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Informacje o wskazniku referencyjnym SARON oraz ryzykach zwigzanych z jego stosowaniem

e zapewnienie wysokiej jakosci wskaznikow referencyjnych przez zwiekszenie doktadnosci,
solidnosci i rzetelnosci wskaznikow referencyjnych,

e oparcie wskaznikow referencyjnych w wiekszym stopniu na danych transakcyjnych,

e zapobieganie manipulacjom wskaznikami referencyjnymi oraz

e zwiekszenie dla uzytkownikédw wiarygodno$¢ danego wskaznika referencyjnego.

Opracowywanie wskaznikow referencyjnych stato sie dziatalnoscig regulowang, ktéra wymaga zezwolenia

wtasciwego organu nadzoru.

Wskazniki referencyjne stép procentowych, takie jak WIBOR, LIBOR, EURIBOR, SARON oraz inne:

1) petnia istotng role na miedzynarodowych rynkach finansowych;

2) sa powszechnie stosowane w transakcjach finansowych, np. kredytach, depozytach,
instrumentach pochodnych, obligacjach i produktach strukturyzowanych;

3) stuzg do pomiaru okreslonej rzeczywistosci gospodarczej, aw efekcie od ich wysokosci

uzaleznione sa roszczenia finansowe stron umdw opartych na zmiennej stopie procentowe;j.

Przyktad
Oprocentowanie kredytow moze by¢ zalezne od zmiennego elementu jakim jest wskaznik referencyjnych

oraz marzy, ktéra najczesciej jest stata w catym okresie obowigzywania umowy kredytowe;.

Czym sa wskazniki referencyjne i kto je wyznacza

Wartosci wskaznikdw referencyjnych wyznaczane sa:

1) przez podmioty (administrator/administratorzy), ktére opracowuja te wskazniki wedtug
okreslonej przez siebie metodologii i pod nadzorem wtasciwych organdw;
2) w sposob niezalezny od Santander Bank Polska (bank, my).
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referencyjnego to warto$¢ uzyskana w wyniku pomiaru jego rynku bazowego (pewnej rzeczywistosci
ekonomicznej, ktérej pomiar jest celem danego wskaznika referencyjnego, np. ceny transakgcji depozytu na
rynku miedzybankowym). W zaleznosci od sytuacji ekonomicznej warto$¢ ta moze by¢ podatna na zmiany.

1) tak dobiera¢ metodologie opracowywania wskaznika referencyjnego, aby byta ona zgodna z
przepisami prawa. Wazne jest, aby pomiar rynku bazowego byt jak najbardziej doktadny i rzetelny,
a dane wykorzystane do takiego pomiaru byty odpowiednio wysokiej jakosci;
2) dokonywac przegladu przyjetej metody opracowywania wskaznika referencyjnego pod katem:
e adekwatnosci tej metody do zmierzenia rynku bazowego,
e dostosowania metody do zmieniajacej sie rzeczywistosci ekonomicznej,
e zgodnosci z przepisami prawa oraz
e wymogami organow nadzoru.

Jesli zmieni sie metodologia opracowywania wskaznika referencyjnego - moze to spowodowac zmiane
wartosci danego wskaznika referencyjnego.

Wazne!

opublikowanym dokumentem konsultacyjnym. Caty taki proces jest objety nadzorem wtasciwego organu.

Wymienione powyzej wskazniki referencyjne takie jak WIBOR, LIBOR lub EURIBOR sg wykorzystywane przez
bank w wielu umowach oraz instrumentach finansowych. Ich forma oraz funkcjonowanie nie zmieniato sie
od wielu lat. Od 2014 roku trwa jednak ogdlnoswiatowa dyskusja nad ich reforma i dostosowaniem do
realiow rynkowych. Wiele podmiotéw oraz organéw regulujacych $wiatowy rynek finansowy zwracato
uwage na brak stabilnosci, rzetelnosci oraz podatno$¢ na manipulacje takich wskaznikow. W efekcie podjeto
decyzje o:

e reformie wskaznikow WIBOR i EURIBOR

e stopniowej likwidacji wskaznika LIBOR oraz zastgpieniu go nowymi wskaznikami, tzw.

wskaznikami RFR (Risk-Free Rates)

Informacje o wskazniku LIBOR

LIBOR od BBA (British Bankers Association).
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IBA opracowuije LIBOR wedtug samodzielnie okreslonej metody, pod nadzorem brytyjskiej Financial Conduct
Authority (FCA). Szczegdty dotyczace LIBOR, IBA opublikowat na swojej stronie internetowej:

www.theice.com/iba, w tym:

e opis kluczowych elementéw metody opracowywania LIBOR,

e os$wiadczenie o wskazniku referencyjnym (dokument opublikowany przez administratora na

e procedury przyjmowania i rozpatrywania skarg, ktére dotycza wyznaczania wskaznika

referencyjnego.

Financial Conduct Authority (,FCA"), czyli wtasciwy organ nadzorczy w stosunku do IBA, zapowiedziat™ ze
i podejmowac dziatan majacych na celu ,przymuszanie” bankdw do przekazywania danych koniecznych do
wyznaczania LIBOR. Grupy robocze pracujace przy tworzeniu wskaznikéw alternatywnych do LIBOR zalecaja
wiec odpowiednie przygotowanie sie do znikniecia LIBOR, poprzez stopniowe odchodzenie od jego

stosowania w umowach?.

Zgodnie z potwierdzonymi® przez organ nadzoru stanowiskami administratora LIBOR z dnia 18 listopada
2020 r.*oraz z dnia 30 listopada 2020 ., przewidywang data zaprzestania opracowywania LIBOR, dla franka

szwajcarskiego jest 31 grudnia 2021 r. (LIBOR CHF we wszystkich tenorach),

Dodatkowo 5 marca 2021 r. Financial Conduct Authority (FCA), organ nadzorczy dla ICE Benchmark
r. LIBOR dla jednomiesiecznych, trzymiesiecznych i szesciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych w
GBP, USD oraz JPY przestajg by¢ reprezentatywne dla rynku bazowego i rzeczywistosci ekonomicznej, ktory
te stawki miaty mierzy¢ oraz ze ta reprezentatywnos$¢ nie zostanie przywroécona i nie jest na ten moment

klarowne, czy i w jakiej formie wskazniki te beda opracowywane od 1 stycznia 2022 .

Znikajacy wedle powyzszego harmonogramu wskaznik referencyjny stopy procentowej LIBOR, zostanie

nadzorem wtasciwych organoéw regulujacych rynki finansowe pracowato nad wskazaniem nowych

wskaznikow alternatywnych, mogacych w przysztosci zastgpi¢ LIBOR. Celem takiego wskazania byto

" https://www.fca.org.uk/news/speeches/the-future-of-libor
2 https://www.newyorkfed.org/medialibrary/Microsites/arrc/files/2020/ARRC-Best-Practices. pdf
3 https://www.fca.org.uk/news/press-releases/announcements-end-libor

“https://ir.theice.com/press/news-details/2020/ICE-Benchmark-Administration-to-Consult-On-Its-Intention-to-Cease-the-
Publication-of-GBP-EUR-CHF-and-JPY-LIBOR/default.aspx

Shttps://ir.theice.com/press/news-details/2020/ICE-Benchmark-Administration-to-Consult-on-Its-Intention-to-Cease-the-
Publication-of-One-Week-and-Two-Month-USD-LIBOR-Settings-at-End-December-2021-and-the-Remaining-USD-LIBOR-
Settings-at-End-June-2023/default.aspx
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ekonomiczng niezmienno$¢ wartosci stawki bazowej uzywanej w danej umowie lub instrumencie

finansowym. Oznacza to, ze potencjalny klient Banku nie powinien odczu¢ ekonomicznie réznicy pomiedzy

e LIBOR CHF - SARON

Bank biorac pod uwage powyzsze okolicznosci, przygotowat nowa dokumentacje dla produktow w walutach

dostosowang korekta oraz metoda liczenia odsetek.

Informacje ogodlne o alternatywnych wskaznikach referencyjnych RFR

transakcji rynku miedzybankowego. S3 one stawkami overnight, obliczanymi codziennie
(,wskaznik/wskazniki RFR").

Nalezy zwroci¢ uwage, ze wskazniki RFR roznig sie od dotychczasowych wskaznikéw LIBOR m.in. tym, ze sa
stawkami typu overnight i sa publikowane po okresie, ktérego dotyczg. Ponizej gtdwne réznice pomiedzy

wskaznikiem LIBOR i wskaznikami RFR:

e LIBORjest wskaznikiem referencyjnym podawanym na poszczegélne terminy (tenory) — O/N, TW,

zasady nie zawierajg one lub zawierajg w niewielkim stopniu element ryzyka kredytowego lub

ptynnosci sektora bankowego,

Z uwagi na konstrukcje wskaznikow RFR (ich wartos¢ jest ustalana na podstawie danych pochodzacych z
jednego dnia), moze zaistnie¢ konieczno$¢ dostosowania ich do uméw i instrumentow, w ktorych byt
stosowany wskaznik terminowy dla tenoru (okresu) np. 3M lub 6M. Powyzsze dostosowanie moze

obejmowac, w zaleznosci od typu umowy badz instrumentu finansowego, zmiane formuty ustalania odsetek
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badz zastosowanie tzw. sktadanych wskaznikéw RFR, tzw. ,compounded rate's” publikowanych przez
administratoréw. Dla niektérych produktow finansowych do celéw ustalenia ich oprocentowania stosuje sie
w umowach i instrumentach finansowych usredniong warto$¢ wskaznika RFR dla danego okresu

odpowiadajacemu okresowi odsetkowemu lub stosuje sie inng formute matematyczna.

Przyktad zastosowania przez bank sktadanego wskaznika RFR:

wskaznik LIBOR 3M.

Zastosowanie w takiej sytuacji ma sktadany wskaznik RFR obliczany na podstawie wskaznika SARON:

SARON, ktory rozpocznie sie 5 dni przed rozpoczeciem okresu odsetkowego do ktérego zastosowanie bedzie

miat ,SARON 3 months Compund Rate".

kredytu.

Niezaleznie od metodologii ustalania odsetek opartych o wskazniki RFR w umowach i instrumentach
finansowych, efekt ekonomiczny zastosowania takiej operacji, nie powinien roézni¢ sie znacznie od efektu

uzyskanego przy zastosowaniu terminowych wskaznikow referencyjnych.

Jesli zawierajg Panstwo umowe, ktéra odnosi sie do wskaznika referencyjnego, akceptujg Panstwo ryzyko

zmiany wartosci wskaznika referencyjnego.

Wazne!
Strony umowy przyjmuja do wiadomosci, ze kazda zmiana wartosci wskaznika referencyjnego, okreslonego

w danej umowie, nie zmienia tej umowy.

Informacje odnosnie zmiany sposobu oprocentowania

ktory jest wtasciwy dla danej stawki referencyjne;.
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Ryzyka ogélne, ktére dotycza réznych wskaznikow referencyjnych

Ogblne ryzyka zwigzane ze stosowaniem wskaznikow referencyjnych:

wskaznik referencyjny moze przesta¢ by¢ reprezentatywny dla danego rynku lub realiow
gospodarczych. Na przyktad w sytuacji, kiedy podmioty, ktére przekazuja dane niezbedne do
opracowywania danego wskaznika referencyjnego, zaprzestang przekazywania stosownych
danych wejsciowych;

wskazniki referencyjne moga utraci¢ wiarygodnosci do pomiaru danego rynku bazowego w wyniku
decyzji wtasciwego organu nadzoru (stwierdza to oswiadczenie administratora lub organu
nadzoru);

wskazniki referencyjne moga przestac¢ by¢ publikowane lub opracowywane w catosci (np. LIBOR
jako wskaznik referencyjny przestanie istnie¢) lub w odniesieniu do konkretnego tenoru (np.
WIBOR jako wskaznik referencyjny nadal bedzie istniat, ale zaprzestanie opracowywania bedzie
dotyczy¢ jedynie WIBOR 6M) lub konkretnej waluty (w przypadku LIBOR znika LIBOR GBP), a

odpowiednie wskazniki alternatywne moga nie zosta¢ wyznaczone.
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Ryzyko zmiany metody opracowywania wskaznika referencyjnego

Podmiot, ktory opracowuje dany wskaznik referencyjny, posiada zezwolenie w ramach prowadzonej

dziatalnosci. Podmiot ten moze wprowadzi¢ zmiany w metodzie opracowywania wskaznika w sposob

konsultacji publicznych, w ramach ktorych administrator okresli zakres proponowanej zmiany

oraz jej uzasadnienie.

dostosowania tej metody do:

e wymogow rozporzadzenia BMR,
e wytycznych organu nadzoru lub

e rekomendacji jednostki nadzorczej.

Jesli administrator wykona taka zmiane — warto$¢ wskaznika moze sie zmieni¢. Wtedy podwyzszenie albo

obnizenie wartosci wskaznika moze wptynac na:

e wartos¢ wzajemnych $wiadczen (w zwigzku z umowa) pomiedzy Tobg a nami lub

e wycene posiadanego przez Ciebie instrumentu finansowego lub produktu finansowego.

Opisana powyzej zmiana metody, zmiana definicji lub inna istotna zmiana wskaznika, dokonana przez
administratora zgodnie z rozporzadzeniem BMR i w jego ramach, nie bedzie traktowana jako zmiana umowy,

nawet jesli wptywa na wartos¢ zmienionego wskaznika referencyjnego.

Ryzyko zaprzestania przez administratora opracowywania wskaznika referencyjnego w sposéb trwaty lub
czasowy

opisany w dokumentacji wskaznika, ktora publikuje na swojej stronie internetowej. W przypadku
wskaznikow referencyjnych zaprzestanie w sposob trwaty opracowywania wskaznika referencyjnego

odbywa sie w Scisle okreslonej procedurze, z udziatem organu nadzoru.

ez przyczyn biznesowych (czynnik pozaekonomiczny) lub
e jesliuzna, ze dane, ktore wykorzystuje do opracowywania wskaznika, nie sa reprezentatywne dla

rynku lub realiéw gospodarczych, ktore ten wskaznik mierzy.
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Zaprzestanie opracowywania wskaznika poprzedza proces konsultacji publicznych. Trwaja one zazwyczaj

wskaznika.

Metoda opracowywania wskaznika referencyjnego wskazuje, ze istniejg okolicznosci, w ktérych w danym

wykorzystania tego wskaznika do ustalenia wartosci wzajemnych swiadczen, ktére wynikaja z zawartej z
Tobg umowy. W takiej sytuacji zastosujemy postanowienia tej umowy, ktore okreslaja jakim wskaznikiem

referencyjnym zastapimy znikajgcy wskaznik referencyjny.

Informacje o wskazniku SARON

Grupa robocza przy Szwajcarskim Banku Narodowym zarekomendowata wskaznik SARON jako wskaznik
alternatywny dla LIBOR CHF oraz jako wskaznik wolny od ryzyka dla wszystkich produktéw i kontraktéw we

franku szwajcarskim.

SARON (Swiss Average Rate Overnight) jest wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej dla franka
szwajcarskiego. SARON jest oparty o zabezpieczony rynek pieniezny oraz obliczany jako jednodniowa stopa

referencyjna oparta na danych z rynku transakg;ji repo rozliczanych we franku szwajcarskim.

Transakcje typu repo staty sie kluczowym filarem rynkow pienieznych, a Szwajcarski Bank Narodowy
wykorzystuje je jako $rodek realizacji swojej polityki pienieznej. SARON jest oparty na transakcjach i
kwotowaniach zawartych na tym rynku, gdyz stanowi on kluczowg cze$¢ branzy finansowej i dziatalnosci
bankéw centralnych. Rynek repo charakteryzuje sie duza ptynnoscia, wysokim stopniem uregulowania i duza

rzetelnoscia.

SARON opracowywany jest wedtug metody samodzielnie okreslonej przez SIX Financial Information AG pod
nadzorem szwedzkiego Finansinspektionen (FI) — SEFI. Szczegdty dotyczace SARON, w tym opis kluczowych
elementow metody opracowywania SARON, Oswiadczenie o Wskazniku Referencyjnym (dokument
opublikowany przez administratora na podstawie art. 27 Rozporzadzenia BMR) oraz procedury dotyczace
przyjmowania i rozpatrywania skarg dotyczacych procesu wyznaczania wskaznika referencyjnego SIX

opublikowat na swojej stronie internetowej pod adresem: www.six-group.com
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Nazwa oraz dane adresowe administratora SARON

Administratorem wskaznika referencyjnego stopy procentowej SARON jest SIX Financial Information AG z
siedzibg w Zurichu, a zatem jest to administrator z panstwa trzeciego. Jednakze administrator majacy
siedzibe w Unii Europejskiej, tj. SIX Financial Information Nordic AB z siedzibg w Sztokholmie, korzystajac z
trybu przewidzianego w art. 33 BMR, uzyskat w dniu 21 stycznia br. zatwierdzenie ww. wskaznika
referencyjnego. Zatwierdzenie zostato udzielone przez szwedzki organ nadzoru finansowego
Finansinspektionen (FI).Na tej podstawie Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (ESMA)
dokonat wpisu wskaznika referencyjnego stopy procentowej SARON do rejestru, o ktérym mowa w art. 36

Rozporzadzenia BMR.

Dane kontaktowe znajduja sie na stronie internetowej: www.six-group.com

Podstawa prawna

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 w sprawie indekséw stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw

funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr

zakresie od dnia 1.01.2018 .
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