NARODOWY BANK POLSKI

REGULAMIN
FIXINGU SKARBOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

(obowigzujgcy od 2 stycznia 2014 r.)



§ 1. Slowniczek pojec

1) SPW - skarbowe papiery wartosciowe, okreslone w Regulaminie petnienia
funkcji Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych;

2) Emisje bazowe — emisje SPW, okreslone w Regulaminie petnienia funkcji

Dealera Skarbowych Papierow Wartosciowych;

3) Emitent — rozumie si¢ przez to Ministra Finansow RP;

4) Organizator Fixingu SPW - podmiot okres$lajacy zasady i sprawujacy nadzor
nad przebiegiem Fixingu SPW,

5) Petnomocnik - podmiot wykonujacy w imieniu Organizatora Fixingu SPW
niektore funkcje zwigzane z Fixingiem SPW, okreslone umowa;

6) Kurs Informacyjny, Kurs Fixingowy - cena za 100 zt wartosci nominalne;
SPW (cena czysta) z doktadno$cig do 1 grosza, ustalona w trakcie Fixingu
SPW;

7) DSPW - Dealerzy Skarbowych Papierow Wartosciowych;

8) Rynek — rynek Treasury BondSpot Poland okreslony w Regulaminie
pelienia funkcji Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych.”,

§ 2. Postanowienia ogolne

1. Fixing Skarbowych Papierow Wartosciowych to dziatania podejmowane w
celu ustalenia Kurséw Fixingowych oraz Kurséw Informacyjnych
kupna/sprzedazy dla SPW, zwany dalej Fixingiem SPW.

2. Organizatorem Fixingu SPW jest Narodowy Bank Polski, a Pelnomocnikiem
— BondSpot S.A.

3. Organizator Fixingu SPW okres$la jego zasady w porozumieniu z Emitentem
1 Pelnomocnikiem oraz sprawuje ogoélny nadzor nad funkcjonowaniem

Fixingu SPW.



Pelnomocnik  zapewnia zgodne z Regulaminem Fixingu SPW
funkcjonowanie systemu fixingowego oraz jego sprawnos$¢ i bezpieczenstwo
techniczne.

Podzial kompetencji migdzy Organizatorem Fixingu SPW oraz

Pelnomocnikiem okresli umowa mi¢dzy nimi.

§ 3. Uczestnicy sesji fixingowych

1.
2.

Uczestnikami Fixingu SPW sg DSPW.

Lista uczestnikow Fixingu SPW jest weryfikowana 1 oglaszana przez
Organizatora Fixingu SPW za posrednictwem Petnomocnika co najmniej na
3 dni przed terminem rozpoczecia lub zakonczenia dzialania danego

Uczestnika Fixingu SPW.

§ 4. Papiery bedace podstawg fixingu

1.

Kursy Fixingowe oraz Kursy Informacyjne oglaszane sg dla emis;ji
bazowych oraz innych emisji.

Lista SPW bedaca przedmiotem fixingu bedzie ustalana przez Emitenta.
Zmiany w liscie SPW bedacych podstawa Fixingu SPW sg oglaszane przez
Pelnomocnika Fixingu SPW co najmniej na 7 dni przed terminem
rozpoczgcia lub zakonczenia oglaszania Kursow Fixingowych oraz Kursow

Informacyjnych dla danego SPW.

§ 5. Organizacja sesji fixingowych

1.

W celu ustalenia Kursow Fixingowych oraz Kurséw Informacyjnych SPW
sg organizowane dwie Sesje Fixingowe (zwane dalej Sesjami).

Sesje odbywajg si¢ w dniach, w ktorych prowadzony jest obrot na Rynku.
Sesje trwaja po 5 minut, konczg si¢ o godzinie fixingu, zwanej dalej godzing
F, po ktérej Pelnomocnik ustala Kursy Fixingowe 1 Kursy Informacyjne.
Sesje sa przeprowadzane za posrednictwem Rynku zgodnie z jego

Regulaminem.



S.

Godzing F dla:
pierwszej sesji fixingowej jest godzina 09:30,

drugiej sesji fixingowej jest godzina 16:30.

§ 6. Kwotowanie SPW podczas sesji fixingowych

1.

Podczas Sesji, za posrednictwem Rynku, Uczestnicy skladajg dyspozycje
kupna 1 sprzedazy dla kazdego SPW, okreslonego w § 4. Kwotowanie SPW
podczas Sesji odbywa si¢ zgodnie z zasadami obowigzujacymi na Rynku dla
transakcji spot, tj. takich, ktore sg rozliczane w terminie T+2.

Kazdy Uczestnik moze zlozy¢ na Sesji, od jej rozpoczecia do Godziny F

dowolng liczbe dyspozycji.

§ 7. Ustalanie Kursow Fixingowych oraz Kursow Informacyjnych SPW

1.

2.

Kursy Fixingowe oraz Kursy Informacyjne obliczane s3 w oparciu o
anonimowe dyspozycje kupna i sprzedazy o warto$ci nominalnej bedacej
wielokrotnoscig 5 mln zt. Do wyliczenia Kurséw Fixingowych oraz Kursow
Informacyjnych brane sg pod uwage dyspozycje znajdujace si¢ w systemie i
aktywne w chwili rozpoczecia Sesji, usunigte w trakcie trwania Sesji, oraz na

podstawie ktorych zawarto transakcje w czasie trwania Sesji.

Kurs Fixingowy oraz Kursy Informacyjne dla danego SPW obliczane sg na
zasadach okreslonych w Zataczniku nr 1.

Organizator Fixingu SPW za zgoda Emitenta okresla 1 oglasza za
posrednictwem Petnomocnika Fixingu SPW minimalng liczbe¢ Uczestnikow,
ktorzy winni zgtosi¢ dyspozycje kupna 1 sprzedazy danego SPW, aby
mozliwe bylo ustalenie dla tego SPW Kursu Fixingowego 1 Kursow
Informacyjnych.

Jezeli na danej Sesji dyspozycje kupna i sprzedazy dla danego SPW zglosito

mniej Uczestnikow niz liczba wskazana zgodnie z §7.3, wowczas dla Sesji



tej nie ustala si¢ Kursu Fixingowego 1 Kursow Informacyjnych dla tego
SPW.

. Zmiany minimalnej liczby Uczestnikow dla wyliczenia Kursow
Fixingowych oraz Kurséw Informacyjnych ogtaszane sg na 7 dni przed ich

wejsciem w zycie.

§ 8. Przekazywanie informacji o Kursach Fixingowych i Kursach

Informacyjnych

. Dla SPW zerokuponowych oraz o statej stopie procentowej Pelnomocnik
ustala Kursy Fixingowe oraz Kursy Informacyjne oraz odpowiadajacg im
rentownos¢ do wykupu z dokladnosciag do 1 punktu bazowego liczong
wedhug wzoru stanowigcego Zalacznik nr 2.

. Dla SPW o zmiennej stopie procentowej 1 indeksowanych Pelnomocnik
ustala Kursy Fixingowe oraz Kursy Informacyjne.

. Pelnomocnik  niezwtocznie przekazuje  Kursy  Fixingowe, Kursy
Informacyjne, a dla SPW zerokuponowych oraz o stalej stopie procentowe;j
rowniez odpowiadajagce im rentownosci do wykupu, do wiadomosci
publicznej] w serwisach informacyjnych i $rodkach masowego przekazu,
uzgodnionych z Emitentem i Organizatorem Fixingu SPW, a takze w innych

serwisach informacyjnych 1 §rodkach masowego przekazu.

§ 9. Obowiazki i prawa Uczestnika

1. Do obowigzkéw Uczestnika Fixingu SPW nalezy:

a) Aktywny udziat w kazdym Fixingu SPW na zasadach okreslonych w
niniejszym Regulaminie poprzez ciggle utrzymywanie na Platformie, w
okresie od rozpoczgcia Sesji do Godziny F wlacznie, cen kupna 1

sprzedazy SPW okreslonych w §4.



2.

b) Przesytanie do Pelnomocnika pisemnego wyjasnienia przyczyn braku
udziatu w Fixingu SPW w danym dniu, najp6zniej w nastepnym dniu
roboczym przypadajacym po tym dniu.

Uczestnik Fixingu SPW ma prawo do zglaszania Organizatorowi Fixingu

SPW oraz Pelnomocnikowi uwag, reklamacji 1 wnioskéw dotyczacych

funkcjonowania Fixingu SPW.

§ 10. Obowiazki Pelnomocnika ds. Fixingu SPW

1.

Petnomocnik ma obowigzek przekazywania w uzgodnionej formie
Emitentowi oraz Organizatorowi Fixingu SPW informacji dotyczacych
aktywno$ci DSPW na Sesjach.

Pelnomocnik przekazuje Emitentowi oraz Organizatorowi Fixingu SPW

informacje o wszelkich nieprawidtowosciach zaistniatych podczas Sesji.

§ 11. Postanowienia koncowe

1. W szczegOlnie wuzasadnionych przypadkach, w porozumieniu z
Organizatorem Fixingu SPW i Emitentem, niezwtocznie informujac
Uczestnikow, Pelnomocnik moze:

a) zmieni¢ godzing rozpoczecia Sesji, jednak Godzina F nie powinna
by¢ ustalona na godzing pdzniejsza niz
I. 12:00 dla pierwszej Sesji,
1. 16:30 dla drugiej Sesji,
b) odwota¢ Sesje.

2. W przypadku braku mozliwo$ci przeprowadzenia Sesji Pelnomocnik w
porozumieniu z Organizatorem Fixingu SPW 1 Emitentem moze odwotaé
Sesje.

3. Organizator Fixingu SPW, Pelnomocnik oraz wszelkie osoby, ktére z

tytutu wykonywanych obowigzkow pozyskaty informacje zwigzane z



przebiegiem Sesji s3 zobowigzane do zachowania bezwzglednej
poufnosci informacji uzyskanych od Uczestnikéw Fixingu SPW.

4. Organizator Fixingu SPW oraz Pelnomocnik nie odpowiadajg za
jakiekolwiek straty powstate w wyniku zastosowania Kursow
Fixingowych oraz Kursow Informacyjnych.

5. Organizator Fixingu SPW w uzgodnieniu z Pelmomocnikiem oraz

Emitentem ma prawo do zmiany niniejszego Regulaminu.



Zalacznik nr 1 do Regulaminu Fixingu SPW

ALGORYTM FIXINGOW SPW

1.

Przy wyznaczaniu Kurséw Fixingowych oraz Kursow Informacyjnych na
danej sesji brane s3 pod uwage wszystkie dwustronne kwotowania
Uczestnikow Fixingu SPW znajdujace si¢ w systemie w czasie trwania Sesji,
tzn. takie, w ktorych Uczestnik Fixingu SPW wyraza gotowos¢
jednoczesnego zakupu i sprzedazy danego SPW bedacego przedmiotem
Fixingu SPW po okreslonych przez siebie cenach zakupu 1 cenach
sprzedazy.

Ze zbioru w/w kwotowan kazdego Uczestnika dla danego SPW, wybiera si¢
jedng parg cen kupna/sprzedazy, przy ktorych rdznica (spread) pomiedzy
ceng sprzedazy, a ceng zakupu jest najmniejsza.

Jezeli warunek okreslony w ust 2 spetlnia kilka par cenowych (r6znice
cenowe sg takie same), wybiera si¢ to kwotowanie, w ktorym cena sprzedazy
przyjmuje wartos¢ najnizszg.

Ze zbioru wybranych w ten sposob par cenowych kwotowanych przez
poszczegolnych Uczestnikow Fixingu SPW dla danego SPW odrzuca si¢
liczbg par cenowych stanowigcg w przyblizeniu 20% kwotowan objetych
procedurg fixingu, charakteryzujacych si¢ najwigksza roznicg cenowg
(spreadem).

Kursy Informacyjne (Kurs Informacyjny kupna, Kurs Informacyjny
sprzedazy) dla danego SPW sa wyznaczane jako $rednia arytmetyczna
pozostatych na tym etapie cen kupna oraz cen sprzedazy.

Kurs Fixingowy dla danego SPW wyznaczany jest jako srednia
arytmetyczna wyznaczonych Kursu Informacyjnego kupna 1 Kursu
Informacyjnego sprzedazy tego SPW.



Zalacznik nr 2 do Regulaminu Fixingu SPW

1. Rentownos$¢ do wykupu dla:

- kuponowych obligacji skarbowych w okresie ostatniej ptatnosci kuponowej (poczawszy od
dnia, w ktorym domys$lna data rozliczenia zawartych w tym dniu transakcji, przypada w
pierwszym dniu ostatniego okresu odsetkowego lub p6zniej)

- zerokuponowych obligacji skarbowych w okresie ostatniego roku do wykupu (poczawszy
od dnia, w ktorym domyslna data rozliczenia zawartych w tym dniu transakcji nastepuje po
dniu, poprzedzajacym termin wykupu o ilo$¢ dni réwng liczbie dni w roku, w ktoérym
przypada wykup), ustala si¢ przy zastosowaniu nastepujgcego wzoru:

r:(H_I_H*H:I—l*(D,-"d]I

U

r

gdzie:
r — rentownosé do wykupu obligacji,
N — wartos¢ nominalna obligacyi,
k — oprocentowanie kuponu,
c; — cena rozliczeniowa obligacji = c+0,
gdzie:
C - cena "czysta" za wartos¢ nominalng obligacyji,
0, — wartos¢ odsetek od jednej obligacji, narostych od dnia ostatniej
platnosci kuponowej do dnia rozliczenia transakciji,

D — liczba dni w roku,
d — liczba dni pomiedzy datg rozliczenia transakcji a datg wykupu obligacji.

2. Wewngetrzna stopa zwrotu dla obligacji skarbowych o terminie zapadalno$ci powyzej

jednego roku:

Wysokos¢ wewnetrznej stopy zwrotu powinna by¢ wyliczana przy zastosowaniu metody
iteracji matematycznej. Uzyskana wartos¢ WSZ powinna réwnac si¢ stopie dyskontujacej
seri¢ roztozonych w czasie przeptywow gotdowkowych niekoniecznie okresowych, ktorych
suma powinna rownac si¢ warto$ci platnosci poczatkowe;.

Wyrazenie to przedstawia ponizszy wzor:

N P
PO - Z I (di —do)

=1 (1 + WSZ) s65

gdzie:

Po — cena rozliczeniowa obligacji (cena "czysta" obligacji + naroste odsetki na dzien rozliczenia transakcji),
P; — i-ta platnosé¢ (w datach od d; do d,.; wartosé¢ kuponu; w dacie d, wartos¢ nominalna obligacji + wartosé
kuponu),

di — i-ta lub ostatnia data platnosci,

do — dzien rozliczenia transakcji,

WSZ — wewnetrzna stopa zwrotu, wyrazona w procentach,



3. Cena rozliczeniowa bonu skarbowego:

10000

.
360 / d

gdzie:

C — cena rozliczeniowa za warto$¢ nominalng bonu skarbowego

r — rentownos¢ do wykupu bonu skarbowego,

d — liczba dni pomiedzy datg rozliczenia transakcji a datg wykupu bonu skarbowego.

Dla potrzeb systemu informatycznego nalezy przyjac nastepujace zatozenia:

1. Rentowno$¢ do wykupu bonu skarbowego ''r'' jest kwotowana w procentach z
doktadnos$cig do dwdch miejsc po przecinku,

2. Cena rozliczeniowa za wartos¢ nominalng bonu skarbowego ''c', generowana przez
powyzsza formule jest zaokraglana do pelnego grosza na zasadach ogdlnych.
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