EBA/GL/2017/03

11/07/2017

Orientamenti definitivi

sul tasso di conversione del debito in capitale nel bail-in



1. Conformita e obblighi di
comunicazione

Status giuridico degli orientamenti

Il presente documento contiene orientamenti emanati in applicazione dell’articolo 16 del
regolamento (UE) n.1093/2010 ' . Conformemente all’articolo 16, paragrafo3, del
regolamento (UE) n. 1093/2010, le autorita competenti e gli enti finanziari compiono ogni
sforzo per conformarsi agli orientamenti.

Gli orientamenti presentano la posizione dell’ABE in merito alle prassi di vigilanza adeguate
all'interno del Sistema europeo di vigilanza finanziaria o alle modalita di applicazione del
diritto dell’Unione in un particolare settore. Ai sensi dell’articolo 4, paragrafo2, del
regolamento (UE) n. 1093/2010, le autorita competenti sono tenute a conformarsi a detti
orientamenti integrandoli opportunamente nelle rispettive prassi di vigilanza (per esempio
modificando il proprio quadro giuridico o le proprie procedure di vigilanza), anche quando gli
orientamenti sono diretti principalmente agli enti.

Obblighi di comunicazione

3.

Ai sensi dell’articolo 16, paragrafo3, del regolamento (UE) n.1093/2010, le autorita
competenti devono comunicare all’ABE entro 11/09/2017 se sono conformi o se intendono
conformarsi agli orientamenti in questione; in alternativa sono tenute a indicare le ragioni
della mancata conformita. Qualora entro il termine indicato non sia pervenuta alcuna
comunicazione da parte delle autorita competenti, queste sono ritenute dall’ABE non
conformi. Le notifiche dovrebbero essere inviate trasmettendo il modulo disponibile sul sito
web dell’ABE all’indirizzo compliance@eba.europa.eu con il riferimento “EBA/GL/2017/03” da
persone debitamente autorizzate a segnalare la conformita per conto delle rispettive autorita
competenti. Ogni eventuale variazione dello status di conformita deve essere altresi

comunicata all’ABE.

Le comunicazioni sono pubblicate sul sito web dell’ABE ai sensi dell’articolo 16, paragrafo 3.

! Regolamento (UE) n. 1093/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 novembre 2010, che istituisce
I’Autorita europea di vigilanza (Autorita bancaria europea), modifica la decisione 716/2009/CE e abroga la
decisione 2009/78/CE della Commissione (GU L 331 del 15.12.2010, pag. 12).
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Titolo | — Oggetto, ambito di applicazione e definizioni

1.

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

Oggetto

| presenti orientamenti, predisposti ai sensi dell’articolo 50, paragrafo4, della
direttiva 2014/59/UE (la direttiva BRRD), riguardano la definizione dei tassi di conversione
del debito in capitale nel bail-in. Essi si applicano anche alla conversione degli strumenti di
capitale pertinenti quando I'ente emittente raggiunge il punto di insostenibilita economica,
poiché in forza dell’articolo 60, paragrafo 3, letterad), la conformita con I'articolo 50,
inclusi gli orientamenti del’ABE, € una condizione per la conversione degli strumenti di
capitale pertinenti.

L'articolo 50, paragrafo 1, stabilisce che le autorita di risoluzione, nell’applicare lo
strumento del bail-in, possono applicare tassi di conversione diversi a classi diverse di
strumenti di capitale e passivita. Qualora le autorita optino per questa soluzione, e
necessario che vengano rispettati: (i) il principio secondo cui il tasso di conversione
compensa adeguatamente il creditore interessato per perdite subite a causa dell’esercizio
del potere di svalutazione e di conversione (articolo 50, paragrafo 2); e (ii) il principio
secondo cui il tasso di conversione applicabile alle passivita ritenute di rango primario in
virtu del diritto fallimentare applicabile € maggiore di quello applicabile alle passivita
subordinate (articolo 50, paragrafo 3).

Ai sensi dell’articolo 50, paragrafo 4, questi orientamenti indicano, in particolare, le
modalita con cui compensare adeguatamente i creditori interessati mediante il tasso di
conversione, e i relativi tassi di conversione adeguati a rispecchiare il privilegio delle
passivita di rango primario a norma del diritto fallimentare applicabile.

Le autorita di risoluzione non sono obbligate dalla direttiva BRRD a fissare tassi di
conversione differenziati e possono scegliere, nell’applicare lo strumento del bail-in o il
potere di svalutare o convertire gli strumenti di capitale, di convertire ciascuno strumento o
passivita in capitale al medesimo tasso, a condizione che conseguano gli obiettivi della
risoluzione e che rispettino la sequenza della svalutazione e della conversione di cui
all’articolo 48, i principi di risoluzione di cui all’articolo 34, il diritto di proprieta riconosciuto
dalla Carta dei diritti fondamentali dell’Unione europea e, nel caso dello strumento del bail-
in, la salvaguardia in base alla quale nessun creditore deve essere svantaggiato, prevista
dall’articolo 75. | presenti orientamenti forniscono indicazioni su come fissare tassi di
conversione che tengano in considerazione tali fattori.

Essi prevedono la definizione di tassi di conversione differenziati per classi di strumenti che
differiscono in base al rango rivestito nella gerarchia dei creditori ai fini delle relative
procedure nazionali di insolvenza in virtu della legge o delle previsioni contrattuali. Non &
prevista invece la definizione di tassi di conversione differenziati per classi di strumenti che
differiscono, ad esempio, in base al loro trattamento contabile o normativo, ma non in base



1.6.

al rango rivestito nella gerarchia dei creditori ai fini delle relative procedure nazionali di
insolvenza.

Ambito e livello d’applicazione

| presenti orientamenti sono rivolti alle autorita di risoluzione che intendono indennizzare i
creditori mediante tassi di conversione differenziati nell’applicare lo strumento del bail-in a
un ente o a un’entita di cui all’articolo 1, paragrafo 1, lettere b), c) o d), della direttiva
BRRD, o a crediti o a strumenti di debito che vengono trasferiti a un ente-ponte in virtu
dello strumento per la vendita dell’attivita d'impresa o dello strumento della separazione
delle attivita e avvalendosi della possibilita di stabilire tassi di conversione differenziati.
Questi orientamenti si applicano anche alle autorita di risoluzione che si avvalgono del
potere di svalutare o convertire strumenti di capitale pertinenti quando I'ente emittente
raggiunge il punto di insostenibilita economica. Cio trova la sua base nell’articolo 60,
paragrafo 3, lettera d), a norma del quale tali strumenti possono essere convertiti solo
quando il tasso di conversione che determina il numero degli strumenti del capitale
primario di classe 1 forniti per ciascuno strumento di capitale pertinente & conforme ai
principi stabiliti nell’articolo 50 e ai presenti orientamenti.

Titolo Il — Orientamenti sul tasso di conversione del debito in capitale

Principi guida

1.7.

1.8.

1.9.

| principi guida che seguono sono direttamente correlati ai requisiti della direttiva BRRD e
non estendono i principi di risoluzione o le salvaguardie stabiliti in detta direttiva.
L'obiettivo & chiarire come le autorita di risoluzione, tenendo conto di tali principi e
salvaguardie, possano assicurare che i creditori vengano adeguatamente indennizzati
attraverso 'applicazione di tassi di conversione differenziati.

Principio guida 1: nessun creditore deve essere svantaggiato. Nel fissare i tassi di
conversione, le autorita di risoluzione dovrebbero cercare di assicurare che nessun
creditore o azionista riceva un trattamento peggiore di quello che riceverebbe se I'ente
fosse stato sottoposto alla procedura di insolvenza prevista dal diritto nazionale nel
momento in cui viene presa la decisione di avviare la risoluzione. La determinazione del
trattamento effettivo atteso dovrebbe essere basata sulla valutazione effettuata ai sensi
dell’articolo 36, paragrafo 4, lettere da b) a g), della direttiva BRRD. La determinazione del
trattamento atteso in una procedura di insolvenza dovrebbe essere basata su una stima del
trattamento che ciascuna classe di azionisti e creditori si potrebbe attendere se I'ente fosse
liguidato con procedura ordinaria di insolvenza, come previsto dall’articolo 36, paragrafo 8,
della direttiva BRRD.

Nel fissare i tassi di conversione in caso di applicazione dello strumento del bail-in o del
potere di svalutare o convertire gli strumenti di capitale pertinenti, le autorita di risoluzione



1.10.

1.11.

1.12.

dovrebbero anche determinare se si sia tenuto nella debita considerazione il diritto di
proprieta riconosciuto dalla Carta dei diritti fondamentali dell’Unione europea.

Principio guida 2: gerarchia dei creditori. Fermo restando il conseguimento degli obiettivi
del principio guida 1, le autorita di risoluzione dovrebbero fissare tassi di conversione
differenziati al solo fine di realizzare gli obiettivi della risoluzione o di rispettare gli altri
principi di cui all’articolo 34 della direttiva BRRD. In particolare, nel fissare i tassi di
conversione, le autorita di risoluzione dovrebbero cercare di assicurare che:

a. gliazionisti dell’ente soggetto a risoluzione sopportino per primi le perdite;

b. salvo espresse disposizioni contrarie a norma della direttiva BRRD, i creditori dell’ente
soggetto a risoluzione sostengano le perdite dopo gli azionisti, secondo I'ordine di
priorita delle loro pretese nella procedura ordinaria di insolvenza; e

c. icreditori di una stessa classe ricevano pari trattamento.

Nel fissare i tassi di conversione in caso di esercizio del potere di svalutare o convertire gli
strumenti di capitale pertinenti ai sensi dell’articolo 59 della direttiva BRRD, le autorita
dovrebbero inoltre assicurare che gli azionisti sopportino per primi le perdite, che i creditori
sostengano le perdite secondo l'ordine di priorita delle loro pretese nella procedura
ordinaria di insolvenza e che i creditori di una stessa classe ricevano lo stesso trattamento,
salvo che cio sia incompatibile con la necessita di tenere nella debita considerazione il
diritto di proprieta riconosciuto dalla Carta dei diritti fondamentali dell’Unione europea.

Orientamenti su come applicare tali principi guida sono riportati di seguito.

Valutazione

1.13.

1.14.

1.15.

Prima di applicare lo strumento del bail-in o il potere di svalutare o convertire strumenti di
capitale quando l'ente emittente raggiunge il punto di insostenibilita economica, &
necessario effettuare una valutazione delle attivita e delle passivita dell’ente, in conformita
con l'articolo 36, paragrafo 4, lettere dab)ag), della direttiva BRRD. Cio richiede una
valutazione equa, prudente e realistica delle attivita e delle passivita dell'impresa.

Tale valutazione & intesa a orientare numerose decisioni che saranno prese dall’autorita di
risoluzione, ad esempio sulla portata della cancellazione o della diluizione di azioni o di altri
titoli di proprieta e sul’lammontare delle perdite che dovranno essere riconosciute al
momento della risoluzione. La valutazione dovrebbe includere una stima del valore di
capitale post-conversione delle nuove azioni trasferite o emesse quale corrispettivo ai
detentori di strumenti convertiti.

L'articolo 36, paragrafo 8, della direttiva BRRD stabilisce inoltre che la valutazione dovrebbe
comprendere una stima del trattamento che ciascuna classe di azionisti e creditori si
potrebbe attendere se I'ente fosse liquidato con procedura ordinaria di insolvenza. A



norma dell’articolo 74, paragrafo2 €& necessario condurre altresi una valutazione
indipendente ex post al fine di determinare se il trattamento effettivo che gli azionisti e i
creditori hanno ricevuto in conseguenza dell’applicazione dello strumento del bail-in sia
stato peggiore di quello che avrebbero ricevuto se I'ente fosse stato sottoposto a
procedura ordinaria di insolvenza (la valutazione ex post).

Applicazione del principio guida 1: assicurare che nessun creditore o azionista venga svantaggiato

rispetto a una procedura di insolvenza

1.16.

1.17.

1.18.

1.19.

1.20.

Nell’applicare lo strumento del bail-in, le autorita dovrebbero fissare tassi di conversione
tali che per ciascun azionista o creditore il valore atteso dell’insieme dei crediti e dei
diritti patrimoniali vantati in seguito all’applicazione dei poteri di risoluzione, sulla base
della valutazione effettuata ai sensi dell’articolo 36, paragrafo 4, lettere da b) a g), della
direttiva BRRD, sia pari o superiore al valore atteso che essi avrebbero realizzato se I’ente
fosse stato sottoposto a procedura ordinaria di insolvenza, secondo la stima prodotta ai
sensi dell’articolo 36, paragrafo 8, della direttiva BRRD.

| poteri di svalutazione o conversione di cui all’articolo 59 della direttiva BRRD possono
essere applicati indipendentemente dal ricorso al bail-in o ad un altro strumento di
risoluzione. In tal caso, qualora le autorita decidessero di utilizzare tassi di conversione
differenziati, questi dovrebbero essere fissati in modo tale che il trattamento effettivo
atteso ricevuto da ciascun azionista o creditore (determinato dal valore dell’insieme dei
crediti e dei diritti patrimoniali vantati in seguito all’applicazione dei poteri di risoluzione,
sulla base della valutazione effettuata ai sensi dell’articolo 36, paragrafo 4, lettere
da b) a g), della direttiva BRRD) sia nelle previsioni pari o superiore al valore atteso che
essi avrebbero realizzato se I’ente fosse stato soggetto a una procedura ordinaria di
insolvenza, secondo la stima prodotta ai sensi dell’articolo 36, paragrafo 8, della direttiva
BRRD, nella misura necessaria a rispettare i diritti di proprieta fondamentali.

In caso di svalutazione completa, i crediti vantati dai creditori non hanno piu alcun valore.
In caso di conversione di una passivita o altro strumento in capitale, il diritto patrimoniale
puo avere un valore superiore, pari o inferiore a quello del credito originario che viene
convertito. Il valore di tale diritto patrimoniale deve costituire parte della valutazione del
trattamento effettivo ricevuto da un creditore.

Laddove si preveda che il valore stimato totale del capitale ricevuto dai creditori interessati
in seguito alla svalutazione e alla conversione sia superiore all'importo complessivo dei
crediti svalutati o convertiti in capitale, il principio guida 1 puo essere soddisfatto senza
I"applicazione di tassi di conversione differenziati.

Laddove il valore atteso totale del capitale ricevuto dai creditori interessati in seguito alla
svalutazione e alla conversione sia inferiore all'importo complessivo dei crediti svalutati o
convertiti in capitale, potrebbe rendersi necessario I'utilizzo di tassi di conversione
differenziati.



1.21.

1.22.

1.23.

Laddove sia necessario fissare tassi di conversione differenziati per impedire che i creditori
vengano svantaggiati rispetto a una procedura di insolvenza o per tutelare i diritti di
proprieta fondamentali o per conseguire altri obiettivi della risoluzione, i tassi di
conversione dovrebbero essere fissati in modo tale che i creditori di rango superiore non
siano svantaggiati rispetto a una procedura di insolvenza o che i diritti di proprieta
fondamentali vengano tutelati. Le autorita di risoluzione non dovrebbero fissare tassi di
conversione differenziati che trasferiscano ai creditori di rango superiore piu valore di
qguanto necessario al fine di rispettare il principio guida 2, impedire che i creditori di rango
superiore vengano penalizzati rispetto a una procedura di insolvenza, tutelare i diritti di
proprieta fondamentali o conseguire altri obiettivi della risoluzione.

Pertanto, per qualsiasi creditore il cui credito sia stato interamente convertito in capitale, il
valore atteso del capitale ricevuto dovrebbe essere almeno pari al valore di recupero atteso
in una procedura di insolvenza.

Per qualsiasi creditore il cui credito sia stato parzialmente convertito in capitale, il valore
atteso del capitale ricevuto dovrebbe essere almeno pari al valore di recupero atteso in
caso di insolvenza, meno il valore atteso del credito residuo.

Applicazione del principio guida 2: rispetto degli altri principi di risoluzione stabiliti dall’articolo 34

1.24.

1.25.

Per quanto ragionevolmente possibile e fermo restando il rispetto delle salvaguardie
applicabili ai creditori e dei diritti di proprieta fondamentali, le autorita dovrebbero
fissare i tassi di conversione in modo da assicurare che la gerarchia dei creditori venga
pienamente rispettata. Di conseguenza, se si prevede che una determinata classe di
creditori sopporti una perdita — in altre parole, se il valore totale dei crediti e dei diritti
patrimoniali residui vantati in seguito all’applicazione dei poteri di risoluzione, sulla base
della valutazione effettuata ai sensi dell’articolo 36, paragrafo 4, lettere da b) a g), della
direttiva BRRD, é inferiore al valore dei crediti e dei diritti patrimoniali vantati da quella
classe prima della risoluzione — l'autorita di risoluzione dovrebbe fissare un tasso di
conversione pari o prossimo a zero per tutte le classi di passivita e strumenti che hanno
un rango inferiore nelle procedure di insolvenza.

Cio significa che gli azionisti sopporteranno per primi le perdite. Qualsivoglia valore
preservato dalla risoluzione sara assegnato in primo luogo ai crediti vantati dai creditori di
rango superiore e subordinati. Pertanto, i tassi di conversione differenziati mirano ad
assicurare che i creditori sostengano le perdite dopo gli azionisti, secondo l'ordine di
priorita delle loro pretese nella procedura ordinaria di insolvenza. Tuttavia, € possibile
fissare tassi di conversione che permettano agli azionisti originari (e agli azionisti i cui diritti
patrimoniali sono scaturiti dalla conversione degli strumenti di capitale pertinenti nel punto
di insostenibilita economica) di preservare alcuni diritti patrimoniali con valore positivo, o
che consentano di ripartire il capitale secondo una determinata proporzione tra due o piu
classi di creditori. Gli azionisti potrebbero mantenere parte del valore laddove non vi sia la



1.26.

necessita di svalutare i titoli detenuti dai creditori, ossia laddove il bail-in richieda
solamente la conversione.

Il capitale potrebbe essere ripartito secondo una determinata proporzione tra due o piu
classi di creditori laddove una classe sia stata interamente convertita in capitale ma sia
necessaria un’ulteriore conversione, e la conversione parziale o totale della classe di
creditori di rango piu elevato non abbia determinato una perdita (ossia i creditori di rango
piu elevato hanno ricevuto crediti e diritti patrimoniali complessivi per un valore almeno
uguale a quello dei propri crediti originari).

Disposizioni finali

1.27.

1.28.

Le autorita di risoluzione dovrebbero applicare tassi di conversione differenziati solo ove
necessario per rispettare i principi guida di cui sopra. Laddove non vi siano timori di rilievo
riguardo al rispetto delle salvaguardie applicabili ai creditori e dei diritti di proprieta
fondamentali, e le autorita di risoluzione riscontrino che I'applicazione del medesimo tasso
di conversione sia compatibile con i principi di cui all’articolo 34 e con il conseguimento
degli obiettivi di risoluzione, non dovrebbe essere necessario fissare tassi di conversione
differenziati.

Qualora le autorita applichino tassi di conversione differenziati, questi dovrebbero essere
fissati in modo tale da fornire ragionevoli rassicurazioni che i creditori di rango inferiore o
gli azionisti non vengano penalizzati rispetto a una procedura di insolvenza (nel caso del
bail-in) e che i loro diritti di proprieta fondamentali vengano tutelati. Ne consegue che i
tassi di conversione per i creditori di rango superiore non dovrebbero essere
eccessivamente elevati. Si genererebbe infatti un vantaggio sproporzionato se tali creditori
si aspettassero di avere crediti di valore nettamente superiore rispetto alla stima prodotta
ai sensi dell’articolo 36, paragrafo 8, della direttiva BRRD.

Titolo lll — Disposizioni finali e attuazione

| presenti orientamenti dovrebbero trovare attuazione nelle prassi di risoluzione adottate dalle

autorita di risoluzione nazionali entro sei mesi dalla data di pubblicazione.
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