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1. Zgodnosc i obowigzki sprawozdawcze

Status niniejszych wytycznych

1. Niniejszy dokument zawiera wytyczne wydane zgodnie z art. 16 rozporzadzenia (UE) nr
1093/2010". Zgodnie z art. 16 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 wiaiciwe organy i
instytucje finansowe doktadajg wszelkich staran, aby zastosowac sie do tych wytycznych i
zalecen.

2. Wytyczne przedstawiajg stanowisko EUNB w sprawie odpowiednich praktyk nadzoru w
ramach Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego lub tego, jak nalezy stosowaé prawo
europejskie w konkretnym obszarze. Wfasciwe organy okreslone w art. 4 ust. 2
rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, do ktérych wytyczne majg zastosowanie, powinny
stosowac sie do wytycznych poprzez wprowadzenie ich odpowiednio do swoich praktyk (np.
poprzez dostosowanie swoich ram prawnych lub proceséw nadzorczych), réwniez jezeli
wytyczne sg skierowane przede wszystkim do instytucji.

Wymogi dotyczace sprawozdawczosci

3. Zgodnie z art. 16 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 wtasciwe organy muszg
poinformowac EUNB, czy stosujg sie lub czy zamierzg zastosowac sie do niniejszych wytycznych
lub danego zalecenia lub podajg powody niestosowania sie do dnia 11/09/2017. W przypadku
braku informacji w tym terminie wtasciwe organy zostang uznane przez EUNB za niestosujgce
sie do niniejszych wytycznych. Informacje nalezy przekaza¢ poprzez wystanie formularza
dostepnego na stronie internetowej EUNB na compliance@eba.europa.eu z dopiskiem ,EBA/

GL/2017/03”. Informacje przekazujg osoby upowaznione do informowania o niestosowaniu sie
do wytycznych w imieniu wtasciwych organdéw. Wszelkie zmiany dotyczgce stosowania sie do
wytycznych takze nalezy zgtasza¢ do EUNB.

4. Zgodnie z art. 16 ust. 3 przekazywane informacje publikuje sie na stronie internetowej EUNB.

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr
716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 12).
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Tytut | — Przedmiot, zakres i definicje

1.1.

1.2

1.3.

1.4.

Przedmiot

Niniejsze wytyczne, ktére zostaty przygotowane na podstawie art. 50 ust. 4 dyrektywy
2014/59/UE (dyrektywa w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji), dotyczg wyznaczania wspoétczynnikow konwersji dtugu na akcje w umorzeniu lub
konwersji dtugu. Dotyczg one réwniez konwersji odpowiednich instrumentéw kapitatowych
W momencie utraty rentownosci, poniewaz art. 60 ust. 3 lit. d) wprowadza zgodnos¢ z art.
50, wiacznie z wytycznymi EUNB, co stanowi warunek konwersji odpowiednich
instrumentéw kapitatowych.

Artykut 50 ust. 1 stanowi, ze organy ds. restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji moga
stosowac inny wspodtczynnik konwersji w odniesieniu do réznych kategorii instrumentéw
kapitatowych i zobowigzan przy stosowaniu instrumentu umorzenia i konwersji dtugu. W
takim przypadku nalezy dziata¢ zgodnie z: (i) zasady, ze wspdtczynnik konwersji
odzwierciedla odpowiednie odszkodowanie dla zaangazowanego wierzyciela z tytutu
wszelkich strat poniesionych w wyniku wykonania umorzenia lub konwersji (art. 50 ust. 2),
oraz (ii) zasada, ze wspodtczynniki konwersji majgce zastosowanie do zobowigzan, ktére
uznaje sie za uprzywilejowane zgodnie z obowigzujagcym prawem upadtosciowym, s3
wyzsze niz  wspotczynnik  konwersji  majacy  zastosowanie do  zobowigzan
podporzadkowanych (art. 50 ust. 3).

Artykut 50 ust. 4 przewiduje wymodg, zgodnie z ktdrym niniejsze wytyczne powinny w
szczegoblnosci okresla¢ sposdb, w jaki zaangazowani wierzyciele mogg otrzymac
odszkodowanie w drodze wspétczynnika konwersji, a takze wspodtczynniki konwersji, ktére
moga by¢ odpowiednie do odzwierciedlenia pierwszenstwa zobowigzan uprzywilejowanych
zgodnie z obowigzujgcym prawem upadtosciowym.

Dyrektywa w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzgdkowane;j likwidacji nie naktada
na organy ds. restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji obowigzku wyznaczenia
zréznicowanych wspétczynnikéw konwersji, a przy stosowaniu instrumentu umorzenia i
konwersji dtugu lub uprawnienia do umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych
moze podjgc¢ decyzje o konwersji kazdego instrumentu lub zobowigzania na akcje wedtug
tego samego wspodtczynnika, o ile osiggng cele restrukturyzacji i bedg respektowad
kolejnos¢ umorzenia i konwersji okreslong w art. 48, zasady restrukturyzacji okreslone w
art. 34, prawo wfasnosci na podstawie Karty praw podstawowych Unii Europejskiej, a w
przypadku instrumentu umorzenia i konwersji dtugu zabezpieczenie w postaci
niepogarszania sytuacji wierzycieli, uwzglednione w art. 75 Niniejsze wytyczne zawierajg
wskazowki w kwestii wyznaczania wspoétczynnika konwersji z uwzglednieniem powyzszych
czynnikéw.



1.5.

1.6.

Niniejsze wytyczne przewidujg wyznaczanie zréznicowanych wspdtczynnikdow konwersji dla
kategorii instrumentdw, ktdére rdinig sie pozycja w odpowiedniej krajowej hierarchii
wierzycieli w postepowaniu upadtosciowym z powoddéw ustawodawczych lub umownych.
Nie przewidujg natomiast wyznaczania zrdznicowanych wspdtczynnikéw konwersji dla
kategorii instrumentéw, ktére rdznig sie na przyktad sposobem traktowania pod wzgledem
regulacyjnym lub ksiegowym, lecz nie rdznig sie pozycjg w odpowiedniej krajowej hierarchii
wierzycieli w postepowaniu upadtosciowym.

Zakres i poziom stosowania

Niniejsze wytyczne sg skierowane do organdéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, jezeli s3 odpowiedzialne za wyptate odszkodowania wierzycielom w ramach
zréznicowanych wspdtczynnikédw konwersji przy stosowaniu instrumentu umorzenia i
konwersji dtugu w odniesieniu do instytucji, podmiotu, o ktérym mowa w art. 1 lit. b), c) lub
d) dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji, lub w
odniesieniu do roszczed lub instrumentéw dtuinych przekazywanych do instytucji
pomostowej lub w ramach instrumentu zbycia dziatalnosci lub instrument wydzielania
aktywéw oraz wykorzystania mozliwosci ustanowienia zrdéznicowanych wspdtczynnikéw
konwersji. Odnoszg sie one réwniez do organdw ds. restrukturyzacji i uporzgdkowane;j
likwidacji, jezeli wykorzystujg one uprawnienia do umorzenia lub konwersji odpowiednich
instrumentéw kapitatowych w momencie utraty rentownosci. Podstawga dla tych dziatan
jest art. 60 ust. 3 lit. d), zgodnie z ktérym instrumenty takie mogg zostac¢ poddane konwersji
tylko wtedy, gdy wspodtczynnik konwersji, ktéry okresla liczbe instrumentéw w kapitale
podstawowym Tier |, ktdére sg udostepniane w odniesieniu do poszczegdélnych
odpowiednich instrumentéw kapitatowych, jest zgodny z zasadami okres$lonymi w art. 50
oraz niniejszymi wytycznymi.

Tytut Il = Wytyczne w sprawie wspotczynnika konwersji dtugu na akcje

Wytyczne

1.7.

1.8.

Okreslone ponizej wytyczne odnoszg sie bezposrednio do wymogdw dyrektywy w sprawie
naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz nie rozszerzaja zasad
restrukturyzacji ani zabezpieczen okreslonych w tej dyrektywie. Ich celem jest uscislenie,
jak organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji mogg zagwarantowac
wierzycielom odpowiednie odszkodowanie w ramach zréznicowanych wspdtczynnikow
konwersji.

Wytyczna 1: niepogarszanie sytuacji wierzycieli Przy wyznaczaniu wspodfczynnikow
konwersji organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji powinny dazy¢ do
zagwarantowania wierzycielom lub akcjonariuszom takiego traktowania, ktdre nie jest
gorsze od traktowania, ktdére zostatoby zastosowane, jezeli przedsiebiorstwo rozpoczeto
krajowe postepowanie upadfosciowe w momencie, w ktérym podjeta zostata decyzja o
uruchomieniu restrukturyzacji lub uporzadkowanej likwidacji. Organy te powinny opierac



1.9.

1.10.

1.11.

1.12.

swojg ocene oczekiwanego faktycznego traktowania na wycenie przeprowadzonej zgodnie
z art. 36 ust. 4 lit. b) do g) dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji. Powinny opiera¢ swojg ocene oczekiwanego traktowania w
przypadku upadtosci na szacunkowym traktowaniu, jakiego mozna by sie spodziewaé w
stosunku do kazdej kategorii akcjonariuszy i wierzycieli, jezeli przedsiebiorstwo zostato
poddane likwidacji w ramach standardowego postepowania upadtoSciowego, zgodnie z
wymogami art. 36 ust. 8 dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji.

Przy wyznaczaniu wspodtczynnikow konwersji, kiedy wykorzystywany jest instrument
umorzenia i konwersji konwersji dtugu lub uprawnienie do umorzenia lub konwers;ji
odpowiednich instrumentéw kapitatowych, organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji powinny réwniez oceni¢, czy odpowiednio uwzgledniono prawo wtasnosci na
podstawie Karty praw podstawowych Unii Europejskie;j.

Wytyczna 2: hierarchia wierzycieli Z zastrzezeniem osiggniecia celdw wytycznej 1 organy
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji powinni wyznaczy¢ zréznicowane wskazniki
konwersji wytacznie w celu osiggniecia celdw restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji
lub poszanowania innych zasad wyznaczonych w art. 34 dyrektywy w sprawie naprawy oraz
restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji. Przy wyznaczaniu wspotczynnikdw konwersji
organy ds. restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji powinny w szczegdlnosci dazy¢ do
zagwarantowania nastepujgcych rozwigzan:

a. w pierwszej kolejnosci straty ponoszg akcjonariusze instytucji objetej restrukturyzacjg
i uporzagdkowang likwidacja;

b. po akcjonariuszach straty ponoszg wierzyciele instytucji objetej restrukturyzacjg i
uporzadkowang likwidacjg zgodnie z kolejnoscig zaspokajania roszczen na mocy
standardowego postepowania upadtosciowego, z wyjgtkiem przypadkdéw, w ktérych
dyrektywa w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowane] likwidacji
wyraznie stanowi inaczej;

c. wierzyciele z tej samej kategorii sg traktowani tak samo.

Przy wyznaczaniu wspotczynnikdw konwersji, kiedy wykonywane jest uprawnienie do
umorzenia lub konwersji odpowiednich instrumentéw kapitatowych przewidzianych w art.
59 dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji, organy
powinny rowniez zagwarantowac, ze w pierwsze]j kolejnosci straty ponoszg akcjonariusze, a
wierzyciele ponoszg straty zgodnie z kolejnoscig uprzywilejowania ich roszczern w ramach
standardowego postepowania upadtosciowego, natomiast wierzyciele z tej samej kategorii
sg traktowani w taki sam sposéb, chyba ze bytoby to niespdjne z potrzebg uwzglednienia
prawa witasnosci na podstawie Karty praw podstawowych Unii Europejskie;j.

Ponizej przedstawiono wskazowki dotyczgce sposobu stosowania przez organy ds.
restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji niniejszych wytycznych.



Wycena

1.13.

1.14.

1.15.

Przed zastosowaniem instrumentu umorzenia i konwersji dtugu lub uprawnienia do
umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych w momencie utraty rentownosci
nalezy przeprowadzi¢ wycene aktywow i zobowigzan instytucji zgodnie z art. 36 ust. 4 lit. b)
do g) dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji.
Dziatanie to musi obejmowac uczciwg, ostrozng i realistyczng wycene aktywow i
zobowigzan przedsiebiorstwa.

Wycena ma stanowi¢ pomoc w podjeciu szeregu decyzji, ktéore musi podjg¢ organ ds.
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, rowniez co do zakresu umorzenia akcji lub
innych instrumentéw wiascicielskich albo obnizenia wartosci tych akcji lub instrumentéw, a
takze zakresu strat, ktdre powinny zosta¢ uznane w momencie restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji. Wycena powinna obejmowac oszacowanie wartosci nowych
akcji  przeniesionych lub wyemitowanych po konwersji jako wynagrodzenie dla
akcjonariuszy przekonwertowanych instrumentéw.

W art. 36 ust. 8 przewidziano réwniez wymodg, zgodnie z ktdrym wycena obejmuje
szacunkowe okreslenie oczekiwanego traktowania kazdej kategorii akcjonariuszy i
wierzycieli, jezeli przedsiebiorstwo zostatoby zlikwidowane w ramach standardowego
postepowania upadtosciowego. Nalezy réwniez przeprowadzi¢ niezalezng wycene ex post
zgodnie z art. 74 ust. 2 w celu ustalenia, czy faktyczny sposéb traktowania akcjonariuszy i
wierzycieli w wyniku stosowania instrumentu umorzenia i konwersji dtugu byt gorszy niz
sposéb traktowania, ktérego doswiadczyliby, gdyby przedsiebiorstwo zostato objete
standardowym postepowaniem upadtosciowym (wycena ex post).

Stosowanie wytycznej 1: zagwarantowanie wierzycielom lub akcjonariuszom sytuacji nie gorszej

niz w przypadku postepowania upadtosciowego

1.16.

1.17.

Podczas stosowania instrumentu umorzenia i konwersji dtugu organy powinny wyznaczy¢
wspotczynniki konwersji w taki sposéb, aby kaidy wierzyciel lub akcjonariusz modgt
oczekiwa¢ wartosci tacznej kwoty akcji i roszczen z tytutu diugu po wykorzystaniu
uprawnienia do umorzenia i likwidacji, zgodnie z wyceng przeprowadzong zgodnie z art.
36 ust. 4 list b) do g) dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji, rownej lub wiekszej niz oczekiwana wartos¢, ktorg mogliby
uzyskaé, gdyby instytucja rozpoczeta standardowe postepowanie upadto$ciowe, zgodnie z
szacunkowymi danymi uzyskanymi na podstawie art. 36 ust. 8 tej dyrektywy.

Uprawnienie do umorzenia lub konwersji, o ktérym mowa w art. 59 dyrektywy w sprawie
naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, moze by¢ wykonywane
samodzielnie, bez powigzania ze stosowaniem instrumentu umorzenia i konwersji lub
innego instrumentu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. W takim przypadku,
jezeli organy podejmg decyzje o zastosowaniu zrdéinicowanych wspétczynnikéw
konwersji, powinny wyznaczy¢ wspétczynniki konwersji w taki sposéb, aby kaidy



1.18.

1.19.

1.20.

1.21.

1.22.

akcjonariusz lub wierzyciel mégt oczekiwacé faktycznego traktowania (zgodnie z wartoscia
tacznej kwoty akcji i roszczen z tytutu dtugu po wykonaniu uprawnien do restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji zgodnie z wyceng przeprowadzong zgodnie z art. 36 ust. 4 lit.
b) do g) dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji)
rownego lub wiekszego niz oczekiwana wartos¢, ktorag mogliby otrzymac, gdyby instytucja
rozpoczeta standardowe postepowanie upadtosciowe zgodnie z szacunkowymi danymi
przedstawionymi zgodnie z art. 36 ust. 8 dyrektywy, w zakresie, w jakim jest to konieczne
do utrzymania podstawowych praw wtasnosci.

Jezeli roszczenie wierzyciela zostanie umorzone w catosci, wéwczas jego roszczenie jest
pozbawione wartosci. Kiedy zobowigzanie lub inny instrument zostajg przekonwertowane
na akcje, roszczenie z tytutu akcji moze mieé¢ wiekszg, mniejszg lub te samg wartosé co
pierwotne roszczenie w zakresie przekonwertowania dtugu. Wartos¢ takiego roszczenia
wzgledem akcji musi stanowi¢ czes¢ oceny rzeczywistego traktowania wierzyciela.

Jezeli oczekuje sie, ze catkowita szacunkowa wartos¢ akcji otrzymanych przez
zaangazowanych wierzycieli w nastepstwie umorzenia lub konwersji bedzie wieksza niz
faczna kwota roszczen z tytutu dtugu umorzonych lub przekonwertowanych na akcje, uznaje
sie, ze wytyczna 1 zostata zastosowana bez koniecznosci wprowadzania zréznicowanych
wspotczynnikdw konwers;ji.

Jezeli catkowita oczekiwana wartos¢ akcji otrzymanych przez zaangazowanych wierzycieli w
wyniku umorzenia i konwersji jest nizsza niz taczna kwota roszczen z tytutu dtugu
umorzonych lub przeksztatconych na akcje, konieczne mogg by¢ zréznicowane
wspotczynniki konwers;ji.

Jezeli wystepuje potrzeba wyznaczenia zréznicowanych wspétczynnikéw konwersji w celu
nie dopuszczenia do pogorszenia sytuacji wierzycieli w poréwnaniu z postepowaniem
upadtosciowym lub ochrony podstawowych praw witasnosci lub innych celéw
restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji, wspdtczynniki konwersji nalezy wyznaczyé¢ w
taki sposdb, aby wierzyciele uprzywilejowani nie znalezli sie w gorszej sytuacji niz w
przypadku rozpoczecia postepowania upadfosciowego, lub w taki sposéb, aby zapewnic
ochrone podstawowych praw wtasnosci. Organy ds. restrukturyzacji i uporzgdkowanej
likwidacji nie powinny wyznaczaé zrdinicowanych wspotczynnikdw konwersji, ktore
przenoszg wiekszg wartos¢ na uprzywilejowanych wierzycieli niz jest to konieczne w
zwigzku ze stosowaniem wytycznej 2, aby zapobiec pogorszeniu sytuacji bardziej
uprzywilejowanych wierzycieli w poréwnaniu z postepowaniem upadtosciowym lub chronié
podstawowe prawa wtasnosci albo inne cele restrukturyzacji i uprzywilejowanej likwidacji.

W przypadku wszelkich wierzycieli, ktérych roszczenie zostato w catosci przeksztatcone w
akcje, oczekiwana wartos¢ akcji, ktdre otrzymajg, powinna by¢ przynajmniej tak duza, jak
oczekiwany zwrot w postepowaniu upadtosciowym.



1.23. W przypadku wszelkich wierzycieli, ktorych roszczenie zostato przeksztatcone w akcje tylko
czesciowo, oczekiwana wartosc akcji, ktére otrzymaja, powinna byé przynajmniej tak duza,
jak oczekiwany zwrot w postepowaniu upadfosciowym, pomniejszony o oczekiwang
wartos¢ pozostatego roszczenia z tytutu dtugu.

Stosowanie wytycznej 2: respektowanie pozostatych zasad z art. 34 w zakresie restrukturyzacji i
uporzgdkowanej likwidacji

1.24. Organy powinny wyznaczy¢ wspotczynniki konwersji, aby zapewnié, w mozliwie
rozsagdnym zakresie oraz z zastrzezeniem uwzglednienia zabezpieczen wierzyciela i
podstawowych praw wtasnosci, petne respektowanie hierarchii wierzycieli. Oznacza to,
ze jezeli dana kategoria wierzycieli ponosi straty, co ma miejsce, jezeli catkowita wartos¢
pozostatego diugu i naleznosci kapitalowych po zastosowaniu uprawnien do
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, zgodnie z wyceng przeprowadzong na
podstawie art. 36 ust. 4 lit. b) do g) dyrektywy w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji, organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
powinien wyznaczy¢ wspotczynnik konwersji rowny lub bliski zero w przypadku
wszystkich mniej uprzywilejowanych kategorii zobowigzan i instrumentéw.

1.25. Oznacza to, ze akcjonariusze poniosg straty w pierwszej kolejnosci. Wszelkie wartosci
zachowane w wyniku restrukturyzacji i uporzadkowane] likwidacji zostang w pierwszej
kolejnosci przeznaczone na zaspokojenie roszczenn wierzycieli uprzywilejowanych i
przyporzgdkowanych. W zwigzku z tym zrdznicowane wspétczynniki konwersji majg na celu
zapewnienie, ze wierzyciele ponoszg straty po akcjonariuszach zgodnie z kolejnosciag
uprzywilejowania roszczen w postepowaniu upadtosciowym. Jednakze mozna wyznaczyc
wspotczynniki - konwersji, ktére umozliwia  pierwotnym  akcjonariuszom  (oraz
akcjonariuszom, ktérych roszczenia wynikaty z konwersji odpowiedniego instrumentu
kapitatowego w momencie utraty rentownosci) utrzymanie niektérych roszczen z wartoscia
dodatnig lub podziat akcji w pewnej proporcji miedzy dwie lub wiecej kategorii wierzycieli.
Akcjonariusze mogg zachowac pewng pozytywng wartos¢, jezeli nie ma potrzeby umarzania
zadnych roszczen wierzycieli, tj. jezeli instrument umorzenia i konwersji dtugu jest
stosowany wytgcznie do konwers;ji.

1.26. Akcje nalezy podzieli¢ w pewnej proporcji miedzy dwie lub wiecej kategorii wierzycieli,
jezeli jedna kategoria wierzycieli zostata catkowicie przeksztatcona na akcje, jednak wciaz
wystepuje konieczno$¢ dokonania wiekszej liczby konwersji, a czesSciowa lub petna
konwersja bardziej uprzywilejowanej kategorii wierzycieli nie doprowadzita do straty (tj.
bardziej uprzywilejowanym wierzycielom zwrécono caty dtug, a wartos¢ naleznosci
kapitatowej jest co najmniej réwna wartosci ich pierwotnego roszczenia z tytutu dtugu).



Postanowienia koncowe

1.27. Organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji powinny stosowac zréznicowane
wspotczynniki konwersji tylko wtedy, gdy jest to konieczne do zapewnienia zgodnosci z
niniejszymi wytycznymi. Jezeli nie wystepujg powazne obawy co do ochrony wierzycieli lub
podstawowych praw wtasnosci, a organy ds. restrukturyzacji i uporzgdkowane;j likwidacji sg
przekonane, ze stosowanie tych samych wspdtczynnikéw konwersji jest zgodne z art. 34 i
pozwala osiggna¢ cele restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, nie ma potrzeby
stosowania zrdéznicowanych wspotczynnikéw konwers;ji.

1.28. W przypadku stosowania zréznicowanych wspoétczynnikéw konwersji organy powinny
wyznaczy¢ wspotczynniki w taki sposob, aby dawaty one racjonalng pewnos¢ co do tego,
ze nieuprzywilejowani wierzyciele lub akcjonariusze nie znajda sie w gorszej sytuacji niz w
przypadku rozpoczecia postepowania upadiosciowego (w przypadku instrumentu
umorzenia i konwersji diugu) oraz ze ich podstawowe prawa wiasnosci podlegaja
ochronie. Oznacza to, ze wspodfczynniki konwersji dla uprzywilejowanych wierzycieli nie
powinny by¢ nieproporcjonalnie wysokie. Nieproporcjonalne korzysci pojawityby sie wtedy,
gdy tacy wierzyciele mieliby roszczenia o znacznie wiekszej warto$ci w ramach oszacowania
przygotowanego na podstawie art. 36 ust. 8 dyrektywy w sprawie naprawy oraz
restrukturyzacji i uporzagdkowane;j likwidacji.

Tytut lll - Postanowienia koricowe i wykonanie

Organy ds. restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji wigczajg wytyczne do krajowych praktyk
restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji w terminie 6 miesiecy po ich publikacji.
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