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25 stycznia 2022 r.

Informacje o wskazniku referencyjnym SONIA oraz ryzykach zwigzanych z jego stosowaniem

Rozporzadzenie BMR i wskazniki referencyjne

Rozporzadzenie BMR zostato wprowadzone, aby podnies¢ wiarygodno$¢ wskaznikéw referencyjnych
dla uzytkownikow, w tym:

e zapewni¢ wysoka jakos¢ wskaznikow referencyjnych -zwiekszyc¢ ich doktadnos¢, solidnos¢
i rzetelnosg,

e w wiekszym stopniu oprze¢ wskazniki referencyjne na danych transakcyjnych,

e zapobiegac manipulacjom wskaznikami referencyjnymi.

Opracowywanie wskaznikéw referencyjnych jest dziatalnoscig regulowana, ktéra wymaga zezwolenia
wtasciwego organu nadzoru.

Wskazniki referencyjne stép procentowych, np. WIBOR, EURIBOR, SONIA:

1) petnig istotna role na miedzynarodowych rynkach finansowych,

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

3) stuza do pomiaru rzeczywistosci gospodarcze;.

W efekcie od ich wysokosci zalezne zobowigzania finansowe stron umdw opartych na zmiennej
stopie procentowej.

Przyktad
Oprocentowanie kredytow i pozyczek moze zalezec od:

e zmiennego elementu, jakim jest wskaznik referencyjnych oraz
e marzy, ktéra najczesciej jest stata w catym okresie umowy.

Czym sa wskazniki referencyjne i kto je wyznacza
Wartosci wskaznikéw referencyjnych sa wyznaczane:

1) przez podmioty (administrator/administratorzy), ktoére opracowujg te wskazniki wedtug

okreslonej przez siebie metody i pod nadzorem wtasciwych organow;
2) w sposob niezalezny od Santander Bank Polska (bank, my).

Wartosci danego wskaznika referencyjnego publikuje:

e administratar, ktory uzyskat zezwolenie organu nadzoru na jego opracowywanie, albo

e inny podmiot, ktory, zgodnie z przepisami rozporzadzenia. BMR moze opracowywac wskaznik

referencyjny.
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referencyjnego jest wynikiem pomiaru okreslonego rynku bazowego (pewnej rzeczywistosci ekonomicznej,
np. ceny depozytu na rynku miedzybankowym). Warto$¢ ta ulega zmianom w zaleznosci od sytuacji
ekonomicznej.

1) tak dobiera¢ metode 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) robi¢ przeglad 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.

3) opublikowa¢ komunikat i dokument konsultacyjny przed zmiang metody. Ten proces nadzoruje
wtasciwy organ.

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

Dodatkowe informacje

Korzystamy ze wskaznikow referencyjnych WIBOR, LIBOR lub EURIBOR w wielu umowach i instrumentach
finansowych. Ich forma i funkcjonowanie nie zmieniato sie od wielu lat. Od 2014 roku trwa jednak
ogolnoswiatowa dyskusja nad ich reforma i dostosowaniem do realiéw rynkowych. Wiele podmiotéw
oraz organdw 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,

opracowuije go ICE Benchmark Administration (IBA).

IBA opracowuje LIBOR wedtug samodzielnie okreslonej metody, pod nadzorem brytyjskiej Financial Conduct
Authority (FCA). IBA opublikowat na stronie internetowej: www.theice.com/iba informacje dotyczace LIBOR,

w tym:

e opis kluczowych elementéw metody opracowywania LIBOR,

e procedury przyjmowania i rozpatrywania skarg, ktoére dotycza wyznaczania wskaznika
referencyjnego.

Financial Conduct Authority (FCA) zapowiedziat', ze wraz z koncem 2021 roku nie zamierza:

e  korzystac ze swoich uprawnien przewidzianych w rozporzadzeniu BMR,

1 https://www.fca.org.uk/news/speeches/the-future-of-libor
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e ,przymuszac” bankéw, aby przekazywaty dane konieczne do wyznaczania LIBOR.

Grupy robocze, ktére tworzyty wskazniki alternatywne do LIBOR, zalecaja, aby przygotowac sie do znikniecia
LIBOR - stopniowo odchodzi¢ od niego w umowach?.

5 marca 202171 r. FCA opublikowat stanowisko, w ktérym ogtosit m.in. zakonczenie opracowywania
wskaznikow referencyjnych3:

a) 31 grudnia2021r. - LIBOR dla walut:
e GBP (tenory O/N, TW, 2M, 12M),
e EUR (wszystkie tenory),
e CHF (wszystkie tenory),
e JPY (tenory S/N, TW, 2M, 12M),
e USD (tenory TW, 2M)
b) 30 czerwca 2023 r. - LIBOR USD dla termindéw O/N i 12M.

Ponadto FCA poinformowat, ze:

a) od 317 grudnia 2021 r. LIBOR dla walut
e GBP (tenory 1M, 3M, 6M),
e JPY (tenory TM, 3M, 6M),
b) od 30 czerwca 2023 r. LIBOR dla waluty USD (tenory 1M, 3M, 6M),

przestajg by¢ reprezentatywne dla rynku bazowego i rzeczywistosci ekonomicznej, ktore te wskazniki miaty
mierzy¢. FCA poinformowat réwniez, ze ta reprezentatywnos$¢ nie zostanie przywrécona i nie wiadomo, czy
i w jakiej formie wskazniki te beda opracowywane po utracie reprezentatywnosci.

wskazniki te maja zapewni¢ ekonomiczng rownowaznos$¢ w stosunku do wskaznika referencyjnego z rodziny
wskaznikow LIBOR uzywanego w danej umowie lub instrumencie finansowym. Oznacza to, ze po zmianie

e LIBORGBP - SONIA

wraz z dostosowanymi: korekta i metoda liczenia odsetek zastepuje 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-Llibor
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Alternatywne wskazniki referencyjne RFR

transakcji rynku miedzybankowego.

Roznig sie one od wskaznikéw LIBOR m.in. tym, ze sg wskaznikami typu overnight (O/N) obliczanymi
codziennie.

e LIBOR jest wskaznikiem referencyjnym podawanym dla terminéw - O/N, TW, 1M, 2M, 3M, 6M,

sie rézni¢ miedzy soba charakterystyka i elementami. Natomiast nie zawierajg one lub zawieraja
w niewielkim stopniu element ryzyka kredytowego lub ptynnosci sektora bankowego.

w roznych krajach. To powoduje powstanie réznic i cech charakterystycznych dla kazdego
ze wskaznikow RFR.

potrzebowa¢ dostosowac je do umow i instrumentow, w ktorych stosowalismy wskaznik dla tenory (okresu)
np. 3M lub 6M. W zaleznosci od typu umowy badz instrumentu finansowego:

e zmienimy formute ustalania odsetek lub
e zastosujemy tzw. sktadane wskazniki_RFR, tzw. ,compounded rates” publikowane przez

matematyczna.

Przyktad zastosowania przez nas sktadanego wskaznika RFR:

nie powinien réznic sie znacznie od efektu uzyskanego przy terminowych wskaznikach referencyjnych.
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Jakie sg skutki zawarcia z nami umowy, ktéra zawiera odniesienie do wskaznika referencyjnego

Jesli zawieraja Panstwo umowe, ktdra odnosi sie do wskaznika referencyjnego, akceptujg Panstwo ryzyko
zmiany wartosci wskaznika referencyjnego.

Wazne!
Strony umowy przyjmujg do wiadomosci, ze kazda zmiana wartosci wskaznika referencyjnego, okreslonego
w danej umowie, nie zmienia tej umowy.

Zmiana sposobu oprocentowania

Aby naliczy¢ oprocentowanie dla kolejnego okresu odsetkowego, wykorzystamy wskaznik referencyjny,

Ryzyka ogélne, ktére dotycza réznych wskaznikow referencyjnych

Ogbélne ryzyka zwigzane ze stosowaniem wskaznikow referencyjnych:

e administrator, z przyczyn regulacyjnych lub biznesowych zmieni wskaznik referencyjny

e wskaznik referencyjny moze przesta¢ by¢ reprezentatywny dla danego rynku lub realiéw
gospodarczych. Na przyktad, gdy podmioty, ktore przekazuja dane niezbedne
do opracowywania danego wskaznika referencyjnego, przestang przekazywac te dane;

e wskazniki referencyjne moga utracic¢ wiarygodnos$¢ pomiaru danego rynku bazowego w wyniku
decyzji wtasciwego organu nadzoru (administrator lub organ nadzoru stwierdza
to o$wiadczeniem);

o wskazniki referencyjne moga przestac by¢ publikowane lub opracowywane:

o wcatosci (np. LIBOR jako wskaznik referencyjny przestanie istniec) lub

o wodniesieniu do konkretnego okresu (np. WIBOR nadal bedzie istniat, ale WIBOR 6M
nie bedzie opracowywany) lub

o konkretnej waluty (np. w przypadku LIBOR znika LIBOR GBP),

a odpowiednie wskazniki alternatywne moga nie zosta¢ wyznaczone.

Ryzyko zmiany metody opracowywania wskaznika referencyjnego

Podmiot, ktéry opracowuje dany wskaznik referencyjny, ma zezwolenie w ramach prowadzonej dziatalnosci.
Podmiot ten moze wprowadzi¢ zmiany w metodzie opracowywania wskaznika w sposob opisany

e wytycznych organu nadzoru lub
e rekomendacji jednostki nadzorczej.
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Jesli administrator zmieni metode - wartos¢ wskaznika moze sie zmieni¢. Wtedy podwyzszenie
albo obnizenie wartosci wskaznika moze wptyna¢ na:

e warto$¢ wzajemnych $wiadczen (w zwigzku z umowg) pomiedzy Panstwem a nami lub
e wycene posiadanego przez Panstwa instrumentu finansowego lub produktu finansowego.

Taka zmiana metody, zmiana definicji lub inna istotna zmiana wskaznika nie jest zmiang umowy, nawet jesli
wptywa na warto$¢ wskaznika referencyjnego.

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

opisany w dokumentacji wskaznika, ktorg 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.

e zprzyczyn biznesowych lub
e jesliuzna, ze dane, ktdre wykorzystuje do opracowywania wskaznika, nie sg reprezentatywne
dla rynku lub realiow gospodarczych, ktére ten wskaznik mierzy.

Zaprzestanie opracowywania wskaznika wymaga konsultacji publicznych. Trwajg one zazwyczaj kilka

tego wskaznika, aby ustali¢ warto$¢ wzajemnych Swiadczen, ktére wynikaja z zawartej z Panstwem umowy.
W takiej sytuacji zastosujemy postanowienia tej umowy, ktére okreslajg jakim wskaznikiem referencyjnym
zastapimy znikajacy wskaznik referencyjny.

Wskaznik SONIA
Grupa robocza przy Banku Anglii zarekomendowata wskaznik SONIA (Sterling Overnight Index Average) jako:

e wskaznik alternatywny dla LIBOR GBP i
e wskaznik wolny od ryzyka dla wszystkich produktéw i kontraktéw w funcie szterlingu.

SONIA jest wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej dla funta szterlinga, obliczanym i publikowanym
przez Bank Anglii. SONIA jest oparty na rzeczywistych transakcjach i odzwierciedla srednig stop
procentowych, ktére banki ptacg za pozyczanie funtow szterlingdw na 1 dobe od innych instytucji
finansowych i innych inwestoréw instytucjonalnych.

Bank Anglii opublikowat na www.bankofengland.co.uk:

e informacje dotyczace SONIA, w tym opis kluczowych elementéw metody jego opracowywania,
e procedury przyjmowania i rozpatrywania skarg na proces wyznaczania wskaznika referencyjnego.
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Nazwa i dane adresowe administratora SONIA
Bank of England,

Threadneedle Street, Londyn, EC2R 8AH

Tel.: +44(0)20 3461 4444

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 izmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE)
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