse foranstaltninger pé tvers
af de tre ovennavnte centrale dimensioner.

I analysen vurderes losningerne i forhold til tre mél: om de 1) giver mulighed for en hgjere
inddrivelsesverdi, ii) reducerer varigheden af insolvensbehandlingen og iii) mindsker
retsusikkerheden og informationsomkostningerne. I analysen er der ligeledes stor fokus pa
deres omkostningseffektivitet og ssmmenhang.

Den foretrukne losnings virkninger

P& grundlag af en sammenligning af virkning og effektivitet er lesning 1 (malrettet
harmonisering gennem et direktiv) valgt som den foretrukne losning. Den detaljerede analyse
viste, at en mere omfattende harmonisering (lesning 2) ville give storre fordele i forhold til to
af de tre mal, men dette ville ogsa medfere hgjere omkostninger, navnlig i form af potentielle
uoverensstemmelser med andre retsakter (formueret, selskabsret, arbejdsret). Den malrettede
harmonisering (losning 1) vil give stort set samme fordele (som lgsning 2), men tilgangen er
mere omkostningseffektiv.

Den foretrukne losning forventes at medfere betydelige ekonomiske fordele for investorer
(kreditorer), virksomheder, herunder SMV'er, og generelt gkonomien som helhed. Det
forventes, at kreditorerne navnlig vil drage fordel af et hojere inddrivelsesbelob samt af lavere
informations- og leringsomkostninger. Investorer fra tredjelande vil nyde godt af lignende
fordele, hvilket gor det mere attraktivt for dem at investere i EU. Virksomheder i hele EU vil
f4 adgang til mere ensartede insolvensordninger, og den manglende retssikkerhed med hensyn
til, hvad der vil ske, hvis de bliver insolvente, reduceres. Mikrovirksomheder og sma
virksomheder vil fa direkte gavn af indferelsen af en sarlig lempelig insolvensordning, der
star 1 et mere rimeligt forhold til deres behov.

Den kvalitative og kvantitative vurdering tyder pa, at den malrettede harmonisering kan fore
til betydelige reduktioner 1 bdde omkostninger og inddrivelsestid. Dette forventes at oge
inddrivelsesraten med ca. 1,5 procentpoint, hvilket ved ekstrapolering af empiriske estimater i
okonomiske undersggelser kan fore til en reduktion af finansieringsomkostningerne pa
1,5 basispoint og en stigning 1 de grenseoverskridende beholdninger af portefoljeaktiver pa
ca. 1,5 procentpoint. Ud fra tilgengelige data og solide antagelser forventes de direkte og
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indirekte fordele at overstige 10 mia. EUR om aret. Samtidig forventes de samlede
omkostninger at vare begraensede (og de vil 1 vid udstrekning skulle atholdes af
medlemsstaterne). Der forventes ogsé nogle indirekte omkostninger for virksomhederne som
folge af virksomhedsledernes sterre ansvar. Initiativet kan ogsd have en positiv, om end
marginal, indvirkning pé digitaliseringen, omstillingen til en klimaneutral gkonomi og mélene
for baeredygtig udvikling.
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