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1.

WSTEP

Majac na celu zachowanie wiarygodnosci i reprezentatywnosci Stawek Referencyjnych WIBID i
WIBOR oraz transparentnosci metody ich opracowywania, Administrator przedstawia Regulamin,
ktory okresla zasady opracowywania Stawek Referencyjnych i ich publikacji, role Administratora oraz
Komitetu Nadzorczego Wskaznikdéw Referencyjnych Stép Procentowych w ich opracowywaniu, oraz
zasady stosowania Stawek Referencyjnych przez Uzytkownikéow Stawek Referencyjnych.

2,

2.1.

3.2.

3.3.

4.1.

4.2.

5.2.

5.3.

ADMINISTRATOR
Administrator sprawuje kontrole nad opracowaniem Stawek Referencyjnych poprzez:
2.1.1. zarzadzanie mechanizmami dotyczacymi wyznaczania Stawek Referencyjnych,

2.1.2. gromadzenie, analize oraz przetwarzanie Danych Wejsciowych na potrzeby
wyznaczania Stawek Referencyjnych,

2.1.3. wyznaczanie Stawek Referencyjnych zgodnie z przyjeta Metoda Ustalania Stawek
Referencyjnych.

KOMITET NADZORCZY WSKAZNIKOW REFERENCYINYCH STOP PROCENTOWYCH

Administrator ustanawia i utrzymuje Komitet Nadzorczy Wskaznikdw Referencyjnych Stép
Procentowych, ktory stanowi statg jednostke nadzorcza w odniesieniu do wskaznikow
referencyjnych stéop procentowych w rozumieniu Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych, w celu zapewnienia nadzoru nad wszystkimi aspektami opracowywania
wskaznikéw referencyjnych stép procentowych w rozumieniu Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych, w tym w szczegdlnosci Stawek Referencyjnych.

Administrator zapewnia obstuge Komitetu Nadzorczego Wskaznikéw Referencyjnych Stop
Procentowych oraz dostep do dokumentéw, informacji i materiatdw koniecznych do
wykonywania zadan Komitetu Nadzorczego Wskaznikow Referencyjnych Stép Procentowych.

Zasady dziatania Komitetu Nadzorczego Wskaznikéw Referencyjnych Stép Procentowych
w tym proces wyboru i mianowania jego cztonkdw okresla Regulamin Komitetu Nadzorczego
Wskaznikédw Referencyjnych Stdép Procentowych opublikowany przez Administratora
W sposob, o ktorym mowa w pkt 4.1.

PRZEKAZYWANIE INFORMACII POMIEDZY ADMINISTRATOREM
A UZYTKOWNIKAMI STAWEK REFERENCYJNYCH

Informacje oraz dokumenty adresowane do Podmiotéw Stosujgcych Stawki Referencyjne
przekazywane s przez Administratora przez publikacje ich na stronie internetowej
Administratora: https://gpwbenchmark.pl/.

Uzytkownicy Stawek Referencyjnych komunikujg sie z Administratorem za pos$rednictwem
danych kontaktowych wskazanych na stronie internetowej Administratora w sposéb
wskazany w zawartych z nimi Umowach o Stosowanie Stawek Referencyjnych.

STAWKI REFERENCYJINE

Administrator wyznacza Stawki Referencyjne zgodnie z Metodq Ustalania Stawek
Referencyjnych, w oparciu o Kwotowania przekazywane Administratorowi przez Uczestnikéw
Fixingu w ramach Fixingu.

Definicje Kwotowan, zasady ich opracowywania i przekazywania, Kryteria Uczestnikdéw
Fixingu oraz ich obowigzki okresla Kodeks Postepowania Uczestnikéw WIBID i WIBOR
opublikowany przez Administratora w sposéb okreslony w pkt 4.1.

W dokumencie: Opis Metody Stawek Referencyjnych, stanowigcym Zatacznik 1 do
Regulaminu, opublikowanym przez Administratora w sposéb okreslony w pkt 4.1
Administrator zawart opis:
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5.4.

5.5.

6.2.

5.3.1. Metody Stawek Referencyjnych, zgodnie z art. 13 ust. 1 lit. a) Rozporzadzenia o
Wskaznikach Referencyjnych,

5.3.2. Danych Wejsciowych, w tym opisu rodzajéw Danych Wejsciowych oraz zasad
pierwszenstwa i hierarchii ich wykorzystywania w ramach Metody Stawek
Referencyjnych zgodnie z art. 11 ust. 1 lit. ¢) Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych,

5.3.3. mechanizméw pozwalajacych rozpoznac¢ okolicznosci, w ktorych ilo$¢ lub jakos¢
Danych Wejsciowych przestajg spetnia¢ standardy niezbedne dla dokfadnego i
wiarygodnego wyznaczania Stawek Referencyjnych za pomoca Metody Stawek
Referencyjnych oraz sposob, w jaki Stawki Referencyjne majg by¢ w takiej sytuacji
wyznaczone zgodnie z art. 12 ust. 3 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych,

5.3.4. informacji dotyczacych wewnetrznego przegladu i zatwierdzenia Metody Stawek
Referencyjnych, zgodnie z art. 13 ust. 1 lit. b) Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych,

5.3.5. procedury konsultacji w sprawie proponowanej zmiany Metody Stawek
Referencyjnych uznanej za istotng zgodnie z rozumieniem istotnej zmiany, zgodnie
z art. 13 ust. 1 lit. c) Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych.

Administrator zobowigzuje sie dodatkowo do opublikowania w sposdb okreslony w pkt 4.1
powyzej nastepujacych dokumentéw i informacji wymaganych przez Rozporzadzenie o
Wskaznikach Referencyjnych:

5.4.1. Oswiadczenia o Wskazniku Referencyjnym,
5.4.2. Oswiadczen o Konfliktach Interesow,

5.4.3. gtdwnych zatozen procedury dotyczacej przyjmowania oraz rozpatrywania skarg i
prowadzenia rejestrow dotyczacych skarg,

5.4.4. zasad czionkostwa w Komitecie Nadzorczym Wskaznikow Referencyjnych Stop
Procentowych oraz jego sktadu.

Wszelkie odniesienia do czasu w niniejszym Regulaminie oraz Metodzie Stawek
Referencyjnych dotycza czasu srodkowo-europejskiego.

PUBLIKACIJA STAWEK REFERENCYJINYCH

Stawki Referencyjne ustalone w ramach Fixingu w danym Dniu Fixingu sq publikowane przez
Administratora na stronie internetowej Administratora w tym samym Dniu Fixingu o godzinie
23:00.

Podmioty Stosujgce Stawki Referencyjne mogg uzyskaé dostep do informacji o Stawkach
Referencyjnych, pomiedzy zakonczeniem Fixingu a udostepnieniem Stawek Referencyjnych
na stronie Administratora, za posrednictwem dystrybutoréw informacji na warunkach
okreslonych przez dystrybutoréw informacii.

STOSOWANIE STAWEK REFERENCYJNYCH
Stosowanie Stawek Referencyjnych polegajace na:

7.1.1. emitowaniu Instrumentéw Finansowych, dla ktérych dana Stawka Referencyjna
stanowi odniesienie,

7.1.2. okreslaniu kwoty przypadajacej do zaptaty z tytutu Instrumentu Finansowego lub
Umowy Finansowej poprzez odniesienie do danej Stawki Referencyjnej Iub
kombinacji indekséw zawierajacej dang Stawke Referencyjng,

7.1.3. byciu strong Umowy Finansowej zawieranej w ramach $wiadczonych przez siebie
ustug, dla ktorej Stawki Referencyjne stanowig odniesienie,
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7.2.

7.3.

8.2.

8.3.

9.2.

10.
10.1.

10.2.

10.3.

7.1.4. oferowaniu stopy oprocentowania kredytu zgodnie z definicjg zawartg w art. 3 lit. j)
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r.
w sprawie uméw o kredyt konsumencki oraz uchylajaca dyrektywe Rady
87/102/EWG obliczonej jako spread lub marza ponad dang Stawke Referencyjng lub
kombinacje indekséw zawierajacg dang Stawke Referencyjnag,

7.1.5. pomiarze wynikéw Funduszu z wykorzystaniem danej Stawki Referencyjnej lub
kombinacji indeksow zawierajgcej dang Stawke Referencyjna w celu $ledzenia stopy
zwrotu wzgledem Stawki Referencyjnej lub kombinacji indekséw zawierajacej
Stawke Referencyjng, okreslania alokacji aktywow z portfela lub optat za wyniki,

moze by¢ dokonywane wytacznie na podstawie Umowy o Stosowanie
Stawek Referencyjnych.

Umowa o Stosowanie Stawek Referencyjnych okresla w szczegolnosci:

7.2.1. zobowigzanie Administratora do opracowania Stawek Referencyjnych zgodnie
z zasadami  okre$lonymi przepisami prawa majacymi zastosowanie do
Administratora oraz z Regulaminem,

7.2.2. zobowigzanie Uzytkownika Stawek Referencyjnych do zaptaty wynagrodzenia
Administratorowi za udzielenie licencji na Stosownie Stawek Referencyjnych.

Administrator udostepnia w sposdéb okreslony w pkt 4.1 wzér Umowy o Stosowanie Stawek
Referencyjnych i okresla zasady jej zawarcia przez Uzytkownikdw Stawek Referencyjnych.

SKARGI UZYTKOWNIKOW STAWEK REFERENCYJINYCH

Uzytkownicy Stawek Referencyjnych mogg zgtasza¢ Administratorowi skargi dotyczace
opracowywania Stawek Referencyjnych lub ich publikacji.

Administrator przekazuje Komitetowi Nadzorczemu Wskaznikow Referencyjnych Stép
Procentowych informacje o otrzymanych skargach, o ktéorych mowa w pkt 8.1 oraz o
udzielonych na nie odpowiedziach.

Szczego6towe zasady skiadania skarg oraz tryb odpowiedzi na nie przez Administratora
okreslone sg w procedurze przyjmowania i rozpatrywana skarg, opublikowanej zgodnie z pkt
4.1.

ODPOWIEDZIALNOSC ADMINISTRATORA

Zasady odpowiedzialnosci Administratora wobec Uzytkownikéw Stawek Referencyjnych
okresla Umowa o Stosowanie Stawek Referencyjnych.

Administrator nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate na skutek stosowania Stawek
Referencyjnych lub innego ich wykorzystania bez wiedzy lub zgody Administratora.

ZAPRZESTANIE OPRACOWYWANIA STAWEK REFERENCYJNYCH

Administrator moze podjac decyzje o zaprzestaniu opracowywania Stawek Referencyjnych
w szczeg6lnosci, gdy nie jest mozliwe opracowywanie Stawek Referencyjnych w sposoéb
zgodny z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych.

Podjecie decyzji przez Administratora o zaprzestaniu opracowywania Stawek Referencyjnych
z powodu okreslonego w pkt 10.1 wymaga zasiegniecia opinii Komitetu Nadzorczego
Wskaznikéw Referencyjnych Stép Procentowych i musi by¢ poprzedzone konsultacjami
z KNF.

Informacja o decyzji o zaprzestaniu opracowywania Stawek Referencyjnych wraz ze
wskazaniem daty jej wejscia w zycie przekazywana jest w trybie okreslonym w pkt 4.1.
Dodatkowo, informacja o tej decyzji jest przekazywana do KNF.
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11.
11.1.

11.2.

11.3.

11.4.

12,

12.1.

12.2.

12.3.

ZMIANA REGULAMINU

Administrator, po uzyskaniu pozytywnej opinii Komitetu Nadzorczego Wskaznikow
Referencyjnych Stép Procentowych, moze dokona¢ zmiany Regulaminu.

Zmieniony Regulamin udostepniany jest Podmiotom Stosujacym Stawki Referencyjne w
postaci jednolitego tekstu w sposdb okreslony w pkt 4.1.

Zmiany Regulaminu wchodza w zycie w dniu wskazanym w informacji o zmianie Regulaminu,
nie wczesniej jednak niz przed uptywem 30 dni od udostepnienia zmienionego Regulaminu
w sposob okreslony w pkt 4.1. z zastrzezeniem pkt 11.4,

Administrator moze zdecydowaé o wejsciu w zycie zmiany Regulaminu przed uptywem
terminu wskazanego w pkt 11.3, jezeli zmiana ma na celu dostosowanie Regulaminu do
obowigzujacych przepisow prawa lub wynika z decyzji KNF,

WEJSCIE W ZYCIE I TERMIN OBOWIAZYWANIA REGULAMINU

Regulamin wchodzi w zycie z dniem 4 lutego 2020 r. Administrator umiesci takg informacje
na swojej stronie internetowej.

Z dniem, o ktéorym mowa w pkt 12.1 traci moc dotychczasowy Regulamin Stawek
Referencyjnych WIBID i WIBOR z dnia 30 listopada 2017 r.

Regulamin przestaje obowigzywaé z dniem wejscia w zycie decyzji Administratora
0 zaprzestaniu opracowywania Stawek Referencyjnych.
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1.1

1.2

2.1

2.2
2.3

WPROWADZENIE

Niniejszy dokument okresla w szczegdlnosci:
1.1.1 Podstawowe informacje w zakresie Stawek Referencyjnych,

1.1.2 opis Metody Stawek Referencyjnych, zgodnie z art. 13 ust. 1 lit. a)
Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych oraz zgodnie z art. 2
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji 2018/16411,

1.1.3 Opis Danych Wejsciowych, w tym opis rodzajow Danych Wejsciowych oraz zasad
pierwszenstwa i hierarchii ich wykorzystywania w ramach Metody Stawek
Referencyjnych zgodnie z art. 11 ust. 1 lit. c) Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych,

1.1.4 Mechanizmy pozwalajace rozpoznac¢ okolicznosci, w ktérych ilo$¢ lub jakosc
Danych Wejsciowych przestanie spetnia¢ standardy niezbedne dla doktadnego i
wiarygodnego wyznaczania Stawek Referencyjnych za pomocg Metody Stawek
Referencyjnych oraz sposéb, w jaki Stawki Referencyjne majg by¢ w takiej
sytuacji wyznaczone zgodnie z art. 12 ust. 3 Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych,

1.1.5 Informacje dotyczace wewnetrznego przegladu i zatwierdzenia Metody Stawek
Referencyjnych, zgodnie z art. 13 ust. 1 lit. b) Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych oraz zgodnie z art. 3 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji
2018/1641,

1.1.6 Opis procedury konsultacji w sprawie proponowanej istotnej zmiany Metody
Stawek Referencyjnych, zgodnie z art. 13 ust. 1 lit. c) Rozporzadzenia o
Wskaznikach Referencyjnych oraz zgodnie z art. 4 Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji 2018/1641.

Niniejszy dokument stanowi realizacje obowigzkéw informacyjnych i publikacyjnych
Administratora w zakresie Metody Stawek Referencyjnych, wynikajace w szczegdlnosci z
Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych wraz z jego aktami wykonawczymi.

DEFINICIA I OPIS STAWEK REFERENCYIJNYCH

Stawki Referencyjne to wskazniki referencyjne stép procentowych w rozumieniu art. 3 ust.
1 pkt 22 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych wyznaczane przez Administratora
dla poszczegdlnych Terminéw Fixingowych.

Stawkami Referencyjnymi sq: Wskaznik WIBID oraz Wskaznik WIBOR.

Wskaznik WIBID jest wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 22 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych, odzwierciedlajgcym poziom
stopy procentowej po jakiej podmioty spetniajace Kryteria Uczestnika Fixingu mogtyby
przyja¢ Depozyt na okreslone Terminy Fixingowe od innych podmiotdéw, spetniajacych
Kryteria Uczestnika Fixingu.

! Rozporzadzenie Delegowane Komisji (UE) 2018/1641 z dnia 13 lipca 2018 r. uzupetniajace rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 w odniesieniu do regulacyjnych standardoéw technicznych
doprecyzowujacych informacje, ktére maja by¢ udostepniane przez administratoréw kluczowych wskaznikow
referencyjnych lub istotnych wskaznikdw referencyjnych, na temat metody stosowanej do wyznaczania
wskaznika referencyjnego, wewnetrznego przegladu i zatwierdzania metody oraz na temat procedur
wprowadzania istotnych zmian w metodzie
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2.4

2.5

2.6

4.1

4.2

4.3

4.4

Wskaznik WIBOR jest wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 22 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych, odzwierciedlajacym poziom
stopy procentowej, po jakiej podmioty spetniajace Kryteria Uczestnika Fixingu mogtyby
ztozy¢ Depozyt na okreslone Terminy Fixingowe w innych podmiotach, spetniajacych Kryteria
Uczestnika Fixingu.

Wskaznik WIBOR zostat uznany za kluczowy wskaznik referencyjny w rozumieniu
Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych?.

Stawki Referencyjne stanowig rodzine wskaznikdéw referencyjnych w rozumieniu art. 3 ust.
1 pkt 4 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych, gdyz:

2.6.1 wyznaczane sg na podstawie Danych Wejsciowych o takim samym charakterze,

2.6.2 celem ich pomiaru jest ten sam rynek, opisany w pkt 3 ponizej.
OPIS RYNKU, KTORY STAWKI REFERENCYINE MAJA MIERZYC

Rynkiem, ktérego pomiar jest celem Stawek Referencyjnych jest rynek, na ktéry sktadajq
sie transakcje depozytdw niezabezpieczonych w ztotym (PLN) zawarte pomiedzy
Uczestnikami Fixingu oraz transakcje depozytéw niezabezpieczonych w ztotym (PLN)
zawarte przez Uczestnikdéw Fixingu z podmiotami niebedacymi Uczestnikami Fixingu, ale
spetniajacymi Kryteria Uczestnika Fixingu.

METODA USTALANIA STAWEK REFERENCYIJNYCH - FIXING STAWEK
REFERENCYJNYCH

Administrator wyznacza Stawki Referencyjne w ramach procesu Fixingu, w oparciu o
Kwotowania przekazywane Administratorowi przez Uczestnikéw Fixingu.
Stawki Referencyjne wyznaczane sg na nastepujace Terminy Fixingowe:
4.2.1 overnight (O/N),

4.2.2 tomorrow/next (T/N),

4.2.3 1 tydzien (SW),

4.2.4 2 tygodnie (2W),

4.2.5 1 miesigc (1M),

4.2.6 3 miesigce (3M),

4.2.7 6 miesiecy (6M),

4.2.8 1 rok (1Y).

Minimalna liczba Kwotowan do przeprowadzenia Fixingu na dany Termin Fixingowy wynosi
6. W przypadku przekazania Administratorowi przez Uczestnikédw Fixingu 5 lub mniej
Kwotowan na dany Termin Fixingowy, Administrator nie ustala Stawek Referencyjnych na
taki Termin Fixingowy.

W kazdym Dniu Fixingu Administrator ustala warto$¢ usredniong przekazanych przez
Uczestnikdéw Fixingu Kwotowan na dany Termin Fixingowy wedtug nastepujacych zasad:

2 26 marca 2019 r. weszio w zycie rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2019/482 z dnia 22 marca 2019 r.
zmieniajace rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2016/1368 ustanawiajace wykaz kluczowych wskaznikéw
referencyjnych stosowanych na rynkach finansowych na podstawie Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych. Na podstawie powyzszego aktu prawnego Indeks WIBOR zostat wpisany do wykazu kluczowych
wskaznikdw referencyjnych, o ktérym mowa w art. 20 ust. 1.
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4.5

4.6
4.7

4.8

4.9

4.10

4.11

4.12

4.13

4.15

4.16

4.17

4.4.1 po usunieciu (odrzuceniu) czterech Kwotowan skrajnych, tj. dwoch o wartosci
najmniejszej oraz dwdch o wartosci najwiekszej, w przypadku, gdy zgtoszono nie
mniej niz 10 Kwotowan,

4.4.2 po usunieciu (odrzuceniu) jednego najnizszego i jednego najwyzszego Kwotowania,
w przypadku, gdy zgtoszono 8 lub 9 Kwotowan,

4.4.3 bez odrzucenia zadnego z Kwotowan w przypadku zgtoszenia 6 lub 7 Kwotowan.

Stawki Referencyjne sa ustalane zgodnie z konwencjg odsetkowg ACT/365 oraz z
doktadnoscia do dwdch miejsc po przecinku.

Administrator nie korzysta ze swobody uznania przy opracowywaniu Stawek Referencyjnych.

Stawki Referencyjne nie uwzgledniajg reinwestycji dywidend oraz kupondéw wyptaconych z
tytutu ich czesci sktadowych.

Administrator nie ustanowit minimalnych wymogow dotyczacych ptynnosci dla czesci
sktadowych Stawek Referencyjnych

W procesie opracowywania Stawek Referencyjnych brak jest oséb trzecich zaangazowanych
w gromadzenie danych na potrzeby Stawek Referencyjnych, badz zaangazowanych w ich
wyznaczanie lub rozpowszechnianie.

Godzina Fixingu dla wszystkich Terminéw Fixingowych z wyjatkiem Terminu Fixingowego
overnight O/N oraz Terminu Fixingowego tomorrow/next (T/N) jest godzing 11.

Godzing Fixingu dla Terminu Fixingowego overnight O/N oraz Terminu Fixingowego
tomorrow/next (T/N) jest godzina 17.

Jezeli nie bedzie mozliwe ustalenie Stawki Referencyjnej zgodnie z Metoda Ustalania Stawek
Referencyjnych do Godziny Fixingu, wdéwczas Godzina Fixingu moze ulec przesunieciu
najpdézniej na godzine 15:00 w przypadku wszystkich Termindw Fixingowych z wyjatkiem
Terminu Fixingowego overnight O/N oraz Terminu Fixingowego tomorrow/next (T/N), gdzie
Godzina Fixingu moze by¢ przesunieta najpozniej na godzine 19.00. Przesuniecie Godziny
Fixingu w odniesieniu do Termindw Fixingowych, o ktéorych mowa w pkt 4.10 nie jest
automatycznie réwnoznaczne z przesunieciem Godziny Fixingu w odniesieniu do Terminéw
Fixingowych, o ktérych mowa w pkt 4.11.

W dniu, w ktérym wystapi powyzsze przesuniecie Godziny Fixingu, Administrator
zobowigzany jest niezwlocznie, nie pdzniej niz w ciggu 5 minut od Godziny Fixingu,
poinformowa¢ Uczestnikdéw Fixingu o przesunieciu Godziny Fixingu oraz przekazaé
Uczestnikom Fixingu informacje o przyczynach przesunigcia oraz godzinie przeprowadzenia
Fixingu w danym Dniu Fixingu.

Administrator posiada odpowiednie procedury awaryjne okreslajace tryb postepowania
w sytuacji opisanej powyzej.

Informacja, o ktérej mowa powyzej przekazywana jest rdwniez do KNF oraz publikowana na
stronie internetowej Administratora.

W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe ustalenie Stawki Referencyjnej najpdzniej do godziny
15:00 w przypadku wszystkich Termindéw Fixingowych z wyjatkiem Terminu Fixingowego
overnight O/N oraz Terminu Fixingowego tomorrow/next (T/N), gdzie godzing, na ktérg
najpdzniej moze by¢ przesunieta Godzina Fixingu jest godzina 19:00, dana Stawka
Referencyjna pozostaje w tym dniu nieustalona.

W przypadku, o ktorym mowa w pkt 4.16 przewodniczacy Komitetu Nadzorczego
Wskaznikéw Referencyjnych Stép Procentowych jest zobowigzany do zwotania posiedzenia
Komitetu Nadzorczego Wskaznikéw Referencyjnych Stop Procentowych na ten sam Dzien
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4.18

4.19

Roboczy, w ktérym nie byto mozliwe wyznaczenie Stawki Referencyjnej, w celu opracowania
sposobu dziatania w zakresie przywrdcenia ciggtosci wyznaczania Stawek Referencyjnych.

Informacja o nieustaleniu Stawki Referencyjnej w danym dniu jest niezwlocznie
przekazywana do KNF oraz publikowana na stronie internetowej Administratora.

Za wyjatkiem sytuacji, o ktérych mowa w pkt 4.12 - 4.18 powyzej, inne potencjalne
ograniczenia Metody Ustalania Stawek Referencyjnych mogq po stronie Administratora
wystgpi¢ w szczegolnosci w sytuacjach, gdy zrédta Danych Wejsciowych w ocenie
Administratora sq:

4.19.1 niewystarczajace,
4,19.2 niedoktadne, lub

4.19.3 niewiarygodne.

Niewystarczajgce zrédta Danych Wejsciowych

4.20

4.21

4.22

4.23

Administrator zawiesza opracowywanie Stawek Referencyjnych w przypadku, gdy liczba
Uczestnikéw Fixingu spadnie ponizej 6.

Administrator moze podja¢ decyzje o zawieszeniu Fixingu Stawek Referencyjnych w sytuacii,
gdy pomimo wymaganej liczby Uczestnikow Fixingu powtarzaja sie sytuacje
nieprzekazywania przez nich Kwotowan w liczbie koniecznej do przeprowadzenia Fixingu.

W okresie zawieszenia Fixingu Stawek Referencyjnych, Administrator moze wyznaczac
Stawki Referencyjne w oparciu o rekomendacje Tymczasowej Zmiany Metody.

Opis procesu zawieszenia Fixingu Stawek Referencyjnych i zwigzane z tym konsekwencje
znajduje sie w pkt 4.29 i nast. ponizej.

Niedoktadne Dane Wej$ciowe

4.24

4.25

Administrator okreslit minimalne wymogi formalne oraz standardy jakosci wzgledem Danych
Wejsciowych, ktére Dane Wejsciowe przekazywane przez Uczestnikéow Fixingu powinny
spetnia¢. W stosownych przypadkach, w celu przyjecia przez Administratora Kwotowania od
Uczestnika Fixingu kazdorazowo powyzsze standardy muszg by¢ spetnione tacznie.

W przypadku braku spetnienia przez Dane Wejsciowe ktéregokolwiek z tych kryteriow
Administrator moze uznac¢ takie Dane Wejsciowe za niedoktadne (tj. nie spetniajace
wymogéw formalnych oraz standardéw jakosci) oraz podja¢ decyzje o nieuwzglednieniu
takich Danych Wejsciowych w Metodzie Ustalania Stawek Referencyjnych.

Niewiarygodne Dane Wejsciowe

4.26

4.27

Administrator kontroluje wiarygodnos¢ otrzymywanych od Uczestnikéw Fixingu Danych
Wejsciowych, w szczegdélnosci w oparciu o zapisy Procedury Identyfikacji Kwotowan
Podejrzanych. Procedura ta okresla w szczegdlnosci zasady postepowania Administratora w
zakresie identyfikacji i eskalacji zachowan Uczestnikéw Fixingu, ktdre potencjalnie mogag
wigzac sie z manipulacja lub préba manipulacji Stawkami Referencyjnymi, w szczegdlnosci
poprzez dostarczanie Administratorowi Kwotowan budzacych watpliwo$¢ Administratora
w kontekscie ich wiarygodnosci.

Dodatkowo, zgodnie z Kodeksem Postepowania, z zastrzezeniem obecnie obowigzujacych
przepisow prawa, Uczestnik Fixingu zobowigzany jest do niezwtocznego przekazania
Administratorowi informacji o wykryciu kazdego zidentyfikowanego przez siebie Kwotowania
Podejrzanego oraz kazdej innej zidentyfikowanej przez siebie sytuacji w ktérej moze
wystgpi¢ prawdopodobieristwo manipulacji Stawkami Referencyjnymi w rozumieniu MAR.
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4.28

Administrator w ramach prowadzonego systemu kontroli zapewniajacego rzetelnosc
i wiarygodnos$¢ Danych Wejsciowych moze przekazywac¢ Uczestnikom Fixingu w formie
pisemnej wskazania dotyczace identyfikacji sytuacji, w ktérych mogtoby wystapic¢
prawdopodobienstwo manipulacji Stawkami Referencyjnymi w rozumieniu MAR.

Zawieszenie opracowywania Stawek Referencyjnych

4.29

4.30

4.31

4.32

4.33

4.34

4.35

4.36

5.1

5.2

W przypadku, gdy liczba Uczestnikéw Fixingu spadnie ponizej 6, Administrator zawiesza
opracowywanie Stawek Referencyjnych.

Dodatkowo Administrator jest uprawniony takze do podjecia decyzji o zawieszeniu Fixingu,
gdy pomimo wymaganej liczby Uczestnikdw Fixingu powtarzajq sie sytuacje
nieprzekazywania przez nich Kwotowan w liczbie koniecznej do przeprowadzenia Fixingu.

Podjecie przez Administratora decyzji o zawieszeniu Fixingu wymaga zasiegniecia opinii
Komitetu Nadzorczego Wskaznikow Referencyjnych Stép Procentowych i musi byé
poprzedzone konsultacjami z KNF.

Administrator przekazuje informacje o zawieszeniu Fixingu poprzez opublikowanie jej na
stronie internetowej Administratora: https://gpwbenchmark.pl/. W tej samej formie
Administrator przekazuje informacje o ustaniu przyczyn zawieszenia oraz o terminie
wznowienia przeprowadzania Fixingu.

W przypadku podjecia przez Administratora decyzji o zawieszeniu Fixingu, przewodniczacy
Komitetu Nadzorczego Wskaznikow Referencyjnych Stép Procentowych, po otrzymaniu
informacji od Administratora, jest zobowigzany do natychmiastowego zwotania posiedzenia
Komitetu Nadzorczego Wskaznikéw Referencyjnych Stop Procentowych w celu opracowania
we wspotpracy z Administratorem sposobu dalszego postepowania dla przywrdcenia ciagtosci
opracowywania Stawek Referencyjnych.

Sposob postepowania, o ktdrym mowa w pkt 4.33, musi zostac¢ przygotowany w terminie 2
Dni Roboczych od decyzji Administratora o zawieszeniu Fixingu oraz zawiera¢ rekomendacje
Tymczasowej Zmiany Metody, majace na celu zapewnienie ciggtosci opracowywania Stawek
Referencyjnych.

Administrator przekazuje informacje o Tymczasowej Zmianie Metody poprzez opublikowanie
jej na stronie internetowej Administratora. Informacja o wprowadzeniu Tymczasowej Zmiany
Metody jest przekazywana do KNF.

Metoda ustalania Stawek Referencyjnych w ramach Tymczasowej Zmiany Metody nie moze
trwac dtuzej niz 6 miesiecy.

KRYTERIA STOSOWANE PRZEZ ADMINISTRATORA PRZY WYBORZE ZRODLA
DANYCH WEJSCIOWYCH, STOSOWANYCH DO WYZNACZANIA STAWEK
REFERENCYINYCH

Zrédtlem Danych Wejéciowych stosowanych do wyznaczania Stawek Referencyjnych dla
Administratora sq Uczestnicy Fixingu przekazujacy Administratorowi Kwotowania, bedacy
podmiotami przekazujacymi dane w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 9 Rozporzadzenia o
Wskaznikach Referencyjnych.

Okreslajac Uczestnikow Fixingu jako zrodta Danych Wejsciowych, Administrator wzigt pod
uwage nastepujace kryteria:

5.2.1 Rynek Bazowy i jego charakterystyke,

5.2.2 definicje Stawek Referencyjnych oraz rodzaj wskaznikdw referencyjnych jakimi sg
Stawki Referencyjne w rozumieniu Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych
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6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

6.6

6.7

6.8

6.9

ze wzgledu na rodzaj Danych Wejsciowych wykorzystywanych do ich wyznaczenia
(wskazniki referencyjne stép procentowych, czyli wskazniki wyznaczane w oparciu o
stope, po ktorej banki moga udziela¢ pozyczek innym bankom lub agentom lub
pozyczac od innych bankow lub agentéw na rynku finansowym).

RODZAJE DANYCH WEJSCIOWYCH STOSOWANYCH DO WYZNACZENIA STAWEK
REFERENCYINCYH

Administrator wyznacza Stawki Referencyjne w ramach Fixingu dla poszczegdlnych
Termindw Fixingowych zgodnie z Metodg Ustalania Stawek Referencyjnych w oparciu o
przekazywane przez Uczestnikow Fixingu Kwotowania, stanowigce dla Administratora Dane
Wejsciowe.

Kwotowania sg wynikiem zastosowania i dziatania po stronie Uczestnika Fixingu Metody
Kaskady Danych i mogg mie¢ charakter:

6.2.1 Kwotowania Modelowego, lub
6.2.2 Kwotowania Wigzacego.

Kwotowanie Modelowe wyznaczane przez Uczestnika Fixingu w oparciu o Dane Transakcyjne
zgodnie z Metodg Kaskady Danych okresla stope procentowg, po jakiej Uczestnik Fixingu
mogtby przyjac¢ (Kwotowanie Modelowe stawki bid) lub ztozy¢ (Kwotowanie Modelowe stawki
offer) Depozyt na Rynku Bazowym na kazdy z Terminow Fixingowych.

Kwotowanie Modelowe stanowi wynik dziatania Pozioméw 1, 2 lub 3 Kaskady Danych
a zasady jego wyznaczania zostaty szczegotowe okreslone przez Administratora w Kodeksie
Postepowania i Specyfikacji Kwotowan Modelowych.

Kwotowanie Modelowe nie jest wyznaczane dla danego Terminu Fixingowego w danym Dniu
Fixingu przez Uczestnika Fixingu, jezeli nie jest mozliwe jego wyznaczenie w danym Dniu
Fixingu dla danego Terminu Fixingowego zgodnie z Metodg Kaskady Danych.

Przekazanie przez Uczestnika Fixingu Kwotowania Modelowego nie stanowi zobowigzania
Uczestnika Fixingu do zawarcia z innym Uczestnikiem Fixingu transakcji Depozytu.

W sytuacji okreslonej w pkt 6.5, jako Dane Wejsciowe dla danego Terminu Fixingowego
w Dniu Fixingu stosuje sie przy wyznaczaniu Stawek Referencyjnych (poziom 4 Metody
Kaskady Danych), Kwotowanie Wiazace przekazane przez Uczestnika Fixingu w tym Dniu
Fixingu.

Kwotowanie Wigzace okresla stope procentowa, po jakiej Uczestnik Fixingu jest, zgodnie
z warunkami okreslonymi w Kodeksie Postepowania, w wigzacy sposdb gotowy ztozyc
(Kwotowanie Wigzace stawki offer) lub przyja¢ (Kwotowanie Wigzace stawki bid) Depozyt
od innego Uczestnika Fixingu na kazdy z Termindw Fixingowych. Kwotowanie Wigzace
jest przekazywane do Administratora w kazdym Dniu Fixingu, niezaleznie od
Kwotowania Modelowego.

Kwotowanie Wigzace wyznaczane jest przez Uczestnika Fixingu zgodnie z Politykg
Kwotowania z uwzglednieniem Rekomendacji Administratora w zakresie Kwotowania
Wigzacego.

Dane Transakcyjne wykorzystywane do wyznaczania Kwotowania Modelowego

6.10

Uczestnik Fixingu wykorzystuje nastepujace Dane Transakcyjne do wyznaczania Kwotowania
Modelowego:

6.10.1 Dane Transakcyjne Depozytéw Rynku Bazowego na Terminy Fixingowe,
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6.11

6.10.2 Dane Transakcyjne Depozytéw Rynku Bazowego na Terminy Niefixingowe,
6.10.3 Dane Transakcyjne z Rynkow Powigzanych na Terminy Fixingowe,
6.10.4 Dane Transakcyjne z Rynkow Powigzanych na Terminy Niefixingowe.

Dane Transakcyjne moga stanowic jedynie transakcje denominowane w ztotym (PLN).

Kryteria zastosowane przez Administratora przy wyborze Danych Transakcyjnych z Rynku Bazowego

do wyznaczania Kwotowania Modelowego

6.12

6.13

6.14

Przy wyborze Danych Transakcyjnych z Rynku Bazowego jako danych wykorzystywanych do
wyznaczania Kwotowania Modelowego, Administrator kierowat sie przede wszystkim
wymogami Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych oraz charakterystyka rynku,
ktory Stawki Referencyjne majg mierzyc.

Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych, pierwszenstwo przy
opracowywaniu wskaznikow referencyjnych powinny mieé¢ dane dotyczace transakcji,
dokonywanych przez podmioty przekazujgce dane na rynku, ktérego pomiar jest celem
danego wskaznika referencyjnego.

Majac na wzgledzie powyzsze, w celu realizacji wymogdw Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych, Administrator do wyznaczania Kwotowania Modelowego naktada na
Uczestnikéw Fixingu wymog wziecia w pierwszej kolejnosci pod uwage (w ramach Metody
Kaskady Danych) Danych Transakcyjnych z Rynku Bazowego, tj. danych dotyczacych
transakcji niezabezpieczonych depozytéw w ziotych (PLN), zawartych pomiedzy
Uczestnikami Fixingu oraz danych dotyczacych transakcji niezabezpieczonych depozytow w
ztotym (PLN) zawartych przez Uczestnikéw Fixingu z podmiotami spetniajgcymi Kryteria
Uczestnika Fixingu.

Kryteria zastosowane przez Administratora przy wyborze Danych Transakcyjnych z Rynkéw

Powigzanych do wyznaczania Kwotowania Modelowego

6.15

6.16

Przy wyborze Danych Transakcyjnych z Rynkéw Powigzanych jako danych
wykorzystywanych do wyznaczania Kwotowania Modelowego, bedacych Danymi
Wejsciowymi wykorzystywanymi przez Administratora w Metodzie Ustalania Stawek
Referencyjnych, Administrator kierowat sie przede wszystkimi wymogami Rozporzadzenia o
Wskaznikach Referencyjnych oraz przeprowadzonymi przez Administratora pracami
analitycznymi z zakresu analizy ilosciowej i jako$ciowej, majacymi na celu identyfikacje
Rynkéw Powigzanych oraz ocene skali ich powigzania z Rynkiem Bazowym.

Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych w drugiej kolejnosci,
w przypadku braku danych o transakcjach, dokonywanych przez podmioty przekazujace
dane na rynku, ktérego pomiar jest celem danego wskaznika referencyjnego, do
wyznaczenia tego wskaznika, Administrator powinien bra¢ pod uwage dane dotyczace
transakcji dokonywanych przez podmiot przekazujacy dane na rynkach powigzanych, takich
jak:

6.16.1 rynki niezabezpieczonych depozytéw miedzybankowych,

6.16.2 inne rynki depozytdw niezabezpieczonych, w tym certyfikatow depozytowych i
komercyjnych papieréw dtuznych,

6.16.3 inne rynki, takie jak rynki jednodniowych transakcji swap na rynku
miedzybankowym, transakcji z udzielonym przyczynieniem odkupu, walutowych
transakcji terminowych, kontraktéw terminowych i opcji na stope procentowg, pod
warunkiem, ze transakcje te spetniajg wymogi dotyczace Danych Wejsciowych
okreslone w Kodeksie Postepowania.
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6.17

6.18

6.19

Przed wyborem Danych Transakcyjnych z Rynkéw Powigzanych jako danych
wykorzystywanych do wyznaczania Kwotowania Modelowego, bedacych Danymi
Wejsciowymi wykorzystywanymi przez Administratora w Metodzie Ustalania Stawek
Referencyjnych, Administrator przeprowadzit szereg prac analitycznych w celu okreslenia
zakresu rynkéw, mogacych hipotetycznie spetnia¢ funkcje Rynkéw Powigzanych. Analizy
obejmowaty:

6.17.1 analizy charakterystyk statystycznych danych transakcyjnych pochodzacych
Z poszczegolnych segmentow rynku depozytowego,

6.17.2 analizy podobienstwa danych transakcyjnych pochodzacych z poszczegolnych
segmentéw z danymi transakcyjnymi pochodzacymi z Rynku Bazowego,

6.17.3 symulacje historycznych przebiegow Stawek Referencyjnych przy alternatywnych
zatozeniach odnosnie zakresu segmentow przyjmowanych jako Rynki Powigzane w
ramach Metody Kaskady Danych oraz przy alternatywnych zatozeniach odnosnie
parametryzacji Metody Kaskady Danych,

6.17.4 analizy wptywu przyjmowanych zatozen na poziom transakcyjnosci Wskaznika
WIBOR oraz na poziom jego zmiennosci,

6.17.5 analizy wynikow badan ankietowych ws$rdd Uczestnikdw Fixingu dotyczacych
identyfikacji Rynkow Powigzanych.

Na podstawie wyzej okreslonych kryteridw Administrator uznat, iz w ramach Metody Kaskady
Danych w skfad Rynkéw Powigzanych, z ktorych Dane Transakcyjne beda wykorzystywane
przez Uczestnikdw Fixingu do wyznaczania Kwotowania Modelowego, wchodzi¢ beda dwa
Segmenty:

6.18.1 Segment Instytucji Finansowych, oraz
6.18.2 Segment Pozostatych Instytucji Finansowych.

Weryfikacja i ewentualne rozszerzenie przyjetego zakresu Rynkdéw Powigzanych bedzie
przeprowadzana przez Administratora regularnie i nie rzadziej niz w czasie obowigzkowego
przegladu Metody Stawek Referencyjnych zgodnie z wymogami Rozporzadzenia
o Wskaznikach Referencyjnych.

Dane wykorzystywane do wyznaczania Kwotowania Wigzacego

6.20

6.21

Kwotowanie Wigzace jest wykorzystywane przez Administratora przy wyznaczaniu Stawek
Referencyjnych zgodnie z Metodq Ustalania Stawek Referencyjnych w sytuacji, w ktérej
Uczestnik Fixingu nie jest w stanie w danym Dniu Fixingu przekaza¢ Kwotowania Modelowego
zgodnie z Metodq Kaskady Danych w zwigzku z niedostateczng liczbg Danych Transakcyjnych
okreslong w Metodzie Kaskady Danych.

Kwotowanie Wigzace wyznaczane jest przez Uczestnikdw Fixingu w oparciu o ich procedury
wewnetrzne, zgodnie z Kodeksem Postepowania, Polityka Kwotowania oraz Rekomendacja,
Administratora w zakresie Kwotowania Wigzacego.

Charakter Kwotowania Wigzgcego — obowigzek zawierania transakcii

6.22

6.23

Przez podanie Kwotowania Wigzgcego Uczestnik Fixingu zobowigzuje sie na zadanie innego
Uczestnika Fixingu, z zastrzezeniem wyjatkow okreslonych w Kodeksie Postepowania, do
zawarcia transakcji z pozostatymi Uczestnikami Fixingu, polegajacej na ztozeniu lub przyjeciu
Depozytu na wskazane w Kwotowaniu Wigzacym Terminy Fixingowe w trakcie Okna
Transakcyjnego.

Transakcje obejmujace ziozenie lub przyjecie Depozytu na wskazane w Kwotowaniu
Wigzacym Terminy Fixingowe, odbywac sie bedg na warunkach stawki bid i stawki offer, nie
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6.24

7.1

7.2

mniej korzystnych od tych, ktére Uczestnik Fixingu przekazat jako Kwotowanie Wigzace
Administratorowi w tym dniu.

Zobowigzanie, o ktorym mowa powyzej jest wigzace:

6.24.1 dla Depozytéw na terminy O/N i T/N dla transakcji na kwote 30 min zt,

6.24.2 dla Depozytéw na terminy SW, 2W, 1M i 3M dla transakcji na kwote 20 min zt,

6.24.3 dla Depozytdéw na termin 6M dla transakcji na kwote 10 min z,

6.24.4 dla Depozytéw na termin 1Y dla transakcji na kwote 5 min z.

METODA KASKADY DANYCH

Metoda Kaskady Danych okresla sposdéb wyznaczania przez Uczestnika Fixingu Kwotowan
oraz zasady uwzgledniania Kwotowan jako Danych Wejsciowych przez Administratora.

Podstawowe zatozenia Metody Kaskady Danych:

7.2.1

7.2.2

7.2.3

7.2.4

7.2.5

w pierwszej kolejnosci na podstawie Danych Transakcyjnych Rynku Bazowego
Uczestnik Fixingu wyznacza Faktory Transakcyjne dla kazdego Terminu Fixingowego,
a nastepnie przy zastosowaniu Procedury Kalkulacji Stawki Dwustronnej wyznacza
Kwotowanie Modelowe stawki bid i stawki offer na kazdy z Termindw Fixingowych,
przy zatozeniu spetnienia Parametru Inkrementalnosci (Poziom 1 Kaskady Danych),

jezeli nie jest mozliwe dla danego Terminu Fixingowego wyznaczenie Kwotowania
Modelowego w sposéb okres$lony w pkt 7.2.1, a takie Kwotowanie Modelowe
wyznaczone zostato na sasiednie wzgledem danego Terminu Fixingowego Terminy
Fixingowe, Uczestnik Fixingu wyznacza Kwotowanie na ten Termin Fixingowy przy
zastosowaniu Procedury Interpolacji Kwotowan Modelowych (Poziom 2.1 Kaskady
Danych),

jezeli nie jest mozliwe dla danego Terminu Fixingowego wyznaczenie Kwotowania
Modelowego w sposéb okreslony w pkt 7.2.1 i 7.2.2 Uczestnik Fixingu na taki Termin
Fixingowy wyznacza Faktor Transakcyjny w oparciu o Dane Transakcyjne Rynku
Bazowego na Terminy Niefixingowe, przy zastosowaniu Procedury Przypisania
Transakcjom o Terminach Niefixingowych Termindw Fixingowych, a nastepnie przy
zastosowaniu Procedury Kalkulacji Stawki Dwustronnej wyznacza Kwotowanie
Modelowe stawki bid i stawki offer na ten Termin Fixingowy (Poziom 2.2 Kaskady
Danych),

jezeli nie jest mozliwe dla danego Terminu Fixingowego wyznaczenie Kwotowania
Modelowego w sposob okreslony w pkt 7.2.1 - 7.2.3 Uczestnik Fixingu na taki Termin
Fixingowy wyznacza Faktor Transakcyjny w oparciu o Dane Transakcyjne z Rynkow
Powigzanych (dotyczace Segmentu Instytucji Finansowych) odpowiadajace temu
Terminowi Fixingowemu przy zastosowaniu Procedury Ekstrapolacji Cen z Rynkdéw
Powigzanych na Rynek Bazowy, a nastepnie przy zastosowaniu Procedury Kalkulacji
Stawki Dwustronnej wyznacza Kwotowanie Modelowe stawki bid i stawki offer na ten
Termin Fixingowy (Poziom 3.1 Kaskady Danych),

jezeli nie jest mozliwe dla danego Terminu Fixingowego wyznaczenie Kwotowania
Modelowego w sposdb okreslony w pkt 7.2.1 - 7.2.4 Uczestnik Fixingu na taki Termin
Fixingowy wyznacza Faktor Transakcyjny stosujac Procedure Przypisania
Transakcjom o Terminach Niefixingowych Termindw Fixingowych dla Danych
Transakcyjnych o Terminach Niefixingowych z Rynkéw Powigzanych (dotyczace
Segmentu Instytucji Finansowych) oraz Procedure Ekstrapolacji Cen z Rynkéw
Powigzanych na Rynek Bazowy, a nastepnie przy zastosowaniu Procedury Kalkulacji
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Stawki Dwustronnej wyznacza Kwotowanie Modelowe stawki bid i stawki offer na ten
Termin Fixingowy (poziom 3.2 Kaskady Danych),

7.2.6 jezeli nie jest mozliwe dla danego Terminu Fixingowego wyznaczenie Kwotowania
Modelowego w sposdb okreslony w pkt 7.2.1 - 7.2.5, Uczestnik Fixingu na taki
Termin Fixingowy wyznacza Faktor Transakcyjny w oparciu o Dane Transakcyjne z
Rynkéw Powigzanych (dotyczace Segmentu Pozostatych Instytucji Finansowych)
odpowiadajace temu Terminowi Fixingowemu przy zastosowaniu Procedury
Ekstrapolacji Cen z Rynkdéw Powigzanych na Rynek Bazowy, a nastepnie przy
zastosowaniu Procedury Kalkulacji Stawki Dwustronnej wyznacza Kwotowanie
Modelowe stawki bid i stawki offer na ten Termin Fixingowy (Poziom 3.3 Kaskady
Danych),

7.2.7 jezeli nie jest mozliwe dla danego Terminu Fixingowego wyznaczenie Kwotowania
Modelowego w sposdb okreslony w pkt 7.2.1 - 7.2.6 ,Uczestnik Fixingu na taki
Termin Fixingowy wyznacza Faktor Transakcyjny stosujac Procedure Przypisania
Transakcjom o Terminach Niefixingowych Termindw Fixingowych dla Danych
Transakcyjnych o Terminach Niefixingowych z Rynkéw Powigzanych (dotyczacych
Segmentu Pozostatych Instytucji Finansowych) oraz Procedure Ekstrapolacji Cen z
Rynkow Powigzanych na Rynek Bazowy, a nastepnie przy zastosowaniu Procedury
Kalkulacji Stawki Dwustronnej wyznacza Kwotowanie Modelowe stawki bid i stawki
offer na ten Termin Fixingowy (poziom 3.4 Kaskady Danych).

7.2.8 jezeli nie jest mozliwe dla danego Terminu Fixingowego wyznaczenie Kwotowania
Modelowego w sposéb okreslony w pkt 7.2.1 - 7.2.7, Uczestnik Fixingu na taki
Termin Fixingowy przekazuje Administratorowi wyigcznie Kwotowanie Wigzace
(Poziom 4 Kaskady Danych).

Poziomy Metody Kaskady Danych - podsumowanie podstawowych zatozen

7.3 Poszczegoblne poziomy Metody Kaskady Danych przedstawia ponizsza tabela.

Poziom

1 Kwotowanie Modelowe oparte o Dane Transakcyjne Rynku Bazowego na Terminy
Fixingowe.

2.1 Kwotowanie Modelowe oparte o wynik zastosowane]j przez Uczestnika Fixingu Procedury

Interpolacji Kwotowan Modelowych w odniesieniu do Kwotowania Modelowego
zgtoszonych przez Uczestnika Fixingu na Poziomie 1 Kaskady Danych w Dniu Fixingu.

2.2 Kwotowanie Modelowe oparte o Depozyty Rynku Bazowego na Terminy Niefixingowe.

3.1 Kwotowanie Modelowe oparte o zastosowang przez Uczestnika Fixingu Procedure
Ekstrapolacji Cen z Rynkéw Powigzanych na Rynek Bazowy na podstawie Danych
Transakcyjnych z Rynkdéw Powigzanych (w segmencie Instytucji Finansowych) o
Terminach Fixingowych.

3.2 Kwotowanie Modelowe oparte o zastosowang przez Uczestnika Fixingu Procedure
Ekstrapolacji Cen z Rynkéw Powigzanych na Rynek Bazowy na podstawie Danych
Transakcyjnych z Rynkéw Powigzanych (w segmencie Instytucji Finansowych), ktorym
przypisano Terminy Fixingowe w oparciu o Terminy Niefixingowe.
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7.4

8.1

8.2

Kwotowanie Modelowe oparte o zastosowang przez Uczestnika Fixingu Procedure
Ekstrapolacji Cen z Rynkow Powigzanych na Rynek Bazowy na podstawie Danych
Transakcyjnych z Rynkow Powigzanych (w segmencie Pozostatych Instytucji
Finansowych) o Terminach Fixingowych.

Kwotowanie Modelowe oparte o zastosowang przez Uczestnika Fixingu Procedure
Ekstrapolacji Cen z Rynkow Powigzanych na Rynek Bazowy na podstawie Danych
Transakcyjnych z Rynkow Powigzanych (w segmencie Pozostatych Instytucji
Finansowych) o Terminach Niefixingowych, ktérym przypisano Terminy Fixingowe.

Kwotowanie Wigzace oparte o wewnetrzne procedury Uczestnika Fixingu, wyznaczone
zgodnie z wytycznymi okreslonymi przez Administratora w Kodeksie Postepowania.

W zwigzku z powyzszym, zgodnie z Metodq Kaskady Danych:

7.4.1 Jesli w danym Dniu Fixingu, dla danego Terminu Fixingowego okreslony Uczestnik
Fixingu posiada Dane Transakcyjne umozliwiajace przeprowadzenie na ich podstawie
wyznaczenie Kwotowania w tym Dniu Fixingu dla tego Terminu Fixingowego,
Kwotowanie takie okreslamy mianem Kwotowania Modelowego. Wynikiem dziatania
Metody Kaskady Danych jest w takim przypadku Kwotowanie Modelowe, ktére
odpowiada Poziomom 1, 2 i 3 Metody Kaskady Danych.

7.4.2 Jesli w danym Dniu Fixingu, dla danego Terminu Fixingowego okreslony Uczestnik
Fixingu nie posiada Danych Transakcyjnych umozliwiajacych przeprowadzenie na ich
podstawie wyznaczenia Kwotowania w tym Dniu Fixingu dla tego Terminu
Fixingowego, jako wynik dziatania Metody Kaskady Danych Uczestnik Fixingu podaje
Kwotowanie Wiazace. Wynikiem dziatania Metody Kaskady Danych jest w takim
przypadku Kwotowanie Wigzace, ktére odpowiada Poziomowi 4 Metody Kaskady
Danych.

EKSTRAPOLACJA ORAZ INTERPOLACJA DANYCH WYKORZYSTYWANYCH DO
WYZNACZANIA STAWEK REFERENCYJINYCH

Administrator w ramach Metody Ustalania Stawek Referencyjnych nie stosuje ekstrapolacji
ani interpolacii.

Ekstrapolacja oraz interpolacja sa stosowane przez Uczestnikdéw Fixingu zgodnie z Metodq
Kaskady Danych na zasadach okreslonych w Specyfikacji Kwotowan Modelowych w oparciu
o odpowiednie Procedury Analityczne, tj. Procedure Interpolacji Kwotowan Modelowych oraz
Procedure Ekstrapolacji Cen z Rynkéw Powigzanych na Rynek Bazowy.

Procedura Ekstrapolacji Cen z Rynkdéw Powigzanych na Rynek Bazowy

8.3

8.4

Procedura Ekstrapolacji Cen z Rynkéw Powigzanych na Rynek Bazowy jest procedurg
stosowang przez Uczestnika Fixingu, za pomocg ktorej wartos¢ Faktora Transakcyjnego
wyznaczonego przez Uczestnika Fixingu (w oparciu o Specyfikacje Kwotowan Modelowych)
na podstawie Danych Transakcyjnych na Rynku Powigzanym podlega przez Uczestnika
Fixingu korekcie i stabilizacji tak, aby reprezentowa¢ wartos¢ zgodng z Rynkiem Bazowym.

Procedura Ekstrapolacji Cen z Rynkéw Powigzanych na Rynek Bazowy stanowi element
Specyfikacji Kwotowan Modelowych i jest stosowana przez Uczestnikéw Fixingu na Poziomie
3 Kaskady Danych.

Procedura Interpolacji Kwotowan Modelowych
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8.5

8.6

8.7

8.8

9.1

Procedura Interpolacji Kwotowan Modelowych jest procedurg stosowang przez Uczestnika
Fixingu, za pomocg ktérej Uczestnik Fixingu dokonuje w danym Dniu Fixingu wyznaczenia
Kwotowania Modelowego dla danego Terminu Fixingowego w oparciu o Kwotowanie
Modelowe Poziomu 1 Kaskady Danych dwdch sasiadujacych Termindw Fixingowych z tego
samego Dnia Fixingu.

Procedura Interpolacji Kwotowan Modelowych jest stosowana przez Uczestnika Fixingu na
Poziomie 2.1 Kaskady Danych.

Procedura Interpolacji Kwotowan Modelowych moze mieé¢ zastosowanie jedynie do
Kwotowania Modelowego dla Terminéw Fixingowych 2W, 1M, 3M oraz 6M.

Uczestnik Fixingu stosuje dla danego Terminu Fixingowego Procedure Interpolacji Kwotowan
Modelowych, jesli w tym samym Dniu Fixingu dokonat on wyznaczenia Kwotowania
Modelowego dla dwdéch Termindw Fixingowych sasiednich na Poziomie 1 Kaskady Danych,
przyktadowo:

8.8.1 Uczestnik Fixingu stosuje w Dniu Fixingu Procedure Interpolacji Kwotowan
Modelowych dla Terminu Fixingowego 2W, jesli w Dniu Fixingu dokonat on
wyznaczenia Faktora Transakcyjnego na Poziomie 1 Kaskady Danych dla Terminow
Fixingowych SW oraz 1M, a nastepnie, stosujac Procedure Kalkulacji Stawki
Dwustronnej, wyznaczyt w danym Dniu Fixingu dla tych termindéw Kwotowania
Modelowe na Poziomie 1 Kaskady Danych w postaci stawki bid i stawki offer.

PRIORYTET PRZYZNAWANY POSZCZEGOLNYM RODZAJOM DANYCH WEJSCIOWYCH
STOSOWANYCH PRZEZ ADMINISTRATORA DO WYZNACZANIA STAWEK
REFERENCYINYCH

Zasada hierarchicznosci w zwigzku ze Stawkami Referencyjnymi jest wyrazona na dwéch
ptaszczyznach:
9.1.1 w ramach Metody Ustalania Stawek Referencyjnych, oraz

9.1.2 w ramach Metody Kaskady Danych, dotyczacej przekazywania Danych Wejsciowych
przez Uczestnikdw Fixingu.

Hierarchiczno$¢ w ramach Metody Ustalania Stawek Referencyjnych

9.2

9.3

Priorytet przyznawany poszczegdlnym rodzajom Danych Wejsciowych wyraza sie poprzez
przyznaniu przez Administratora w ramach Metody Ustalania Stawek Referencyjnych
pierwszenstwa w wykorzystaniu Kwotowania Modelowego jako Danych Wejsciowych przed
Kwotowaniem Wigzacym.

Dopiero w sytuacji braku mozliwosci przekazania przez Uczestnika Fixingu Kwotowania
Modelowego zgodnie z Metodq Kaskady Danych, Dang Wejsciowg, ktdrg Administrator
wykorzysta zgodnie z Metodq Ustalania Stawek Referencyjnych bedzie Kwotowanie Wigzace
przekazywane niezaleznie przez Uczestnikéw Fixingu w kazdym Dniu Fixingu.

Hierarchiczno$¢ w ramach Metody Kaskady Danych

9.4

9.5

9.6

Hierarchiczno$¢ danych wykorzystywanych do opracowywania przez Uczestnikéw Fixingu
Danych Wejsciowych zostata okreslona przez Administratora w oparciu o Kaskade Danych i
jej poziomy, przedstawione zgodnie z opisem w pkt 7.2 oraz tabelg w pkt 7.3 powyzej.

Hierarchiczno$¢ Metody Kaskady Danych reprezentuje podziat Kaskady Danych na Poziomy
1, 2, 3 oraz 4 oraz odpowiednie podpoziomy.

W konsekwencji przyjecia zasady hierarchicznosci, Uczestnik Fixingu dokonuje wyznaczenia
Kwotowania Modelowego w danym Dniu Fixingu, dla danego Terminu Fixingowego, w oparciu
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9.7

10.

10.1

11.

11.1

o Dane Transakcyjne pochodzace z najwyzszych mozliwych Poziomdw Kaskady Danych, a
kiedy nie jest to mozliwe, jako wynik dziatania Metody Kaskady Danych uznaje sie zgtaszane
w kazdym Dniu Fixingu Kwotowanie Wigzace.

Zasada hierarchicznosci Metody Kaskady Danych wyraza sie przez:

9.7.1 uznanie wyzszego priorytetu Danych Transakcyjnych, a w konsekwencji Kwotowania
Modelowego, wzgledem Kwotowania Wigzacego,

9.7.2 uznanie wyzszego priorytetu Danych Transakcyjnych pochodzacych z Rynku
Bazowego wzgledem Danych Transakcyjnych pochodzacych z Rynkéw Powigzanych,

9.7.3 w ramach Rynku Bazowego, uznanie priorytetu Kwotowania Modelowego
wyznaczanego na podstawie Danych Transakcyjnych wzgledem Kwotowania
Modelowego wyznaczanego na podstawie Interpolacji,

9.7.4 w ramach okre$lonego Segmentu, uznanie priorytetu Danych Transakcyjnych
odpowiadajacych Transakcjom o Terminach Fixingowych wzgledem Danych
Transakcyjnych odpowiadajacych Transakcjom o Terminach Niefixingowych,

9.7.5 w ramach Rynkéw Powigzanych, uznanie priorytetu Danych Transakcyjnych
pochodzacych z Segmentu Instytucji Finansowych wzgledem Danych Transakcyjnych
pochodzacych z Segmentu Pozostatych Instytucji Finansowych.

OCENA I WALIDACJA DANYCH WEJSCIOWYCH PODMIOTOW PRZEKAZUJACYCH
DANE

Administrator weryfikuje otrzymane od Uczestnikow Fixingu Kwotowania przed ich
uwzglednieniem w ustaleniu Stawek Referencyjnych. Zakres weryfikacji okreséla Kodeks
Postepowania, ktéry okresla, ze weryfikacja moze w szczegdlnosci polega¢ na weryfikacji:

10.1.1 umocowania Dostawcy Kwotowania do przekazania Kwotowania w imieniu
Uczestnika Fixingu,

10.1.2 zgodnosci formatu Kwotowania z formatem okreslonym w Warunkach Technicznych

10.1.3 zgodnosci terminu przekazania Kwotowania z terminem okreslonym w Kodeksie
Postepowania,

10.1.4 kompletnosci Kwotowania (Kwotowanie jest kompletne, jezeli zawiera zaréwno
stawke bid, jak i stawke offer),

10.1.5 dokonanie przez Weryfikatora Kwotowania weryfikacji Kwotowania w ramach
Pierwszej Linii Kontroli Uczestnika Fixingu,

10.1.6 zgodnosci dopuszczalnej wielkosci Spreadu Kwotowania (Spread Kwotowania dla
Terminow Fixingowych O/N oraz T/N powinien wynosi¢ do 30 punktéw bazowych, a
dla pozostatych Termindw Fixingowych do 20 punktéw bazowych).

MINIMALNE STANDARDY JAKOSCI DANYCH WEJSCIOWYCH STOSOWANYCH DO
WYZNACZANIA STAWEK REFERENCYJINYCH

Administrator okreslit nastepujace podstawowe rodzaje standardéw jakosci Danych
Wejsciowych jakie stosuje do wyznaczania Stawek Referencyjnych, tj. standardy:
11.1.1 Kompletnosci w odniesieniu do Kwotowan,

11.1.2 Ilosciowe w odniesieniu do Danych Transakcyjnych niezbednych do wyznaczenia
przez Uczestnika Fixingu Kwotowania Modelowego,
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11.2

11.1.3 Czasowe w odniesieniu do Danych Transakcyjnych niezbednych do wyznaczenia
przez Uczestnika Fixingu Kwotowania Modelowego Terminu Fixingowego overnight
O/N oraz Terminu Fixingowego tomorrow/next (T/N),

11.1.4 Techniczne w odniesieniu do Kwotowan, oraz
11.1.5 Dotyczace uprawnien w odniesieniu do Kwotowan.

W stosownych przypadkach, w celu przyjecia przez Administratora Kwotowania od
Uczestnika Fixingu kazdorazowo powyzsze standardy muszg by¢ spetnione tacznie.

Standardy kompletnosci

11.3

11.4

Kwotowania przekazywane przez Uczestnikow Fixingu muszg, by¢
Kwotowaniami kompletnymi.

Kwotowania sg uwazane za kompletne, jezeli zawierajg wartosci obu stawek, tj. stawki bid
oraz stawki offer oraz gdy ich spread nie przekracza dopuszczalnej wielkosci Spreadu
Kwotowania, przy czym:

11.4.1 Spread Kwotowania dla Terminéw Fixingowych O/N oraz T/N powinien wynosi¢ do
30 punktéw bazowych,

11.4.2 Spread Kwotowania dla pozostatych Termindéw  Fixingowych do 20
punktéw bazowych.

Standardy ilo$ciowe w zakresie Danych Transakcyjnych

11.5

11.6

Administrator stosuje nastepujace standardy iloéciowe w zakresie jakosci Danych
Transakcyjnych niezbednych do wyznaczenia przez Uczestnika Fixingu Kwotowan:

11.5.1 Okreslenie Parametru Inkrementalnosci,
11.5.2 Minimalne progi wolumenowe Transakcji,

11.5.3 Minimalng liczbe Transakcji, ktéra musi by¢ osiagnieta w celu wyznaczenia
Kwotowania Modelowego,

11.5.4 Minimalng liczbe Transakcji dla przeprowadzenia Ekstrapolacji,

11.5.5 Minimalng liczbe dni, z ktérych musza pochodzi¢ Transakcje dla przeprowadzenia
Ekstrapolacji, oraz

11.5.6 Minimalny okres historycznych Dni Fixingu do przeprowadzenia Ekstrapolacji.

Szczegotowe kryteria ilosciowe, o ktérych mowa powyzej oraz pozostate zasady okreslenia
deterministycznych proceséw zwigzanych z wyznaczaniem Kwotowan Modelowych
Administrator okresla w Specyfikacji Kwotowan Modelowych, stanowiacej zatacznik do
Kodeksu Postepowania.

Standardy czasowe w odniesieniu do Danych Transakcyjnych niezbednych do wyznaczenia przez

Uczestnika Fixingu Kwotowania Modelowego Terminu Fixingowego overnight O/N oraz Terminu

Fixingowego tomorrow/next (T/N)

11.7

Do wyznaczania Stawek Referencyjnych dla Terminéw Fixingowych ON i TN w Dniu Fixingu
wykorzystywane sa nastepujace Dane Transakcyjne:

11.7.1 Dane Transakcyjne pochodzace z Rynku Bazowego dotyczace transakcji zawartych
od godz. 00:00 (pdtnoc) w Dniu Fixingu do godz. 16:30 w Dniu Fixingu.

11.7.2 Dane Transakcyjne pochodzace z Rynkdéw Powigzanych (Segment Instytucji
Finansowych oraz Segment Pozostatych Instytucji Finansowych) dotyczace
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transakcji zawartych od godz. 00:00 (pdtnoc) w Dniu Fixingu do godz. 15:30 w Dniu
Fixingu.

Standardy techniczne oraz dotyczace uprawnien osdb przekazujgcych Administratorowi Kwotowania

w_imieniu Uczestnika Fixingu

11.8

11.9

11.10

12.

12.1

12.2

13.

13.1

13.2

Administrator okreslit w oddzielnym dokumencie wigzacym go z Uczestnikami Fixingu
(Warunki Techniczne) specyfikacje techniczng dotyczaca przekazywanych Kwotowan,
okreslajacq tryb, forme i wymagania systemowe dotyczace przekazywania Kwotowan.
Otrzymane przez Administratora Kwotowanie jest kazdorazowo weryfikowane pod katem
jego zgodnosci ze specyfikacja okreslong w Warunkach Technicznych. Dodatkowo
kazdorazowo Administrator w odniesieniu do otrzymanego Kwotowania weryfikuje
umocowanie Dostawcy Kwotowania do przekazania Kwotowania w imieniu Uczestnika
Fixingu oraz fakt dokonania przez Weryfikatora Kwotowania weryfikacji Kwotowania w
ramach pierwszej linii kontroli Uczestnika Fixingu.

W odniesieniu do Kwotowania Modelowego, kazdorazowo dodatkowo Kwotowanie Modelowe
powinno by¢ zgodne z wytycznymi technicznymi okreslonymi przez Administratora
w Specyfikacji Kwotowan Modelowych.

W odniesieniu do Kwotowania Wigzacego, Uczestnik Fixingu przy jego przygotowaniu
powinien wzig¢ pod uwage Rekomendacje Administratora w zakresie Kwotowania Wigzacego.

KRYTERIA OKRESLAJACE, KTO MOZE BYC PODMIOTEM PRZEKAZUJACYM DANE

Uczestnikiem Fixingu moze by¢ podmiot spetniajacy nastepujace Kryteria Uczestnika
Fixingu:

12.1.1 posiadajacy status Instytucji Kredytowej, oraz

12.1.2 w stosunku do ktérego nie zostat wyznaczony zarzad komisaryczny, ani nie zostat
wdrozony w nim plan naprawy w rozumieniu Prawa Bankowego oraz wobec ktérego
Bankowy Fundusz Gwarancyjny nie podjat decyzji o wszczeciu przymusowej
restrukturyzacji lub umorzeniu lub konwersji instrumentéw kapitatowych.

Decyzje o klasyfikacji podmiotu jako kandydata na Uczestnika Fixingu podejmuje
Administrator biorgc pod uwage, poza spetnieniem Kryteriéw Uczestnika Fixingu, réwniez
inne elementy, ktére w ocenie Administratora w najlepszym mozliwym stopniu pozwalajg na
stworzenie reprezentatywnego panelu Uczestnikdw Fixingu, ktérych Kwotowania sg
podstawa wyznaczania Stawek Referencyjnych. W szczegdlnosci, Administrator bierze pod
uwage:

12.2.1 aktywnos$¢ na Rynku Bazowym,

12.2.2 poziom wspotczynnika CET1 oraz wspotczynnika wyptacalnosci w odniesieniu do
Instytucji Kredytowych (na podstawie danych od KNF), z uwzglednieniem
rekomendacji KNF, o ile Administrator takg uzyska.

PROCES WYBORU PODMIOTOW PRZEKAZUJACYCH DANE

Decyzje o klasyfikacji podmiotu jako kandydata na Uczestnika Fixingu podejmuje
Administrator, biorac pod uwage spefnienie Kryteridw Uczestnika Fixingu oraz spetnienie
kryteriéw, o ktérych mowa w pkt 12.2,

W przypadku podjecia przez Administratora decyzji o zaklasyfikowaniu danego podmiotu,
jako kandydata na Uczestnika Fixingu, Administrator wystepuje do Komitetu Nadzorczego
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13.3

13.4

13.5

13.6

14,

14.1

15.

15.1

16.

16.1

Wskaznikdw Referencyjnych Stép Procentowych o akceptacje kandydata na Uczestnika
Fixingu.

Po uzyskaniu akceptacji Komitetu Nadzorczego Wskaznikéw Referencyjnych Stép
Procentowych Administrator wysyta do kandydata na Uczestnika Fixingu pisemne
zaproszenie do uczestnictwa w Fixingu.

Zaproszenie do uczestnictwa w Fixingu okresla termin proponowanego przystapienia do
Fixingu. Zatacznikiem do zaproszenia do uczestnictwa w Fixingu jest wzér Deklaracji
Uczestnika Fixingu oraz Ankieta Limitow niezbednych do zawierania Depozytéw okreslona
przez kandydata na Uczestnika Fixingu na Depozyty ztozone u innego Uczestnika Fixingu.

Zaproszenie do uczestniczenia w Fixingu wazne jest przez 30 dni od dnia jego doreczenia
przez Administratora. W przypadku przyjecia propozycji, Kandydat na Uczestnika Fixingu
powinien w tym terminie przekaza¢ Administratorowi podpisang Deklaracje Uczestnika
Fixingu oraz wypetniong Ankiete Limitow.

Po otrzymaniu Deklaracji Uczestnika Fixingu, Administrator podejmuje decyzje o nadaniu
statusu Uczestnika Fixingu.

SKLAD PANELU PODMIOTOW PRZEKAZUJACYCH DANE

W skfad panelu podmiotéw przekazujacych dane wchodzg nastepujace podmioty:
14.1.1 Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A.,

14.1.2 Santander Bank Polska S.A.,

14.1.3 Bank Polska Kasa Opieki S.A.,

14.1.4 Bank Gospodarstwa Krajowego,

14.1.5 Bank BNP Paribas Polska S.A.,

14.1.6 Bank Handlowy w Warszawie S.A.,

14.1.7 mBank S.A.,

14.1.8 ING Bank Slaski S.A.,

14.1.9 Bank Millennium S.A.,

14.1.10Deutsche Bank Polska S.A.

OPIS ZASAD I PROCEDUR ADMINISTRATORA DOTYCZACYCH SRODKOW

STOSOWANYCH PRZEZ ADMINISTRATORA W CELU WEWNETRZNEGO PRZEGLADU
METODY STAWEK REFERENCYJINYCH

Procedura przegladu i zmiany metody wskaznikéw referencyjnych stép procentowych,
dostepna na stronie internetowej Administratora_okresla:

15.1.1 procedure przegladu Metody Stawek Referencyjnych,

15.1.2 procedure zmiany Metody Stawek Referencyjnych,

15.1.3 proces zmiany Metody Stawek Referencyjnych w sytuacjach nadzwyczajnych,

15.1.4 procedure zaprzestania opracowywania Stawek Referencyjnych.
DEFINICJIA ISTOTNEJ ZMIANY METODY STAWEK REFERENCYJINYCH

Istotna zmiana Metody Stawek Referencyjnych to:
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16.2

16.3

16.4

16.5

16.1.1 zmiana Kluczowego Elementu Metody Stawek Referencyjnych, skutkujaca
spetnieniem Kryterium Materialnosci, lub

16.1.2 zmiana innego elementu Metody Stawek Referencyjnych, w przypadku wystapienia
obiektywnie uzasadnionych przestanek do stwierdzenia, ze zmiana oznaczataby
istotng zmiane charakteru Stawki Referencyjnej i jej przebiegu, spetniajaca
Kryterium Materialnosci.

Na potrzeby okreslenia definicji istotnej zmiany Metody Stawek Referencyjnych,
Administrator okreslit nastepujace Kluczowe Elementy Metody Stawek Referencyjnych:

16.2.1 Stawki Referencyjne ustalane sg w ramach Fixingu na zasadach okreslonych w pkt
4.4,

16.2.2 Danymi Wejsciowymi sg Kwotowania, przekazywane przez Uczestnikdw Fixingu,
16.2.3 Stawki Referencyjne ustalane sa o godzinie 11:00,

16.2.4 Stawki Referencyjne sg stawkami dwustronnymi, co oznacza, ze Administrator ustala
zarowno stawke bid (stopa procentowa, po jakiej Uczestnik Fixingu jest gotow
przyja¢ Depozyt od innego Uczestnika Fixingu), jak tez stawke offer (stopa
procentowa, po jakiej Uczestnik Fixingu jest gotéw ztozy¢ Depozyt u innego
Uczestnika Fixingu).

W ramach procesu badania istotnosci zmiany Metody Stawek Referencyjnych, Administrator
wprowadzit tzw. ,Kryteria Materialnosci” weryfikujgce skale i zakres konsekwencji
ekonomicznych zmiany Kluczowego Elementu Metody Stawek Referencyjnych lub zmiany
innego elementu Metody Stawek Referencyjnych, w przypadku wystgpienia obiektywnie
uzasadnionych przestanek do stwierdzenia, ze zmiana oznaczataby istotng zmiane
charakteru Wskaznika Referencyjnego i jego przebiegu, spetniajacg Kryterium Materialnosci,
ktore okreslajg granice, po przekroczeniu ktérych zmiana sposobu pomiaru (Metoda Stawek
Referencyjnych) danego rynku lub realiow gospodarczych bedzie traktowana jako zmiana
istotna.

Administrator stwierdza, czy zmiana Kluczowego Elementu Metody Stawek Referencyjnych
generuje spetnienie Kryterium Materialnosci, okreslajac na tej podstawie planowang zmiane
jako zmiane istotng i uruchamia procedure istotnej zmiany metody. Administrator moze
podja¢ decyzje o przeprowadzeniu badania istotnej zmiany w zakresie innego niz Kluczowy
Element Metody Stawek Referencyjnych, w przypadku wystgpienia obiektywnie
uzasadnionych przestanek do stwierdzenia, ze planowana zmiana moze oznaczac istotng
zmiane charakteru Stawki Referencyjnej i jej przebiegu oraz generowac spetnienie Kryterium
Materialnosci.

Zmiany sytuacji rynkowej wptywajacej na ksztattowanie sie wartosci Stawki Referencyjnej,
nie kwalifikuje sie jako przestanki do przeprowadzenia badania istotnej zmiany.

16.5.1 Administrator przyjmuje Kryteria Materialnosci dotyczace:

(@) Materialnej zmiany poziomu Stawek Referencyjnych. W celu identyfikacji
wystapienia materialnej zmiany poziomu Stawki Referencyjnej nalezy, dla
kazdej Stawki Referencyjnej z osobna, dla kazdego Terminu Fixingowego z
osobna, przeprowadzi¢ test statystyczny, w ktérym hipoteza zerowa gtosi, ze
warto$¢ bezwzgledna réznicy miedzy wartoscig Srednig. modelowej Stawki
Referencyjnej w okresie odniesienia i wartoscig $rednig historycznej Stawki
Referencyjnej w okresie odniesienia nie przekracza 5 punktéw bazowych, a w
przypadku przekroczenia tej wartosci, nie przekracza 2% wartosci sredniej
historycznej stawki w okresie odniesienia. Jesli, dla okreslonej Stawki
Referencyjnej, dla okreslonego Terminu Fixingowego, przy poziomie istotnosci
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(b)

(©)

5%, dochodzi do odrzucenia hipotezy zerowej testu, uznaje sie, dla tej Stawki
Referencyjnej i tego Terminu Fixingowego, ze kryterium zostato spetnione
(zmiana jest materialna).

Materialnej zmiany przebiegu Stawek Referencyjnych. W celu identyfikacji
wystapienia materialnej zmiany przebiegu Stawki Referencyjnej nalezy, dla
kazdej Stawki Referencyjnej z osobna, dla kazdego Terminu Fixingowego z
osobna, przeprowadzi¢ test statystyczny, w ktérym hipoteza zerowa gtosi o
dodatniej wartosci korelacji rang pomiedzy modelowa Stawka Referencyjng w
okresie odniesienia i historyczng Stawka Referencyjng w okresie odniesienia
(test jednostronny). Jesli, dla okreslonej Stawki Referencyjnej, dla
okreslonego Terminu Fixingowego, przy poziomie istotnosci 5%, dochodzi do
odrzucenia hipotezy zerowej testu, uznaje sie, dla tej Stawki Referencyjnej i
tego Terminu Fixingowego, ze kryterium zostato spetnione (zmiana jest
materialna).

Materialnego wzrostu zmiennosci Stawek Referencyjnych. W celu identyfikacji
wystgpienia materialnego wzrostu zmiennosci Stawki Referencyjnej nalezy,
dla kazdej Stawki Referencyjnej z osobna, dla kazdego Terminu Fixingowego
z osobna, przeprowadzi¢ test statystyczny, w ktérym hipoteza zerowa gtosi,
ze odchylenie standardowe pierwszych réznic (przyrostéw) modelowej Stawki
Referencyjnej w okresie odniesienia nie przewyzsza odchylenia standardowego
pierwszych rdznic (przyrostow) Stawki Referencyjnej historycznej w okresie
odniesienia o wiecej niz 1,5 punktu bazowego (test jednostronny), a w
przypadku przekroczenia tej wartosci, nie przewyzsza 10% odchylenia
standardowego pierwszych roznic (przyrostow) Stawki Referencyjnej
historycznej w okresie odniesienia (test jednostronny). Jesli, dla okreslonej
Stawki Referencyjnej, dla okreslonego Terminu Fixingowego, przy poziomie
istotnosci 5%, dochodzi do odrzucenia hipotezy zerowej testu, uznaje sie, dla
tej Stawki Referencyjnej i tego Terminu Fixingowego, ze kryterium zostato
spetnione (zmiana jest materialna).
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ZALACZNIK 2 - TABELA SKROTOW I DEFINICJI

Administrator

GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul.
Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000493097;
o kapitale zaktadowym w wysokosci 2 900 000 zt - optaconym w
catosci; NIP 5252546511

CET1

wspotczynnik kapitatu podstawowego Tier I, o ktérym mowa w
art. 92 ust. 2 lit. a rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 z dnia 26
czerwca 2013 r. w sprawie wymogdéw ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajacego
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z
27.6.2013, str. 1)

Dane Transakcyjne

dane dotyczace transakcji zawartych przez Uczestnika Fixingu
stanowigce podstawe do ustalania przez Uczestnika Fixingu
Kwotowania Modelowego w ramach Metody Kaskady Danych

Dane Wejsciowe

Kwotowania, stanowigce dane wejsciowe w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 14 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych

dokument przekazywany Administratorowi przez Uczestnika
Fixingu zawierajacy o$wiadczenie woli Uczestnika Fixingu o

Dekl j ik o iy .
Fiiina':cja Uczestnika zawarciu z Administratorem umowy, ktorej tres¢ okresla Kodeks
9 Postepowania. Wzér Deklaracji Uczestnictwa w Fixingu stanowi
Zatacznik 2 do Kodeksu Postepowania
Depozyt niezabezpieczony depozyt w ztotych (PLN) przyjety badz ztozony

przez Uczestnika Fixingu

Dostawca Kwotowania

wyznaczony pracownik Uczestnika Fixingu odpowiedzialny za
przekazanie Kwotowania Wigzacego lub Kwotowania
Modelowego

Dzien Fixingu

Dzien Roboczy, w ktérym odbywa sie Fixing

Dzien Roboczy

dzien kalendarzowy, z wyjatkiem sobdt, niedziel oraz dni
ustawowo wolnych od pracy, w ktérym Uczestnicy Fixingu
prowadza dziatalnos¢ na polskim rynku pienieznym

Faktor Transakcyjny

warto$¢ liczbowa stanowigca podstawe do zastosowania
Procedury Kalkulacji Stawki Dwustronnej w ramach Metody
Kaskady Danych w celu wyznaczenia stawki bid i stawki offer
Kwotowania Modelowego

Instrument Finansowy

Fixing proces ustalenia Stawek Referencyjnych przez Administratora
Fundusz fundusz inwestycyjny w rozumieniu Art. 3 Ust. 1 pkt 19
Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych
instrument finansowy w rozumieniu Art. 3 Ust. 1 pkt 16

Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych
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Godzina Fixingu

godzina Fixingu Stawek Referencyjnych dla Termindw
Fixingowych w danym Dniu Fixingu, ktérg jest:
a) godzina 17 dla Terminu Fixingowego - overnight O/N

oraz Terminu Fixingowego - tomorrow/next (T/N),

a) godzina 11 dla wszystkich Terminéw Fixingowych z
wyjatkiem Terminu Fixingowego - overnight O/N oraz
Terminu Fixingowego - tomorrow/next (T/N).

Instrukcja FINREP

dokument: ~Instrukcja uzupetniajgca pakiet FINREP
jednostkowy (FINPL)” dostepny na stronie internetowej:
www.nbp.pl ze wszystkimi zmianami oraz uzupetnieniami

Instytucja Kredytowa

banki krajowe z uwzglednieniem bankéw zrzeszajacych,
oddziatéw zagranicznych instytucji kredytowych dziatajacych w
Polsce oraz oddziatéw bankéw zagranicznych dziatajacych w
Polsce ale z wylaczeniem bankdéw spétdzielczych, bankéw
hipotecznych, spétdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych
oraz NBP

Kluczowy Element Metody
Stawek Referencyjnych

elementy Metody Stawek Referencyjnych, wskazane w pkt 16.2

KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

Kodeks Postepowania

Kodeks Postepowania Uczestnikéw Fixingu WIBID i WIBOR wraz
z zafacznikami stanowigcymi jego integralng czes¢, z
uwzglednieniem wszelkich zmian i uzupetnien

Komitet Nadzorczy
Wskaznikow
Referencyjnych Stop
Procentowych

ustanowiony przez Administratora komitet wykonujacy funkcje
jednostki nadzorczej w rozumieniu Art. 5 Rozporzadzenia o
Wskaznikach Referencyjnych w odniesieniu do wskaznikdéw
referencyjnych stép procentowych w rozumieniu Rozporzadzenia
o Wskaznikach Referencyjnych

Kryteria Uczestnika Fixingu

obligatoryjne kryteria, jakie musi spetni¢ podmiot, aby uzyskac
status Uczestnika Fixingu

Kwotowanie Modelowe

stopa procentowa, po jakiej Uczestnik Fixingu mogtby przyjac
(Kwotowanie Modelowe stawki bid) lub ztozy¢ (Kwotowanie
Modelowe stawki offer) Depozyt na Rynku Bazowym na kazdy z
Termindw Fixingowych, ustalana przez Uczestnika Fixingu
zgodnie z warunkami okreslonymi w Kodeksie Postepowania na
podstawie Danych Transakcyjnych zgodnie z Metoda Kaskady
Danych, stanowigca wynik dziatania poziomu 1,2 lub 3 Metody
Kaskady Danych

Kwotowanie

Kwotowanie Modelowe i Kwotowanie Wigzace stanowigce dla
Administratora Dane Wejsciowe, na podstawie ktorych
Administrator zgodnie z  Metodq Ustalania  Stawek
Referencyjnych przeprowadza Fixing Stawek Referencyjnych dla
poszczegdlnych Terminéw Fixingowych

Kwotowanie Podejrzane

Kwotowanie, w stosunku do ktérego
manipulacji w rozumieniu MAR

istnieje podejrzenie
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Kwotowanie Wigzace

Kwotowanie okreslajace stope procentowg, po jakiej Uczestnik
Fixingu jest, zgodnie z warunkami okreslonymi w Kodeksie
Postepowania, w wigzacy sposob gotowy ztozy¢ (Kwotowanie
Wigzace stawki offer) lub przyja¢ Depozyt (Kwotowanie Wigzace
stawki bid) od innego Uczestnika Fixingu na kazdy z Terminéw
Fixingowych, stanowigce jednoczesnie wynik dziatania poziomu
4 Kaskady Danych

MAR

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na
rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady idyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
i 2004/72/WE

Metoda Kaskady Danych,
Kaskada Danych

metoda, za pomoca ktérej Uczestnicy Fixingu wyznaczajgq Dane
Wejsciowe zgodnie z hierarchig poziomdéw Kaskady Danych, tj.
wyznaczaja zgtaszane do Administratora Kwotowania dla
kazdego Terminu Fixingowego wedle szczegoétowych zasad
okreslonych w Kodeksie Postepowania

Metoda
Referencyjnych

Stawek

Metoda Ustalania Stawek Referencyjnych oraz Metoda Kaskady
Danych

Metoda Ustalania Stawek
Referencyjnych

metoda stosowana przez Administratora do ustalania Stawek
Referencyjnych w formie Fixingu

Parametr
Inkrementalnosci

minimalna liczba Danych Transakcyjnych, ktérej wystagpienie
jest konieczne do ustalenia Kwotowania Modelowego zgodnie z
hierarchig Kaskady Danych

PLN

ztoty - waluta polska

Podmioty Stosujace Stawki
Referencyjne

Uzytkownicy Stawek Referencyjnych oraz Odbiorcy Stawek
Referencyjnych

Prawo Bankowe

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz.U. 2018
poz. 2187 z pozn.zm.)

Procedura Ekstrapolacji
Cen z Rynkéw Powiazanych
na Rynek Bazowy

procedura, za pomocg ktorej wartos¢ sredniej ceny wazonej
wolumenem wyznaczonej na podstawie Danych Transakcyjnych
na Rynku Powigzanym podlega korekcie i stabilizacji zgodnie ze
Specyfikacjg Kwotowan Modelowych tak, aby reprezentowac
wartos¢ zgodng z Rynkiem Bazowym

Procedura Interpolacji
Kwotowan Modelowych

procedura, za pomocg ktérej przeprowadzana jest przez
Uczestnika Fixingu interpolacja wartosci Kwotowania
Modelowego, czyli proces, w wyniku ktérego Uczestnik Fixingu
dokonuje wyznaczenia Kwotowania Modelowego dla danego
Terminu Fixingowego w danym Dniu Fixingu w oparciu o
Kwotowania Modelowe z poziomu 1 Kaskady Danych dla dwoch
Termindw Fixingowych z danego Dnia Fixingu sgasiednich
wzgledem danego Terminu Fixingowego
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Procedura
Transakcjom
Fixingowych

Przypisania
Terminow

procedura analityczna, za pomocag ktdérej Uczestnicy Fixingu
przypisujq Transakcjom Kwalifikowanym Terminy Fixingowe

Procedura Przypisania
Transakcjom o Terminach
Niefixingowych Terminéw
Fixingowych

procedura, za pomoca ktérej kazdej Transakcji Kwalifikowanej o
Terminie Niefixingowym przypisywane sa dokfadnie dwie
transakcje o najblizszych Terminach Fixingowych, opisane ceng
i wolumenem

Procedura Kalkulacji
Stawki Dwustronnej

procedura analityczna, za pomocg ktdrej Uczestnicy Fixingu
wyznaczajg Spread Kwotowania stosowany na Faktorze
Transakcyjnym, co prowadzi do kalkulacji Kwotowania
Modelowego w postaci stawki bid i stawki offer

Procedury Analityczne

procedury wykorzystywane w ramach Metody Kaskady Danych:

e Procedura Przypisania Transakcjom Terminow
Fixingowych,

e Procedura Interpolacji Kwotowania Modelowego,

e Procedura Przypisania Transakcjom o Terminach
Niefixingowych Terminéw Fixingowych,

e Procedura Ekstrapolacji Cen z Rynkéw Powigzanych na
Rynek Bazowy,

e Procedura Kalkulacji Stawki Dwustronnej

regulamin kierowany do podmiotéw stosujacych Stawki
Regulamin Referencyjne okreslajacy zasady ustalania Stawek
Referencyjnych, ich publikacji i stosowania
Rekomendacja dokument stanowigcy Zatacznik 10 do Kodeksu Postepowania

Administratora w zakresie
Kwotowania Wiazacego

okreslajacy zbidr wytycznych Administratora skierowanych do
Uczestnikdw Fixingu okreslajacych zasady przygotowywania
Kwotowania Wigzacego przez Uczestnikdw Fixingu

Rozporzadzenie o
Wskaznikach
Referencyjnych

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw
stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikow
funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i
2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014

Rynek Bazowy

rynek, na ktéry skiladajg sie transakcje depozytéw
niezabezpieczonych w ziotym (PLN) zawarte pomiedzy
Uczestnikami Fixingu oraz transakcje depozytow

niezabezpieczonych w ztotym (PLN) zawarte przez Uczestnikow
Fixingu z podmiotami spetniajacymi Kryteria Uczestnika Fixingu

Rynki Powiazane

Segmenty powigzane z Rynkiem Bazowym

fragment rynku depozytowego, ktory Administrator klasyfikuje

Segment jako Rynek Powigzany
Segment, na ktéry skiadajg sie transakcje depozytéw
__ niezabezpieczonych w ztotym (PLN) zawarte przez Uczestnikéw
Segment Instytucji  Fixingu z niebedacymi Instytucjami Kredytowymi, zagranicznymi

Finansowych

instytucjami kredytowymi nieposiadajacymi oddziatu w Polsce i
bankami zagranicznymi nieposiadajagcymi oddziatu w Polsce,
instytucjami emerytalnymi, ubezpieczeniowymi i inwestycyjnymi
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w rozumieniu Instrukcji FINREP oraz z bankami hipotecznymi,
bankami spotdzielczymi  oraz  spétdzielczymi kasami
oszczednosciowo-kredytowymi

Segment Pozostalych
Instytucji Finansowych

Segment, na ktéry sktadajg sie transakcje depozytdéw
niezabezpieczonych w ztotym (PLN), zawarte przez Uczestnikdéw
Fixingu WIBID/WIBOR z instytucjami finansowymi niebedacymi

Instytucjami Kredytowymi, bankami zagranicznymi,
zagranicznymi instytucjami kredytowymi, instytucjami
emerytalnymi, ubezpieczeniowymi, inwestycyjnymi w

rozumieniu Instrukcji FINREP, bankami hipotecznymi, bankami
spotdzielczymi oraz spoétdzielczymi kasami oszczednosciowo-
kredytowymi

Specyfikacja Kwotowan

Modelowych

dokument  okreslajacy  szczegdtowe  zasady ustalania
Kwotowania Modelowego, stanowigcy Zatacznik 8 do Kodeksu
Postepowania

Spread Kwotowania

réznica pomiedzy stawka offer i stawka bid podawanymi przez
kazdego Uczestnika Fixingu

Stawki Referencyjne

Wskaznik WIBID oraz Wskaznik WIBOR, bedace wskaznikami
referencyjnymi stdép procentowych w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt
22 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych, stanowigce
rodzine wskaznikow referencyjnych w rozumieniu art. 3 ust. 1
pkt 4 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych

Terminy Fixingowe

terminy Depozytdéw, na ktére Uczestnicy Fixingu, zgodnie z
Kodeksem Postepowania zobowigzani sg zgtosi¢ Kwotowania w
Dniu Fixingu

Terminy Niefixingowe

terminy, ktére nie sg Terminami Fixingowym

transakcja, ktorej wolumen jest wiekszy badz rowny ustalanemu

. - przez Administratora wolumenowemu progowi
Transakcja Kwalifikowana o . , . o .
kwalifikowalnosci, okreslonej w  Specyfikacji Kwotowan
Modelowych
. zmiana Metody Ustalania Stawek Referencyjnych
Tymczasowa Zmiana .. . .
Metody przeprowadzona w sytuacji okreslonej w pkt 30.3 Kodeksu

Postepowania

Uczestnik Fixingu

podmiot, ktéry otrzymat potwierdzenie od Administratora o
nadaniu statusu Uczestnika Fixingu i nastepnie nie utracit tego
statusu na zasadach okreslonych w Kodeksie Postepowania

Umowa Finansowa

umowa finansowa w rozumieniu Art. 3 Ust.
Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych

1 pkt 18

Umowa o Stosowanie
Stawek Referencyjnych

umowa zawarta w trybie przewidzianym w Regulaminie, na
podstawie ktorej Podmioty Stosujgce Stawki Referencyjne bedq
uprawnione do stosowania Stawek Referencyjnych w zakresie
opisanym w pkt 7.1 Regulaminu

Ustawa o Obrocie
Instrumentami

Finansowymi

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami

finansowymi (Dz. U. 2017 poz. 1768 z pézn.zm.)
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Uzytkownik Stawek
Referencyjnych

podmiot stosujacy Stawki Referencyjne w zakresie, o ktérym
mowa w pkt 7.1 Regulaminu

Warunki Techniczne

specyfikacje techniczne dot. przekazywania Kwotowan
okreslajace tryb, forme i wymagania systemowe dotyczace
przekazywania Kwotowan

Weryfikator Kwotowania

osoba dokonujaca weryfikacji Kwotowania w ramach Jednostki
Kwotujacej przed przekazaniem Kwotowania Administratorowi

Wskaznik WIBID

wskaznik referencyjny stopy procentowej w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 22 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych,
odzwierciedlajacy poziom stopy procentowej, po jakiej podmioty
spetniajace Kryteria Uczestnika Fixingu mogtyby przyjac¢ Depozyt
na okreslone Terminy Fixingowe od innych podmiotdw,
spetniajacych Kryteria Uczestnika Fixingu

Wskaznik WIBOR

wskaznik referencyjny stopy procentowej w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 22 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych
bedacy kluczowym wskaznikiem referencyjnym w rozumieniu
art. 3 wust. 1 pkt 25 Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych, odzwierciedlajacy poziom stopy procentowej,
po jakiej podmioty spetniajace Kryteria Uczestnika Fixingu
mogtyby ztozy¢ Depozyt na okreslone Terminy Fixingowe w
innych podmiotach, spetniajacych Kryteria Uczestnika Fixingu

Zezwolenie

zezwolenie na petnienie funkcji administratora, o ktérym mowa
w art. 34 ust.1 lit. a) Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych ~w zakresie wskaznikéw referencyjnych
stop procentowych w rozumieniu Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych
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