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Uchwata Nr 1/24

Zarzadu KDPW_CCP S.A.

z dnia 6 lutego 2024 r.

Na podstawie § 3 ust. 2, 4 i 8 Regulaminu Rozliczen Transakcji (obrét niezorganizowany) oraz § 19 ust.
2 Statutu KDPW_CCP S.A., Zarzad KDPW_CCP S.A. postanawia, co nastepuje:

81
W Szczegdtowych Zasadach Systemu Rozliczen OTC, stanowigcych zatgcznik do uchwaty Zarzadu

KDPW_CCP S.A. Nr 21/16 z dnia 17 sierpnia 2016 r. (z pézn. zm.), zatgcznik nr 6 otrzymuje brzmienie
okreslone w zatgczniku do niniejszej uchwaty.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z dniem 21 lutego 2024 r.

Maciej Trybuchowski Stawomir Panasiuk
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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Trybuchowski pata: 20240206 13:58:59 A
+01°00'

Pa n a Si u k Data: 2024.02.06

13:53:06 +01'00"

KDPW_CCP Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (00-498) przy ul. Ksigzecej 4, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS 0000357452, NIP: 701-02-37-032, wysokos¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu
wptaconego - 190.000.000 zt.
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Zatacznik nr 6 do Szczegdétowych Zasad Systemu Rozliczen OTC

SPOSOB WYLICZANIA DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH ORAZ ZASADY WYCENY INSTRUMENTOW
POCHODNYCH, TRANSAKCJI REPO | TRANSAKCJI SPRZEDAZY.

1. Wprowadzenie

Zatacznik przedstawia zaimplementowane w systemie formuty wyceny instrumentéw pochodnych
stopy procentowej i transakcji repo, a takze algorytmy obliczeniowe uzywane do wyznaczania krzywej
dochodowosci oraz obliczania wartosci zagrozonej metodg scenariuszy historycznych.

2. Formuty wyceny poszczegolnych instrumentéw finansowych

2.1 Oznaczenia

Wycena transakcji wykonywana jest w walucie kontraktu. Ponizej przedstawiono oznaczenia
stosowane w poszczegdlnych formutach wyceny.

e,z - stopa z krzywej Z w dniu t

dfy - czynnik dyskontowy na bazie krzywej dyskontowej dla daty t

dfz ¢ - czynnik dyskontowy dla daty t, na bazie krzywej Z, zgodnej z tenorem instrumentu
znak - znak strony kontraktu, mozliwe wartosci: 1 lub -1

N - nominat kontraktu

IrFRA - stopa kontraktu FRA

t(d1,d2) - czes$é roku pomiedzy datg dq i dp, obliczona wedtug wtasciwej konwencji

eff - data poczatkowa instrumentu lub poczatek okresu odsetkowego

mat - data zapadalnosci instrumentu lub koniec okresu odsetkowego

2.2  Wycena kontraktu FRA

Kontrakt FRA to umowa, w ramach ktérej kontrahenci ustalajg wysokos¢ stopy procentowej, ktéra
bedzie obowigzywata w przysztosci dla okreslonej kwoty wyrazonej w walucie transakcji dla z gory
ustalonego okresu. Wartos¢ kontraktu wyznaczana jest odmiennie przed datg ustalenia stopy
referencyjnej, inaczej po tej dacie.

Odpowiednie wielkos$ci wyliczane sg nastepujgco:

e przed datg ustalenia stopy referencyjnej:

d
PVpra = znak N dfeff - (1 + Trra t(eff, mat)) dfeff fZ,mat

de,eff


http://pl.wikipedia.org/wiki/Stopa_procentowa
http://pl.wikipedia.org/wiki/Waluta
http://pl.wikipedia.org/wiki/Transakcja_(ekonomia)
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e po dacie ustalenia stopyreferencyjnej:

(rfixing - rFRA)N t (eff: mat)
1+ Tfixing t(eff' mat)

PVFRA = znak dfeff

2.3  Wycena kontraktu IRS

Kontrakt IRS jest umowa na okresowg wymiane ptatnosci odsetkowych i sktada sie z dwdch strumieni
pienieznych. Jedna strona kontraktu ptaci odsetki wyliczane wedtug statej stopy procentowej (noga
stata), w zamian za to otrzymuje odsetki wyliczane wedtug stopy zmiennej (noga zmienna), druga
strona —odwrotnie. Wartos¢ kontraktu jest réznicg pomiedzy wyceng nogi otrzymywanej i wyceng nogi
ptaconej. Wyceny poszczegdlnych nég kontraktu przedstawiono ponize;j.

e Wycena nogi state;j:

Mfixed
PVinea(t) = 2  1gsiN;t(eff(j), mat())) df;
jmat(j)>t
gdzie:
Mfixea - ilos¢ okresow odsetkowych nogistatej
N; - warto$¢ nominalna kontraktu w okresie odsetkowym j
TIRs - stopa kontraktowa IRS w okresie odsetkowym j

e Woycena nogi zmienne;j:

Mfloat

PVroac(®) = 35 Nj(rj+my) t(ef f(),mat()) df;

jmat(j)>t

. Ttrefixj, index trefixj <t
J = { LS trefixj >t

- stawka w dniu j z krzywej a, dla j = 0 (pierwsza ptatnos¢ kuponowa) stawka ta moze by¢
ustalona explicite bez odniesienia do stawkireferencyjnej

rtreﬁxj,index -obserwowana stawka indeksu na dzien trefi;

Meapar - ilo$¢ okresdw odsetkowych nogizmiennej
my - marza addytywna (spread) w okresie odsetkowym j

2.4 Wycena kontraktu Basis Swap

Basis Swap to rodzaj kontraktu IRS wymiany ptatnosci odsetkowych, w ktdrym obie strony ptacy odsetki
wedtug réznej referencyjnej stopy zmiennej. Wartos¢ kontraktu jest réznicg pomiedzy wyceng nogi

2
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otrzymywanej i wyceng nogi ptaconej. Wyceny poszczegdlnych nég kontraktu przedstawiono ponizej.
T
PVa®)= 3 Njlria+ma) tleff(), mat())) df;
Jjrmat(j)>t
T
PVp(t)= 2 Nj(rs+mstleff(),mat()))df;
Jjmat(j)>t

gdzie:

. rtrefix]-. index trefixj < t
J = rj,o( trefixj >t

Tt refix, index - obserwowanastawkaindeksunadzien trefix;
J
index - indeks stép wtasciwy dla danej nogi zmiennej
Tix - stawka w dniu j z krzywej «, dla j = 0 moze to by¢ ustalona stawka wedtug ktdrej wyliczana

jest pierwsza ptatnosc

T - ilos¢ okresow odsetkowych

myjmp,; - marza addytywna (spread) w danym okresie odsetkowym

2.5 Woycena kontraktu OIS

Kontrakt OIS to swap stopy procentowej statej do zmiennej, w ktédrym cze$¢ zmienna jest powigzana
z dzienng referencyjna stawka jednodniowa (w Polsce jest to stawka POLONIA, w walucie EUR jest to
stawka ESTR). Kontrakt polega na wymianie serii przeptywdéw pienieznych: nogi statej, ktdra jest
okresowg ptatnoscig bedaca odsetkami wyliczonymi wedtug statej, ustalonej w kontrakcie stopy od
pewnego ustalonego nominatu oraz nogi zmiennej, ktdra jest okresowg ptatnoscig bedaca dziennie
sktadanymi odsetkami, wyliczonymi na bazie stopy ON od ustalonego nominatu kontraktu. Kwota
rozliczenia to warto$¢ z réznicy dwdch powyzszych wielkosci. Wycena poszczegdlnych nég kontraktu
przedstawiona jest ponizej:

T
PViixea= 25 Nroitleff(j), mat(j)) df;
Jjmat(j)>t
gdzie:
ToIs - ustalona stawka stata kontraktu

PVfloat(t) = NR't (eff, mat)dfmar

R’ = int(R * 10* + 0,5)/10*
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gdzie:

T -

T
R ( (1 + rit(eff(i),mat(i))) — 1) /t(ef f,mat)
i=1

ilos¢ okresow odsetkowych w trakcie trwania kontraktu,

‘ri,index + s i<t
T = .
Teois +5  i>t

Tiindex
Tiols -
s -
R -

’

R -

obserwowana stawka indeksu w daciei

stawka z krzywej OIS na dzien rozpoczecia okresu odsetkowegoi
marza (spread) addytywna

efektywna stopa procentowa

efektywna stopa procentowa, dla instrumentéw PLN zaokraglona do 4 miejsc po przecinku

2.6 Wycena dodatkowych przeptywow pienieznych

Jezeli zgodnie z warunkami transakcji wystepujg dodatkowe przeptywy pieniezne wyceniane sg one

W nastepujacy sposdb:

gdzie:

Fi
znak

k
NPViee = Z znak F;df;

i=1

liczba dodatkowych przeptywodw pienieznych

kwota i-tego przeptywu pienieznego

wartosc 1 lub -1 w zaleznosci, czy dodatkowe $wiadczenie pieniezne jest otrzymywane czy
ptacone

2.7 Wycena transakcji repo

Wartos¢ kontraktu przed rozrachunkiem pierwszej nogi wyliczana jest nastepujgco:

PV = znak (Npongs MarketPrice(t)df spo — GrossAmount1 df 1)
— znak (Nponds MarketPrice(t)dfspot — GrossAmount2 df2)

gdzie:
NBonds -
t1l -

t2 -

wolumen transakgcji

data rozrachunku pierwszej nogi

data rozrachunku drugiej nogi

GrossAmountl - kwota rozliczenia pierwszej nogi
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GrossAmount2 - kwota rozliczenia drugiej nogi

MarketPrice(t) - cena brudna obligacji w dniu t (uwzgledniajaca odsetki naroste od daty ostatniej
ptatnosci kuponowej)

Af por - czynnik dyskontowy od dnia t+2 do dzisiaj
df - czynnik dyskontowy od dnia t2 do dzisiaj
znak - stata rowna -1 dla strony repo, 1 dla strony reverserepo

Po dokonaniu rozrachunku pierwszej nogi wartos¢ kontraktu repo wynosi:

PV = —znak(Nponas MarketPrice(t)df spoe — GrossAmount2df )

2.8 Woycena transakcji sprzedazy

PV = znak(Nponds MarketPrice(t) df spor — GrossAmount df)

gdzie:

znak - stata réwna -1 dla strony sprzedazy, 1 dla strony kupna
GrossAmount - kwota rozliczenia transakcjisprzedazy

df, - czynnik dyskontowy od dnia t do dzisiaj

3. Wyliczanie wymaganego wtasciwego depozytuzabezpieczajgcego

Wymagany depozyt zabezpieczajgcy jest réowny wartosci Expected Shortfall dla danego konta, przy
zastosowaniu odpowiednich parametréw:

e okres utrzymywania pozycji

e  poziom ufnosci

e parametr wygaszania

e liczba obserwacji historycznych (horyzont czasowy)

e metoda wyznaczania stawek do scenariuszy VaR

Alternatywnym sposobem wyznaczania depozytdw zabezpieczajgcych jest metoda HVaR (VaR obliczany
metodg scenariuszy historycznych). KDPW_CCP moze zmieni¢ metode obliczen depozytéow
zabezpieczajacych po spetnieniu wszystkich niezbednych warunkéw wymaganych do zmiany modelu
wynikajacych z przepisdw prawa.

3.1 Wstep

KDPW_CCP wylicza Value at Risk metodg scenariuszy historycznych (HVaR). Metoda ta polega
na obliczeniu potencjalnych zyskow/strat (P&L) na podstawie historycznych zmian wartosci rynkowych
w zatozonym horyzoncie czasowym. Nastepnie dokonywana jest analiza statystyczna otrzymanej
probki P&L.

Wyliczanie wartosci depozytdéw zabezpieczajgcych (i innych ewentualnych miar ryzyka) odbywa sie
trzystopniowo:
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e  generowanie scenariuszy na podstawie historycznych danych rynkowych,
e wycena portfela przy uzyciu scenariuszy historycznych,

e wyliczenie wartosci odpowiadajgcej danemu kwantylowi.

3.2 Generowanie scenariuszy

Model HVaR generuje scenariusze historyczne na podstawie zmian danych rynkowych w okreslonym
przedziale czasowym, od dzisiaj do okreslonego czasu w przesztosci.

Scenariusze sg generowane w nastepujgcym przedziale dat:

(t-N)do(t)

gdzie:

t - dzien biezacy

N - liczba historycznych obserwacji

Kazdy scenariusz i jest wektorem danych rynkowych, ktére wptywajg na wartos¢ portfela.

KDPW _CCP w odniesieniu do stép procentowych wylicza sktadowe scenariusza i - parametry
6; metodg addytywng uwzgledniajaca skalowanie czasem utrzymywania portfela:

8= 1+ Vi(rig — 1)

W odniesieniu do kursu walutowego wykorzystywana jest metoda multiplikatywna:
r.
5 = max(O,rt ((1 + ( i 1)ﬁ)>
i

3.3 Wycena w scenariuszach

Portfel jest wyceniany na dzien biezgcy dla kazdego ze zdefiniowanych scenariuszy przy uzyciu
historycznych danych rynkowych.

Rezultatem jest nastepujacy wektor V potencjalnych strat:

¥Y_(MtM,, — MtM,_)ExR;
v = | Br=y(MtM, . — MtM,  )ExR,,

¥ (MtMy, — MtM,  )ExRy,

gdzie:
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N - liczba scenariuszy,

MtM;. - hipotetyczna wartos¢ portfela transakcji w walucie ¢, w scenariuszu i, w zakresie od 1 doN,

MtM,. - wartos$¢ biezaca portfela transakcji w walucie c,

ExRi. - kurs walutowy zgodny ze scenariuszem i, uzyty do konwersji wartosci portfela w walucie ¢
na PLN.

Dla portfela ztozonego z m transakcji, potencjalna wartos¢ PVi jest wyliczana w PLN nastepujaco:

m
MtMic= 23 f(Tjc Sic)
Jj=1
gdzie:
f - funkcja zwracajaca wycene transakcji T; w walucie ¢ w scenariuszu s;
T - transakcja j w walucie ¢ w portfelu
Sic - scenariusz j dla waluty ¢

3.4 Wyznaczenie wartosci depozytu

3.4.1 HVaR

Wykonujac analizy statystyczne dla danej probki potencjalnych wartosci P&L, KDPW_CCP zakfada,
iz scenariusze, wedtug ktérych wyceniany jest portfel majg jednakowe wagi (kazdy z nich jest réwnie
prawdopodobny).

W celu wyznaczenia odpowiednich centyli wartosci wektora porzagdkowane sg od najmniejszej
(najwieksza strata) do najwiekszej (najwyzszy zysk).

Majac N uporzadkowanych wartosci wektora V, kolejny numer x szukanej wartosci P&L dla docelowego
centyla P jest wyliczany nastepujaco:

P
X—W(N—1)+1
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Rozdzielajgc x na jego czes¢ catkowitg k i czes¢ dziesietng d, tak, ze x = k + d, obliczamy wartos¢
odpowiadajaca centylowi P (vp) jako:
v, x=1
Vp = Un, x=N
Vi + AW — Vi), 1<x<N

Wyliczona wartos$¢ v, jest wymaganym wtasciwym depozytem zabezpieczajgcym (initial margin).

3.4.2 Expected Shortfall

Expected Shortfall to wartos¢ oczekiwana straty, pod warunkiem, ze strata przekroczyta poziom VaR.

W celu wyznaczenia odpowiednich centyli wartosci wektora porzagdkowane sg od najwiekszej (najwyzszy
zysk) do najmniejszej (najwieksza strata) z perspektywy CCP.

Majac N uporzgdkowanych wartosci wektora V, kolejny numer x szukanej wartosci P&L dla docelowego
centyla P jest wyliczany nastepujgco:

P
X—(l—m)N

Rozdzielajac x na jego czes¢ catkowita k i czes¢ dziesietna d, tak, ze x = k + d, wartos¢ Expected
Shortfall es,, jest wyznaczana jako:

Vk+1 Vj
n J

es, =d
P X L x

4. Definicje krzywych forwardowych i dyskontowych

4.1 Krzywe stawek stép forward

4.1.1 Krzywa 1M

PLN EUR
1M WIBOR EURIBOR
M FRA 1x2 IRS 2m1s
3M FRA 2x3 IRS 3m1s
aM IRS 4m1s
SM IRS 5m1s
6M IRS 6m1s IRS 6m1s
™ IRS 7m1s
&M IRS 8m1s
M IRS 9m1s
10M IRS 10m1s
11M IRS 11m1s
1y IRS 1y1s IRS 1y1s
2Y IRS 2y1s IRS 2y1s
3Y IRS 3y1s IRS 3y1s
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4y IRS 4y1s IRS 4y1s
SY IRS 5y1s IRS 5y1s
6Y IRS 6y1s IRS 6y1s
7Y IRS 7y1s IRS 7y1s
Y IRS 8y1s IRS 8y1s
oy IRS 9y1s IRS 9y1s
10y IRS 10y1s IRS 10y1s
12y IRS 12y1s IRS 12y1s
15y IRS 15y1s IRS 15y1s
20Y IRS 20y1s IRS 20y1s
25Y IRS 25y1s
30v IRS 30y1s
40Y IRS 40y1s
S0Y IRS 50y1s
4.1.2 Krzywa 3M
PLN EUR
3M WIBOR EURIBOR
aM FRA 1x4 FRA 1x4
5M FRA 2x5 FRA 2x5
6M FRA 3x6 FRA 3x6
M FRA 4x7 FRA 4x7
8M FRA 5x8 FRA 5x8
9M FRA 6x9 FRA 6x9
10M FRA 7x10 FRA 7x10
11M FRA 8x11 FRA 8x11
1Y FRA 9x12 FRA 9x12
15M FRA 12x15 FRA 12x15
18M FRA 15x18
21M FRA 18x21
2Y FRA 21x24, IRS 2y3s IRS 2y3s
3Y IRS 3y3s IRS 3y3s
a4y IRS 4y3s IRS 4y3s
5Y IRS 5y3s IRS 5y3s
6Y IRS 6y3s IRS 6y3s
7Y IRS 7y3s IRS 7y3s
8Y IRS 8y3s IRS 8y3s
9y IRS 9y3s IRS 9y3s
10Y IRS 10y3s IRS 10y3s
12Y IRS 12y3s IRS 12y3s
15Y IRS 15y3s IRS 15y3s
20Y IRS 20y3s IRS 20y3s
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25Y IRS 25y3s
30Y IRS 30y3s
40Y IRS 40y3s
50Y IRS 50y3s
4.1.3 Krzywa 6M
PLN EUR
6M WIBOR EURIBOR
™ FRA 1x7
8M FRA 2x8
oM FRA 3x9
10M FRA 4x10
11M FRA 5x11
1Y FRA 6x12 FRA 6x12
15M FRA 9x15
18M FRA 12x18 FRA 12x18
2Y FRA 18x24, IRS 2y6s IRS 2y6s
3Y IRS 3y6s IRS 3y6s
4y IRS 4y6s IRS 4y6s
5Y IRS 5y6s IRS 5y6s
6Y IRS 6y65s IRS 6y65s
7Y IRS 7y6s IRS 7y6s
8Y IRS 8y6s IRS 8y6s
9y IRS 9y6s IRS 9y65s
10Y IRS 10y6s IRS 10y6s
12Y IRS 12y65 IRS 12y6s
15Y IRS 15y6s IRS 15y6s
20Y IRS 20y6s IRS 20y65s
25Y IRS 25y6s
30y IRS 30y6s
40Y IRS 40y65s
50Y IRS 50y6s
4.1.4 Krzywa OIS
PLN EUR ESTR
O/N POLONIA (index) ESTR
1w oIS 1W ESTR 1W
2W OIS 2W ESTR 2W
3W OIS 3W ESTR 3W
1M OIS 1M ESTR 1M
2M ESTR 2M
3M 0IS 3M ESTR 3M
am ESTR 4M
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PLN EUR ESTR

SM ESTR 5M
6M OIS 6M ESTR 6M
™ ESTR 7M
8M ESTR 8M
™ OIS 9M ESTR 9M
10M ESTR 10M
11IM ESTR 11M
1Y OIS 1Y ESTR 1Y
15M ESTR 15M
18M ESTR 18M
21M ESTR 21M
2Y ESTR 2Y
3Y ESTR 3Y
4y ESTR 4Y
S5Y ESTR 5Y
6Y ESTR 6Y
7Y ESTR 7Y
8Y ESTR 8Y
oy ESTR 9Y
10v ESTR 10Y
11y ESTR 11Y
12y ESTR 12Y
15y ESTR 15Y
17y ESTR 17Y
20Y ESTR 20Y
25Y ESTR 25Y
30v ESTR 30Y
40y ESTR 40Y
50Y ESTR 50Y

4.1.5 Krzywe stawek stop dyskontowych

4.1.6 Krzywa PLN

o/N POLONIA (index)
1w OIS 1W
2W OIS 2W
3W OIS 3W
M OIS 1M
3M OIS 3M
6M OIS 6M

11
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M OIS 9M
1Y OIS 1Y

2Y IRS 2y1s
3Y IRS 3y1s
4y IRS 4y3s
5Y IRS 5y3s
6Y IRS 6y3s
7Y IRS 7y3s
8Y IRS 8y3s
9y IRS 9y3s
10Y IRS 10y3s
12Y IRS 12y3s
15Y IRS 15y3s
20Y IRS 20y3s

4.1.7 Krzywa EUR
Krzywa dyskontowg dla EUR jest krzywa OIS EUR ESTR opisana w pkt. 4.1.4.
5. Zrédta danych rynkowych

Zrédtami danych rynkowych w zakresie poszczegdlnych rodzajéw instrumentéw finansowych i danych sa:

1. W zakresie instrumentéw rozliczanych w PLN:
1) WIBOR (indeks) — fixing organizowany przez GPW Benchmark S.A.,
2) POLONIA (indeks) — fixing organizowany przez Narodowy Bank Polski,
3) FRA, IRS, OIS (PLN) — dane rynkowe z dostepnych serwiséw informacyjnych oraz dane
pochodzace z transakcji przekazanych do rozliczen w KDPW_CCP,

2. W zakresie instrumentdéw rozliczanych w EUR:
1) EURIBOR (indeks) — fixing organizowany przez European Money Market Institute?,
2) ESTR (indeks) — fixing publikowany przez European Central Bank,
3) FRA, IRS, OIS (EUR) — dane rynkowe z dostepnych serwisdw informacyjnych oraz dane
pochodzace z transakcji przekazanych do rozliczen w KDPW__CCP.

Dane rynkowe s3 pozyskiwane za posrednictwem serwisu informacyjnego ICE Data Derivatives
(podstawowy serwis informacyjny), Bloomberg, lub Thomson Reuters na zasadach okreslonych ponizej.

1 Zgodnie z umowa zawartg przez KDPW_CCP S.A. z European Money Market Institute (EMMI) informujemy, ze EMMI w zadnym zakresie nie sponsoruje, nie wspiera,
nie sprzedaje ani nie promuje ustugi wykonywanej w zwigzku z rozliczaniem transakcji, a ponadto w zwigzku z korzystaniem z takiej ustugi na EMMI nie spoczywajg
zadne obowigzki bad? tez odpowiedzialnos¢. Stawki EURIBOR sg opracowywane i obliczane w imieniu EMMI. Jednocze$nie jednak EMMI nie ponosi wobec innych
podmiotéw zadnej odpowiedzialnosci (z powodu zaniedbania badz w innym trybie) za wszelkie btedy w stawkach EURIBOR lub ich wykorzystaniu, niezaleznie od
tego, czy wynika to z zaniedbania EMMI, czy tez z innych przyczyn, a ponadto EMMI nie ma obowigzku informowania innych podmiotéw o takich btedach.

EMMI nie daje zadnej bezposredniej ani dorozumianej gwarancji w zakresie skutkow wynikajgcych z wykorzystania stawek EURIBOR, jak réwniez wysokosci stawek
EURIBOR danego dnia badz tez w innym zakresie. EMMI nie daje zadnej bezposredniej ani dorozumianej gwarancji w zakresie przydatnosci handlowej lub
przydatnosci do konkretnego celu zastosowania w zakresie ustugi, a ponadto wytgcza sie wszelka odpowiedzialno$¢ EMMI z tytutu wszelkich utraconych transakgji

lub zyskéw oraz z tytutu bezposrednich, posrednich lub wynikowych szkdd i strat wynikajgcych z wykorzystania stawek EURIBOR.
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KDPW
ccP

Na potrzeby okredlenia stawek referencyjnych dla instrumentéw pochodnych stopy procentowej
wskazanych w pkt 1 ppkt 3 oraz pkt 2 ppkt 4, KDPW_CCP wykorzystuje w pierwszej kolejnosci stawki
dostarczane przez podstawowy serwis informacyjny.

W przypadku, gdy w danym dniu rozliczeniowym dane z podstawowego serwisu informacyjnego s3
niekompletne, ich dostepnos¢ jest ograniczona lub w ocenie KDPW__CCP budzg uzasadnione watpliwosci,
co do ich adekwatnosci (w wyniku czego dane te sg niskiej jakosci), KDPW_CCP, dziatajgc w celu
zapewnienia bezpieczenstwa rozliczen transakgcji, jest uprawniony do wyznaczenia stawek referencyjnych
w oparciu o dane pozyskane w catosci lub czesci z jednego z innych dostepnych serwiséw informacyjnych,
o ktérych mowa powyzej. Zasade, o ktérej mowa w zdaniu poprzedzajgcym, stosuje sie odpowiednio
do danych dostepnych z kolejnego serwisu informacyjnego, ktéry zostat wybrany.
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