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SWD(2018) 76 final

PART 1/2
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Sammanfattning

Konsekvensbedomning av utvecklingen av sekundarmarknader for nodlidande 1dn genom undanréjande av

onddiga hinder for tredje parters laneforvaltning och éverforing av 1dn

A. Behov av atgarder

Varfor? Vilket problem behover dtgardas?

Nodlidande lan har samlats pa hog i delar av EU:s banksektor i efterdyningarna av finans- och
stadsskuldskriserna och de efterféljande recessionerna. Stora volymer av nddlidande lan paverkar den
finansiella stabiliteten eftersom de tynger ner de berédrda institutionernas Iénsamhet och sa smaningom deras
ekonomiska barkraft, samt paverkar den ekonomiska tillvaxten till folid av minskad bankutlaning. Detta leder till
att nddlidande 1an har en negativ inverkan bade pa bankunionens funktion och pa skapandet av en
kapitalmarknadsunion. | handlingsplanen for hantering av nddlidande 1an i Europa uppmanas olika institutioner
att vidta [@mpliga atgarder for att komma till ratta med utmaningarna med héga nodlidande lan i Europa. Ett av
de viktigaste politkomradena i handlingsplanen rér utvecklingen och férbattringen av funktionen for
sekundarmarknaderna for nddlidande lan, sarskilt vad galler att undanrdja hinder fér éverféringar av nédlidande
lan fran banker till andra enheter, och att férenkla och harmonisera kraven for laneforvaltare. Icke-bankers
begransade deltagande ledde till lag efterfragan, svag konkurrens och laga kopkurser pa sekundarmarknaderna,
vilket avskracker banker fran att salja nddlidande 1&n. Nagot som sarskilt avskracker investerare i nédlidande lan
fran att ta sig in pa marknaden ar svarigheten att fa tillgang till utomstédende laneférvaltare, vilka i stort sett har
saknats i de flesta av EU:s medlemsstater fram till den senaste tiden och verkar pa segmenterade marknader.

Vad forvantas initiativet leda till?

Medlemsstaterna har mycket skilda regler for tredje parter som férvarvar nédlidande Ian fran banker samt regler
for att erbjuda laneadministration som begransar bade den fria rorligheten for nédlidande lan och
investeringsmojligheterna for investerare fran lander utanfér EU. Det allm@nna malet &r att stimulera efterfragan
pa nodlidande lan genom att skapa en stérre investerarbas genom att goéra det lattare att fa tilltrade till
marknaden, vilket i sin tur ocksa leder till 6kad konkurrens bland investerarna. Om man goér det lattare for
laneférvaltare att expandera 6ver granserna kommer laneférvaltarna att kunna fa stordriftsférdelar, konkurrera
om gransoverskridande verksamhet och tillhandahalla sina tjanster till lagre priser till andra investerare i
nddlidande lan an banker. Ett storre deltagande av tredjelandsforetag skulle forstarka effekterna av den hogre
konkurrensen pa priserna pa nodlidande lan och laneadministrationsavgifterna. Samtidigt maste man kunna
sakerstalla att lantagarens rattigheter uppratthalls om en kredit éverfors fran en bank till en icke-bank.

Vad ar mervardet med atgarder pd EU-niva?

Om atgarder inte vidtas pa EU-niva kommer de nationella marknaderna for nddlidande lan och lanefdrvaltning
att férbli fragmenterade och underutvecklade. Aven om en ram fér den inre marknaden inte skulle avhjélpa all
fragmentering skulle atgarder pa EU-niva framja en gransoverskridande expandering for saval investerare som
lanefbrvaltare, och pa sa satt skulle man komma narmre en gemensam investerarbas bland alla EU-
medlemsstater. Mervardet med atgarder pd EU-niva bestar aven av att gora det attraktivt for medlemsstaterna
att inta en mer aktiv hallning nar det galler att undanréja rattsliga hinder for marknadstilltrade, aven om icke
samordnade politiska atgarder pa nationell niva skulle férvarra den befintliga marknadsfragmenteringen.

B. Losningar

Vilka alternativ, bade lagstiftning och andra atgarder, har 6vervagts? Finns det ett rekommenderat
alternativ? Varfor?

Genom att faststdlla en rad icke-bindande gemensamma principer som inriktas pa de storsta hindren for
marknadstilltrade i Iander med hdga nddlidande lan skulle man kunna minska begransningarna med anknytning
till dverféringen av nodlidande Ian och laneadministration i medlemsstaterna dar det behdvs som mest, utan att
det skulle skapa en inre marknad. Ett direktiv som goér det mgjligt att anvanda passférfaranden skulle kunna leda
till en utdkad investerarbas for ndédlidande 1an och konkurrens pa laneadministrationsmarknader samtidigt som
medlemsstaterna kan fortsatta att reglera sina nationella sardrag. En férordning med ett enda regelverk som
mojliggor passforfaranden och omfattar tillirédes- och uppféranderegler for investerare och laneférvaltare skulle




vara det basta alternativet for att snabbt utdka investerarbasen for nodlidande lan och minska de nuvarande
stora volymerna av nodlidande 1an i EU och i synnerhet i vissa av medlemsstaterna. Genom ett enda regelverk
skulle man kunna leverera det resultat som ligger narmast en inre marknad, men det skulle ocksa kunna
innebara att marknadstilltradet skulle bli mer kostsamt i de medlemsstater dar det redan ar enkelt att fa tilltrade
till marknaden. Regelverket bor darfér formuleras pa ett satt som goér att ytterligare hinder minimeras. Det
rekommenderade alternativet bestar av ett bindande rattsligt instrument som leder till harmoniserade ftilltrades-
och uppforanderegler for foérvarvare och laneadministratérer. Huruvida detta bor genomfdras i form av en
férordning eller ett direktiv beror pa politiska preferenser och huruvida man prioriterar den atgard som ar mest
effektiv eller den atgard som tillater mer nationellt handlingsutrymme.

Vem stoder vilka alternativ?

En overvagande maijoritet av svarandena i samband med det offentliga samradet intygar att den nuvarande
storleken, likviditeten och strukturen med avseende pa sekundadrmarknaderna fér nédlidande lan i EU ar ett
hinder for hanteringen och I6sningen av nédlidande 1an i EU, och en majoritet stéder en EU-ram for investerare i
noddlidande lan. Trots detta ar minoritetsandelen stor (nastan en tredjedel). En betydande maijoritet stdéder en
EU-ram for laneforvaltning och endast en liten minoritet invander mot eller avstar fran att ta stallning i fragan.
Nastan alla svarande som stdder en EU-ram for laneférvaltare foresprakar att ramen boér omfatta ett
licensieringssystem, och runt halften av dem foreslar att den ska reglera tillsynen av dessa. Flera svarande
foresprakar atgarder for att fa tillgang till uppgifter och férbattra 6ppenheten i fraga om uppgifter.

C. De rekommenderade alternativens konsekvenser

Vad ar nyttan med de rekommenderade alternativen (om sddana alternativ finns, annars anges for
huvudsakliga alternativ)?

Alla alternativ skulle medféra sankta tilltrédeskostnader for investerare i nddlidande lan och laneférvaltare samt
fungera som ett incitament for investerare i nddlidande lan att utvidga verksamheten till underutvecklade
marknadssegment i EU. Om investerare i noédlidande lan och laneférvaltare far mojlighet att verka i hela EU
kommer konkurrensen att O©ka, vilket leder till hogre kopkurser for nddlidande lan och lagre
laneférvaltningskostnader. Laneférvaltare kommer att gynnas av mojligheten till stordriftsférdelar pa den inre
marknaden. Det gar endast att géra en berakning efter basta formaga genom att anvanda oftillfredsstallande
uppgifter och en metod dar varje steg kan ifrdgasattas. Berdkningen visar pa en betydande inverkan pa
forsaljningen av nodlidande lan. De skulle kunna 6ka fran den nuvarande nivan pa runt 100 miljarder euro per ar
for EU som helhet till mellan 103 och 115 miljarder euro efter ett ar beroende pa vilken politisk atgard som
vidtas. Atgérderna skulle kunna medféra sénkta andelar i vissa medlemsstater med runt en halv procentenhet.
Eftersom de olika politiska alternativen berér ett litet urval av aktérer, som bestar av den séljande banken, den
potentiella kdparen, laneférvaltaren och huvudgaldenaren, kommer de huvudsakliga konsekvenserna aven att
berdra dessa intressenter.

Vad &ar kostnaderna for de rekommenderade alternativen (om sddana alternativ finns, annars
anges for huvudsakliga alternativ)?

Den omarbetning av lagstiftningen som kravs samt genomférandet av denna kommer att innebéra en
engangskostnad pa EU-niva och nationell niva. Vissa medlemsstater kan stéllas infor stigande efterfragan eller
tillstand och licenser fran investerare i nddlidande 1an och/eller laneférvaltare, vilket skulle kunna medféra hégre
administrativa kostnader savida inte den avgift som tas ut for licensieringsprocessen helt tacker dessa
kostnader. Avsaknaden av uppgifter och heterogeniteten hos de fa uppgifter som finns tillgangliga gor att
kostnaderna inte kan beraknas. Ingen direkt miljdpaverkan férvantas.

Hur padverkas foretagen, sarskilt sma och medelstora foretag och mikroféretag?

Mindre investerare i nddlidande lan och laneadministrationsféretag skulle gynnas i oproportionerlig utstréackning
eftersom de upplever en storre relativ nedgang i kostnaderna for att folja lagstiftningen i forhallande till deras
totala kostnader. Konsekvenserna for kraftigt skuldtyngda sma och medelstora féretag beror pa individuella
lanefbrvaltares beteende. Beroende pa den individuella aktéren kan laneadministratérer ge dem mer hjalp an
bankerna nar det galler att fa en mer passande aterbetalningsprofil for deras lan, men de kan aven tillampa de
befintliga rattigheterna for lantagare pa ett strangare satt an bankerna. P& det hela taget bor det vara positivt for
sektorn fér sma och medelstora féretag i sin helhet att det blir enklare for banker att bli av med nédlidande lan
fran sina balansrakningar via forsaljning av lan, eftersom det kommer att skapa mer utrymme fér bankerna att
utvidga utlaningen till livskraftiga foretag.




Pdverkas medlemsstaternas budgetar och férvaltningar i betydande grad?

Medlemsstaternas budgetar och forvaltningar forvantas inte paverkas i betydande grad. Sankningen av
efterlevnadskostnader skulle kunna leda till en minskad administrativ borda for offentlig sektor.

Uppstdr andra betydande konsekvenser?

Aven om rattsforhallandet mellan huvudgaldenaren och skuldinnehavaren inte forandras genom éverféringen av
ett nédlidande lan fran en bank till en investerare som inte &r en bank anser en klar majoritet av svarandena
under det offentliga samradet att deltagande av utomstaende laneférvaltare utgdr ett hinder for skyddet av
galdenarernas befintliga rattigheter. Eftersom vissa medlemsstater for narvarande anvander regler for
laneférvaltare for att skydda konsumenter i kreditforbindelser skulle en EU-ram aven vara anvandbar nar det
galler skyddsatgarder for lantagarnas rattigheter.

D. Uppfoljning

Nar kommer atgarderna att ses over?

Kommissionen ska uppratta ett program fér dvervakning av detta initiativs utfall, resultat och konsekvenser.
Inom 6vervakningsprogrammet ska det faststallas metoder med hjélp av vilka uppgifterna och andra nédvandiga
bevis kommer att inhdmtas. Fem ar efter ikrafttrédandet ska kommissionen utféra en utvardering av initiativet
utifr&n en samling relevanta uppgifter och indikatorer.
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