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ROZPORZADZENIA

ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMIS]I (UE) 2018/344
z dnia 14 listopada 2017 r.

uzupelniajagce dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych kryteria dotyczace metody wyceny réznicy
w traktowaniu w przypadku restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajacg ramy na
potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych ('), w szczegdlnosci jej art. 74 ust. 4,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)

Potrzebne sg przepisy ustanawiajagce metode dokonywania wycen celem ustalenia, czy istnieje réznica miedzy
faktycznym sposobem traktowania akcjonariuszy i wierzycieli instytucji, w stosunku do ktérej zastosowano
dzialanie lub dzialania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, a kwota, ktdra ci akcjonariusze
i wierzyciele otrzymaliby, gdyby instytucja lub podmiot, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1 lit. b), ¢) lub d)
dyrektywy 2014/59/UE (,podmiot”), zostaly objete standardowym postepowaniem upadlo$ciowym na dzien,
w ktorym, zgodnie z art. 82 dyrektywy 2014/59/UE, przyjeto decyzje o restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji tego podmiotu.

Wszelkie réznice w traktowaniu prowadzace, w przypadku wszczecia restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, do wigkszych strat poszczegdlnych akcjonariuszy i wierzycieli, powinny uprawnia¢ tych akcjonariuszy
i wierzycieli do odszkodowania przy wykorzystaniu mechanizméw finansowania restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji zgodnie z art. 101 ust. 1 lit. €) dyrektywy 2014/59/UE.

Wyceny ex post dokonuje niezalezna osoba spelniajgca warunki okreSlone w art. 38 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2016/1075 (3) (,rzeczoznawca”), mozliwie jak najszybciej po zastosowaniu dziatania
lub dzialan w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, nawet jesli jej dokonanie moze by¢
czasochlonne. Podstawg tej wyceny powinny by¢ dostepne informacje istotne w dniu, w ktérym przyjeta zostaje
decyzja o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji podmiotu, tak aby odpowiednio odzwierciedli¢ szczegélne
okolicznosci, takie jak zaburzenia na rynku, wystepujace na dzien przyjecia tej decyzji. Informacje uzyskane po
dacie przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji powinny by¢ wykorzystywane jedynie
wtedy, gdyby wedlug uzasadnionych oczekiwant mogly by¢ znane w tym dniu.

W celu zapewnienia kompleksowej i wiarygodnej wyceny rzeczoznawca powinien mieé dostep do wszelkich
odpowiednich dokumentéw prawnych, w tym wykazu wszystkich roszczen i roszczen warunkowych wobec
podmiotu, sklasyfikowanych wedlug kolejnosci ich zaspokajania w ramach standardowego postgpowania upadtos-
ciowego. Rzeczoznawca powinien mie¢ mozliwo$¢ zawierania uzgodnien w celu uzyskania specjalistycznej opinii
lub ekspertyzy wymaganej w danych okolicznosciach.

() Dz.U.L1737212.6.2014,s.190.
(*) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/1075 z dnia 23 marca 2016 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego

i Rady 2014/59/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych tres¢ planéw naprawy, planow restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz grupowych planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, minimalne kryteria, ktére
wlaciwy organ ma poddaé ocenie w odniesieniu do planéw naprawy i grupowych planéw naprawy, warunki udzielenia wsparcia
finansowego w ramach grupy, wymagania wobec niezaleznych rzeczoznawcdw, umowne uznanie uprawniei do umorzenia i konwersji,
procedury i tre$¢ wymogéw dotyczacych powiadomienia i obwieszczenia o zawieszeniu oraz sposéb funkcjonowania kolegiow
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (Dz.U.L 184 z 8.7.2016, s. 1).
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(5) Do celéw ustalenia sposobu traktowania, jakiego do$wiadczyliby akcjonariusze i wierzyciele, gdyby podmiot
zostal objety standardowym postepowaniem upadlo$ciowym, rzeczoznawca powinien okresli¢ rozklad w czasie
i kwoty przeplywéw pieni¢znych netto, ktére kazdy akcjonariusz i wierzyciel otrzymalby, bez zakladania pomocy
panstwa, w ramach postgpowania upadlosciowego, zdyskontowanych wedlug odpowiedniej stopy lub stép
dyskontowych. Przy takim oszacowaniu, oraz jesli jest to mozliwe i istotne, rzeczoznawca moze réwniez odnie$é
si¢ do do$wiadczen z niedawnej przeszloici uzyskanych w wyniku niewyplacalnoéci podobnych instytucji
kredytowych.

(6)  Faktyczny sposéb traktowania akcjonariuszy i wierzycieli w przypadku wszczecia restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji nalezy ustali¢, biorac pod uwage to, czy uzyskaliby oni odszkodowanie, odpowiednio
w formie instrumentéw kapitatowych, dluznych lub $rodkéw pienigznych w wyniku zastosowania dzialania
w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidagji.

(7)  Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowig projekty regulacyjnych standardéw technicznych przedlozone
Komisji przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB).

(8)  EUNB przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektéw regulacyjnych standardéw technicznych,
ktére stanowia podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonal analizy potencjalnych powiazanych kosztow
i korzysci oraz zwrécil si¢ o wydanie opinii do Bankowej Grupy Interesariuszy ustanowionej zgodnie z art. 37
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 ('),

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Przepisy ogélne

1. Do celéw ustalenia sposobu traktowania akcjonariuszy i wierzycieli w przypadku standardowego postgpowania
upadlosciowego, podstawa wyceny sa wylacznie informacje o faktach i okolicznosciach, ktére istnialy i mogly wedlug
uzasadnionych oczekiwan by¢ znane w dniu przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, ktére to
informacje, gdyby byly znane rzeczoznawcy, wplynelyby na wycene aktywow i zobowigzan podmiotu na ten dziefi.

Do celéw niniejszego rozporzadzenia ,data przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji” oznacza
dzien, w ktérym zgodnie z art. 82 dyrektywy 2014/59/UE przyjeta zostaje decyzja o przeprowadzeniu restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji podmiotu.

2. Do celéw ustalenia faktycznego sposobu traktowania akcjonariuszy i wierzycieli w przypadku wszczecia restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji, rzeczoznawca wykorzystuje dostepne informacje o faktach i okolicznosciach
istniejagcych na dzieni lub dni faktycznego traktowania, w ktérych akcjonariusze i wierzyciele otrzymali odszkodowanie
(»data lub daty faktycznego traktowania”).

3. Datg odniesienia dla wyceny jest data przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, ktéra moze
sie rozni¢ od daty faktycznego traktowania. W zakresie, w jakim rzeczoznawca uzna skutki dyskontowania przychodéw
za nieistotne, niezdyskontowane przychody w dniu, w ktérym zastosowano dzialanie w ramach restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, mozna bezposrednio poréwnaé ze zdyskontowana kwota hipotetycznych przychodéw,
ktére otrzymaliby akcjonariusze i wierzyciele, gdyby podmiot zostal objety standardowym postgpowaniem upadios-
ciowym na dzien przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Artykut 2
Wykaz aktywéw i roszczefi

1. Rzeczoznawca okresla wykaz wszystkich mozliwych do zidentyfikowania aktywoéw i aktywéw warunkowych
bedacych wilasnoscig podmiotu. Wykaz taki obejmuje aktywa, w odniesieniu do ktérych wykazano zwigzane z nimi
przeplywy pienigzne lub ktérych to przeplywéw mozna zasadnie oczekiwac.

(") 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 3312 15.12.2010, s. 12).
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2. Rzeczoznawcy udostepnia si¢ wykaz wszystkich roszczen i roszczei warunkowych podmiotu. W wykazie tym sg
sklasyfikowane wszystkie roszczenia i roszczenia warunkowe podmiotu wedlug kolejnoéci ich zaspokajania
w standardowym postepowaniu upadtoSciowym. Rzeczoznawca moze zawiera¢ uzgodnienia w celu uzyskania specjalis-
tycznej opinii lub ekspertyzy w zakresie spojnosci kolejnosci zaspokojenia roszczent z obowigzujacym prawem upadtos-
ciowym.

3. Rzeczoznawca odrebnie okresla aktywa obcigzone i roszczenia zabezpieczone tymi aktywami.

Artykut 3

Etapy wyceny

Do celow ustalenia, czy wystepuje réznica w sposobie traktowania, o ktérej mowa w art. 74 ust. 2 dyrektywy
2014/59/UE, rzeczoznawca dokonuje oceny:

a) sposobu traktowania, ktérego doswiadczyliby akcjonariusze i wierzyciele, w odniesieniu do ktérych zastosowano by
dzialania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji lub odpowiedni system gwarancji depozytéw, gdyby
podmiot zostal objety standardowym postepowaniem upadlo$ciowym na dzien przyjecia decyzji o restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, z pominigciem ewentualnego udzielenia nadzwyczajnego publicznego wsparcia
finansowego;

b) wartosci restrukturyzowanych roszczen po zastosowaniu instrumentu umorzenia lub konwersji dlugu badZ innych
uprawnien i instrumentéw w zakresie prowadzenia restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, badz tez innych
przychodéw otrzymanych przez akcjonariuszy i wierzycieli na dzien lub dni faktycznego traktowania, zdyskonto-
wanych do dnia przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidagcji, jezeli uzna on to za konieczne do
dokonania rzetelnego poréwnania ze sposobem traktowania, o ktérym mowa w lit. a);

c) tego, czy wynik oceny sposobu traktowania okre$lonego w lit. a) przewyzsza wynik oceny wartosci, o ktérej mowa
w lit. b), w odniesieniu do kazdego wierzyciela wedtug kolejnosci zaspokajania ich roszczen w ramach standardowego
postepowania upadlosciowego okreslonej zgodnie z art. 2.

Artykut 4

Ustalanie sposobu traktowania akcjonariuszy i wierzycieli w przypadku standardowego
postepowania upadlosciowego

1. Metoda dokonywania wyceny zgodnie z art. 3 lit. a) ogranicza si¢ do okreslenia zdyskontowanej kwoty
oczekiwanych przeplywoéw pienieznych w ramach standardowego postepowania upadlosciowego.

2. Oczekiwane przeplywy pieniezne sg dyskontowane wedtug stopy lub stép odzwierciedlajacych, w stosownych
przypadkach, ramy czasowe zwigzane z oczekiwanymi przeplywami pienieznymi, panujace warunki w dniu przyjecia
decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, stopy procentowe wolne od ryzyka, premie za ryzyko dla
podobnych instrumentéw finansowych emitowanych przez podobne podmioty, warunki rynkowe lub stopy dyskontowe
stosowane przez potencjalnych nabywcow, oraz inne istotne cechy elementu lub elementéw bedacych przedmiotem
wyceny (,odpowiednia stopa dyskontowa”). Odpowiednia stopa dyskontowa nie ma zastosowania, w przypadku gdy
szczegblne stopy, jezeli sg one istotne do celéw wyceny, zostaly okreslone w obowigzujacym prawie upadlosciowym lub
praktykach w dziedzinie upadtosci.

3. Podczas ustalania zdyskontowanej kwoty oczekiwanych przeplywéw pienieznych w ramach standardowego
postepowania upadlo$ciowego rzeczoznawca uwzglednia nastepujgce kwestie:

a) obowiazujace prawo upadloSciowe i praktyki w dziedzinie upadlosci w danej jurysdykcji, ktére mogg mie¢ wplyw na
takie czynniki, jak oczekiwany termin zbycia lub stopy odzysku;

b) mozliwe do przewidzenia koszty administracyjne, koszty transakcji, obstugi, zbycia i inne koszty, ktére zostalyby
poniesione przez zarzadcg lub syndyka masy upadlosciowej, jak réwniez koszty finansowania;

¢) informacje na temat ostatnich przypadkow niewyplacalnosci podobnych podmiotéw, jezeli jest to mozliwe i istotne.
4. W przypadku aktywoéw bedacych przedmiotem obrotu na aktywnym rynku rzeczoznawca stosuje zaobserwowang

ceng, z wyjatkiem sytuacji, w ktorych szczegdlne okolicznodci, takie jak koncentracja, nasycenie i gleboko$¢ rynku
utrudniajg zbywalnos¢ aktywéw podmiotu.
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5. W przypadku aktywéw niebedacych przedmiotem obrotu na aktywnym rynku rzeczoznawca uwzglednia szereg
czynnikéw przy okreslaniu kwoty i rozkladu w czasie oczekiwanych przeplywéw pienigznych, w tym:

a) ceny zaobserwowane na aktywnych rynkach, na ktérych podobne aktywa sg przedmiotem obrotu;

b) ceny zaobserwowane w standardowych postepowaniach upadlo$ciowych lub w innych, przeprowadzanych
w niekorzystnych warunkach transakcjach dotyczacych aktywéw o podobnym charakterze lub podobnej jakosci;

¢) ceny zaobserwowane w transakcjach obejmujacych sprzedaz dzialalnosci lub przeniesienie dzialalnosci do instytucji
pomostowej lub podmiotu zarzadzajacego aktywami w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
podobnych podmiotéw;

d) prawdopodobienstwo, ze dany skladnik aktywéw wygeneruje wplywy Srodkéw pienigznych netto w ramach standar-
dowego postgpowania upadlosciowego;

e) oczekiwane warunki rynkowe wystepujace w danym okresie zbycia, w tym glebokos$¢ rynku i jego zdolno$¢ do
wymiany odnos$nego wolumenu aktywéw w tym okresie; oraz

f) dtugos¢ danego okresu zbycia odzwierciedlajacg konsekwencje zastosowania obowigzujgcego prawa upadlosciowego,
w tym spodziewang dtugo$¢ procesu likwidacji lub charakterystyke odpowiednich aktywéw.

6. Rzeczoznawca uwzglednia, czy kondycja finansowa danego podmiotu wywarlaby wplyw na oczekiwane
przeplywy pieniezne, w tym poprzez ograniczenia zdolnoéci syndyka do negocjowania warunkéw z potencjalnymi
nabywcami.

7. Jezeli jest to mozliwe, i z zastrzezeniem wszelkich obowigzujacych przepiséw wlasciwego prawa upadioSciowego,
przeplywy $rodkéw pienigznych odzwierciedlajg ustawowe, umowne lub inne prawa wierzycieli lub standardowe
praktyki w dziedzinie upadlosci.

8.  Hipotetyczne przychody wynikajace z wyceny sg przypisywane akcjonariuszom i wierzycielom wedlug kolejnosci
zaspokajania ich roszczen zgodnie z obowiazujacym prawem upadlosciowym, jak przewidziano w art. 3.

9. W celu okreslenia niezabezpieczonej kwoty roszczen z tytutu instrumentéw pochodnych w postepowaniu upadtos-
ciowym, rzeczoznawca stosuje metody okreSlone w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2016/1401 (')
w zakresie zgodnym z prawem upadlosciowym i praktykami w dziedzinie upadtosci.

Artykut 5

Ustalanie sposobu faktycznego traktowania akcjonariuszy i wierzycieli w przypadku restruktu-
ryzadji i uporzadkowanej likwidacji

1. Rzeczoznawca okresla roszczenia niezaspokojone po umorzeniu lub konwersji instrumentéw kapitalowych
i zastosowaniu wszelkich dzialan w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, a nastepnie przydziela te
roszczenia osobom prawnym i fizycznym, ktdre byly akcjonariuszami i wierzycielami podmiotu na dzied przyjecia
decyzji o restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji. Z wyjatkiem sytuacji, gdy osoby fizyczne i prawne, ktére byly
akcjonariuszami i wierzycielami podmiotu na dzien przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidagji,
otrzymujg odszkodowanie w formie $rodkéw pienieznych w wyniku restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidagji,
rzeczoznawca okre$la ich faktyczny sposéb traktowania zgodnie z ust. 2—4.

2. W przypadku gdy osoby fizyczne i prawne, ktére byly akcjonariuszami i wierzycielami podmiotu na dzien
przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, otrzymuja odszkodowanie w formie instrumentéw
kapitatowych w wyniku restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, rzeczoznawca okresla ich faktyczny sposob
traktowania poprzez przedstawienie oszacowania calkowitej wartoici akcji przeniesionych lub wyemitowanych jako
wynagrodzenie na rzecz posiadaczy instrumentéw kapitalowych poddanych konwersji lub wierzycieli, w odniesieniu do
ktérych zastosowano instrument umorzenia lub konwersji dtugu. Podstawg tego oszacowania moze by¢ zaobserwowana
ceny rynkowa, wynikajaca z ogdlnie przyjetych metod wyceny.

3. W przypadku gdy osoby fizyczne i prawne, ktére byly akcjonariuszami i wierzycielami podmiotu na dzief
przyjecia decyzji o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, otrzymuja odszkodowanie w formie instrumentéw
dluznych w wyniku restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, rzeczoznawca okresla ich faktyczny sposéb
traktowania, biorac pod uwage takie czynniki, jak zmiany umownych przeplywéw pienieznych, ktére wynikajg
z umorzenia lub konwersji, lub zastosowania innych dzialan w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
a takze odpowiedniej stopy dyskontowe;.
(!) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/1401 z dnia 23 maja 2016 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/59/UE ustanawiajacg ramy na potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych
metodyki i zasady dotyczace wyceny zobowigzan wynikajacych z instrumentéw pochodnych (Dz.U. L 228 2 23.8.2016, 5. 7).
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4. W odniesieniu do niezaspokojonych rozszczen rzeczoznawca moze uwzglednié¢, w stosownych przypadkach wraz
z czynnikami opisanymi w ust. 2 i 3, ceny zaobserwowane na aktywnych rynkach tych samych lub podobnych
instrument6w wyemitowanych przez podmiot objety restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja lub inne podobne
podmioty.

Artykut 6
Sprawozdanie z wyceny

Rzeczoznawca przygotowuje dla organu ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji sprawozdanie z wyceny, ktore
zawiera co najmniej nastgpujace elementy:

a) podsumowanie wyceny, w tym prezentacje zakresu wyceny i Zrédla niepewnosci wyceny;

b) wyjasnienie kluczowych metod i przyjetych zalozen oraz to, w jaki sposéb wybér tych metod i zalozen mial wpltyw
na te wycene;

¢) wyjasnienie, o ile to mozliwe, dlaczego wycena rdzni si¢ od innych stosownych wycen, w tym wycen na potrzeby
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zgodnie z rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2018/345 badz
innych wycen do celéw regulacyjnych lub wycen ksiggowych.

Artykut 7
Wejscie w zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calodci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 14 listopada 2017 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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