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Necesitatea de a actiona

Procedurile de insolventd vizeazd asigurarea unei lichiddri sau restructurdri ordonate a
intreprinderilor care se confrunta cu dificultati financiare si economice. UE a legiferat deja in
domeniul insolventei. Cu toate acestea, legislatia existentd a UE acoperd numai masurile de
pre-insolventa si de remitere de datorie (prevazute de recenta Directiva privind restructurarea
si insolventa) si normele privind legislatia aplicabild in cazurile transfrontaliere de insolventa
(prevazute in Regulamentul privind insolventa). Prin urmare, dreptul national material in
domeniul insolventei este in continuare foarte diferit de la un stat membru la altul.

Diferentele mari dintre regimurile nationale de insolventd reprezinta un obstacol important n
calea pietei unice de capital in UE. Acestea creeazd dificultiti pentru investitorii
transfrontalieri care trebuie sa obtind informatii cu privire la 27 de regimuri de drept in
materie de insolventa si sa fie Tn masurd sd le compare, pentru a le lua in considerare in
deciziile lor de investitii (si a le reflecta in costul capitalului). In plus, regimurile nationale de
insolventa continua sa difere 1n ceea ce priveste eficienta, in special in ceea ce priveste timpul
necesar pentru lichidarea unei societdti si valoarea care poate fi recuperata in cele din urma.
Sursele de date analizate in prezenta evaluare a impactului sugereaza ca procedurile din unele
state membre sunt afectate mult mai mult de Intarzieri si produc rezultate mult mai putin
eficiente decat cele din tarile cu cele mai bune performante din UE. Exista o legatura stransa
intre aceste diferente si previzibilitatea scazuta a rezultatului procedurilor de insolventa, ceea
ce conduce la costuri mai mari de informare si invatare pentru investitori si reprezintd o
barierd semnificativa in calea investitiilor transfrontaliere. In cele din urmai, acest lucru
impiedica alocarea eficientd a capitalului si reprezinta un obstacol in calea dezvoltarii uniunii
pietelor de capital (UPC).

Aceastd initiativd vine in continuarea actiunii 11 din Planul de actiune privind uniunea
pietelor de capital din 2020, prin care Comisia s-a angajat sa asigure o mai mare
previzibilitate a rezultatului investitiilor transfrontaliere in ceea ce priveste procedurile de
insolventd. Scopul initiativei este de a armoniza aspectele specifice ale dreptului material
privind insolventa intreprinderilor (nebancare) pentru a eficientiza regimurile de insolventa si
pentru a reduce costurile de informare si de invatare pentru creditorii transfrontalieri, generate
de lipsa de armonizare. Aceasta urmdreste, de asemenea, sa faciliteze investitiile
transfrontaliere si concurenta, protejand in acelasi timp buna functionare a pietei unice, astfel
cum se prevede la articolul 114 din TFUE.

Date fiind punctele de plecare, traditiile juridice si preferintele politice diferite ale statelor
membre, este putin probabil ca reformele la nivel national in domeniul dreptului material al
insolventei sa asigure o convergentd suficientd, desi au fost lansate unele reforme in ultimii
ani. Prin urmare, este necesard o actiune la nivel european pentru a asigura solutionarea
problemei.

Solutii posibile

Au fost identificate doud pachete de optiuni de politica pe baza contributiilor unui grup de
experti privind legislatia in materie de restructurare si insolventa, a unui studiu specific si a



opiniilor partilor interesate. Aceste surse de dovezi, precum si datele din studiul comparativ
realizat de Autoritatea Bancara Europeana in 2020 si indicatorii Bancii Mondiale referitori la
facilitarea afacerilor (,,Doing Business indicators”), au fost utilizate si pentru a compara
optiunile si a evalua impactul acestora. Cele doud optiuni avute in vedere sunt o optiune de
armonizare specifica (optiunea 1) si o optiune de armonizare mai cuprinzatoare (optiunea 2),
ambele urmand sa fie puse in aplicare printr-o directivd. Optiunea de a emite doar o
recomandare a fost eliminata deoarece era putin probabil sa solutioneze problema identificata.

Optiunile propuse vizeaza cele trei dimensiuni-cheie ale legislatiei in materie de insolventa:
(1) recuperarea activelor din masa bunurilor care fac obiectul lichidarii, (ii) eficienta
procedurilor si (ii1) distribuirea previzibild si echitabilda a valorii recuperate intre creditori.
Acestea acoperd, In special, aspecte legate de anularea tranzactiilor, urmarirea activelor,
indatoririle si raspunderea directorilor, vinzarea unei societati ca intreprindere care are
capacitatea de a-si continua activitatea (,,pre-pack’), declansarea procedurii de insolventa, un
regim special de insolventd pentru microintreprinderi si intreprinderile mici, rangul creantelor
si comitetele creditorilor. Optiunea 2 cuprinde toate elementele incluse in optiunea 1,
completate de masuri mai ambitioase pentru cele trei dimensiuni-cheie mentionate mai sus.

In cadrul analizei, optiunile sunt evaluate in raport cu trei obiective: daca (i) permit o valoare
de recuperare mai mare, (ii) conduc la o duratd mai scurtd a procedurilor de insolventa si (iii)
reduc insecuritatea juridica si costurile de informare. Raportul cost-eficacitate si coerenta
optiunilor sunt, de asemenea, analizate cu atentie.

Impactul optiunii preferate

Pe baza unei comparatii din perspectiva eficacitatii si a eficientei, optiunea 1 (armonizare
specifica printr-o directivd) este selectatd ca optiune preferatd. Din analiza detaliata a reiesit
ca o armonizare mai cuprinzatoare (optiunea 2) ar aduce beneficii mai mari in ceea ce priveste
douad dintre cele trei obiective, Insa acest lucru ar implica si un cost mai ridicat, in special in
ceea ce priveste eventualele neconcordante cu alte acte legislative (dreptul proprietatii, dreptul
societdtilor comerciale, dreptul muncii). Armonizarea specifica (optiunea 1) ar aduce beneficii
comparabile (cu optiunea 2), dar intr-un mod mai eficient din punctul de vedere al costurilor.

Se preconizeaza cd optiunea preferatd va aduce beneficii economice semnificative pentru
investitori (creditori), intreprinderi, inclusiv IMM-uri, si, Tn general, pentru economie in
ansamblu. Creditorii vor beneficia, in special, de recuperarea preconizatd a unei valori mai
mari, precum si de reducerea costurilor de informare si invatare. Investitorii din tari terte se
vor bucura de beneficii similare, ceea ce va spori atractivitatea investitiilor in UE.
Intreprinderile din intreaga UE se vor confrunta cu regimuri de insolventi mai uniforme si cu
o incertitudine juridicd mai scazuta cu privire la ce se va intdmpla daca devin insolvabile.
Microintreprinderile si intreprinderile mici vor beneficia in mod direct de pe urma credrii unui
regim special de insolventd simplificat, care va fi mai proportional in raport cu nevoile lor.

Evaluarea calitativa si cantitativd sugereaza ca armonizarea specifica ar putea genera reduceri
semnificative atit ale costurilor, cat si ale timpului de recuperare. Se preconizeaza ca acest
lucru va avea drept rezultat o crestere a ratelor de recuperare cu aproximativ 1,5 puncte



procentuale, ceea ce, prin extrapolarea estimarilor empirice in studiile economice, ar putea
antrena o reducere a costurilor de finantare cu 1,5 puncte de baza si o crestere a detinerilor
transfrontaliere de active de portofoliu cu aproximativ 1,5 puncte procentuale. Se
preconizeaza cd beneficiile directe si indirecte, cuantificate pe baza datelor disponibile si a
ipotezelor plauzibile, vor depasi 10 miliarde EUR pe an. in acelasi timp, se preconizeazi ca
costurile totale vor fi limitate (si cd vor reveni In mare masurd statelor membre). Se
prefigureaza, de asemenea, ca intreprinderile vor avea de suportat unele costuri indirecte, din
cauza raspunderii mai mari a directorilor. Totodata, s-ar putea ca initiativa sd aibd un impact
pozitiv, desi marginal, asupra digitalizarii, a tranzitiei catre o economie neutra din punct de
vedere climatic si a obiectivelor de dezvoltare durabila.
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