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\\‘ BONDSPOT

Regulamin
ustalania kurséw referencyjnych TBSP.Price oraz TBSP.fixPrice

obowiazujacy od dnia 14 kwietnia 2022 r.

I. Postanowienia ogodlne

§1.

Majac na celu zachowanie transparentnosci i wiarygodnosci ustalania kurséw referencyjnych
TBSP.Price i TBSP.fixPrice, Regulamin okresla zasady konstrukcji i ustalania kurséw
referencyjnych TBSP.Price i TBSP.fixPrice oraz ich publikacji oraz role BondSpot S.A. w ich
opracowaniu.

Il. Definicje
§2.
W niniejszym Regulaminie nastepujace okreslenia majg ponizej wymienione znaczenie:

1) Regulamin — Regulamin ustalania kurséw referencyjnych TBSP.Price oraz TBSP.fixPrice;

2) Spoétka — BondSpot S.A. z siedzibg w Warszawie, ul Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa, wpisana
do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sagdowego, pod numerem KRS: 0000022931, NIP: NIP 525-10-06-445, o kapitale
zaktadowym w wysokosci 10.000.000 zt, wptaconym w catosci;

3) Emitent — Minister Finanséw Rzeczypospolitej Polskiej;

4) Rynek —Rynek Treasury BondSpot Poland, bedacy alternatywnym systemem obrotu w
rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz. U.
z 2018 r. poz. 2286, z pdzn. zm. ), na ktérym prowadzony jest obrdt SPW, organizowany
przez Spétke na podstawie umowy zawartej z Emitentem;

5) Regulamin TBSP — Regulamin Rynku Treasury BondSpot Poland;

6) SPW — skarbowe papiery wartosciowe w rozumieniu ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o
finansach publicznych (tj. Dz. U. z 2019 r. poz. 869), ktére zostaty wprowadzone do obrotu
na Rynku zgodnie z Regulaminem TBSP;

7) Kurs referencyjny — kurs TBSP.Price oraz kurs TBSP.fixPrice;

8) Kurs TBSP.Price — kurs referencyjny ustalany po zakoniczeniu kazdej Sesji TBSP.Price;

9) Kurs TBSP.fixPrice — ostateczny kurs referencyjny ustalany po zakonczeniu drugiej Sesji
TBSP.Price;
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10) Sesja TBSP.Price — okreslony w Regulaminie okres referencyjny w oparciu o ktéry ustalane
sq Kursy referencyjne;

11) Dzien obrotu — dzien roboczy, w ktérym odbywa sie obrot na Rynku;

12) Transakcje — transakcje w rozumieniu Regulaminu TBSP zawarte w Segmencie kasowym
Rynku;

13) Kurs transakcyjny - sSredni kurs Transakcji wazony wolumenem, ustalany zgodnie
postanowieniami zatgcznika do Regulaminu;

14) Kurs MidPrice — kurs MidPrice w rozumieniu Regulaminu TBSP;

15) Segment kasowy Rynku — rynek kasowy w rozumieniu Regulaminu TBSP;

16) Kurs Srodka rynku — srednia arytmetyczna najlepszego poziomu Ofert kupna i sprzedazy w
Segmencie kasowym Rynku;

17) Kurs interwatowy — kurs ustalany podczas kazdego Interwatu, zgodnie z postanowieniami
zatgcznika do Regulaminu;

18) Interwat - jednominutowy okres referencyjny, bedacy czescig Sesji TBSP.Price, w oparciu o
ktéry ustalany jest Kurs interwatowy;

19) IZR — Istotne Zaktécenia Rynkowe w rozumieniu Regulaminu TBSP;

20) Strona internetowa Rynku — www.bondspot.pl.

lll. Postanowienia ogdlne

§3.

1. Spétka sprawuje kontrole nad opracowywaniem Kurséw referencyjnych.
2. Spdtka okresla zasady konstrukcji Kurséow referencyjnych i podawania wyliczanej ich
wartosci do publicznej wiadomosci oraz sprawuje nadzor nad przebiegiem Sesji TBSP.Price.
3. Kontrola nad opracowywaniem Kursow referencyjnych obejmuje wszelkie czynnosci
konieczne do wykonywania obowigzkéw Spétki w odniesieniu do ustalania Kursow
referencyjnych, w szczegdlnosci obejmuje nastepujace czynnosci:
1) zarzadzanie mechanizmami dotyczgcymi wyznaczania Kurséw referencyjnych,
2) gromadzenie, analize oraz przetwarzanie danych na potrzeby wyznaczania Kursow
referencyjnych,
3) wyznaczanie Kursow referencyjnych zgodnie z Regulaminem.

IV.Zasady obliczania i ustalania Kursow referencyjnych

§4.

1. Kursy referencyjne obliczane sg w stosunku do kazdej serii SPW notowanej na Rynku, z
zastrzezeniem ust. 2.

2. Przedmiotem ustalania Kurséw referencyjnych sg wytgcznie SPW bedgce obligacjami
skarbowymi nominowanymi w zfotych.
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§ 5.

1. Kurs referencyjny jest to kurs informacyjny ustalany przez Spétke poza Rynkiem rozumiany
jako cena za 100 zt wartosci nominalnej SPW (cena czysta).

2. Kurs referencyjny jest obliczany w oparciu o kursy ustalane zgodnie z § 6 i § 7 na Sesjach
TBSP.Price.

3. Sesje TBSP.Price sg przeprowadzane w Segmencie kasowym Rynku w Dniach obrotu.
4. Sesje TBSP.Price sg przeprowadzane zgodnie z Regulaminem TBSP.
5. Kazda Sesja TBSP.Price trwa 30 minut.
6. W ciggu Dnia obrotu na Rynku odbywajg sie dwie Sesje TBSP.Price:
1) pierwsza Sesja od godziny 9:30 do 10:00,
2) druga Sesja od godziny 16:00 do 16:30.

7. Kurs TBSP.Price ustalany jest po zakonczeniu Sesji TBSP.Price, a nastepnie jest publikowany
przez Spotke w ciggu 15 minut od zakoriczenia Sesji TBSP.Price.

8. Kurs TBSP.Price ustalany po zakoriczeniu:
1) pierwszej Sesji TBSP.Price jest dzienng wartoscig otwarcia,
2) drugiej Sesji TBSP.Price jest dzienng wartoscig zamkniecia.
§6.

1. Kurs referencyjny ustalany jest w oparciu o dane dotyczace Transakcji zawartych na Sesjach
TBSP.Price.

2. W przypadku braku danych transakcyjnych, Kurs referencyjny ustalany jest w oparciu o
Kursy MidPrice oraz o Kursy $rodka rynku .

3. W przypadku braku danych umozliwiajgcych ustalenie Kursu referencyjnego Kurs
referencyjny nie jest ustalany, z zastrzezeniem § 7.

4. Szczegbtowa metodyka ustalania Kursow referencyjnych okreslona jest w zatgczniku do
Regulaminu.

§7.

1. Kurs TBSP.fixPrice ustalany jest w oparciu o Kurs TBSP.Price. ustalony na Sesji TBSP.Price
od godziny 16:00 do 16:30 danego Dnia obrotu.

2. Przy ustalaniu Kursu TBSP.fixPrice nie uwzglednia sie Transakcji zawartych w trakcie danej
Sesji TBSP.Price, a nastepnie anulowanych przez Spétke po zakonczeniu Sesji TBSP.Price
nie pdézniej jednak niz do godziny 17.00.

3. W przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie Kursu TBSP.fixPrice w oparciu o Kurs TBSP.Price
na Sesji od godziny 16:00 do 16:30, Kurs TBSP.fixPrice ustala sie wg procedury iteracyjnej
okreslonej w ust. 18 Zatgcznika do Regulaminu.
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4. W przypadku gdy danego Dnia obrotu ustalenie Kursu TBSP.fixPrice nie jest mozliwe,
Kursem TBSP.fixPrice jest Kurs TBSP.fixPrice z poprzedniego Dnia obrotu.

5. W przypadku braku danych umozliwiajgcych ustalenie Kursu TBSP.fixPrice, Kurs
TBSP.fixPrice ustalany jest w oparciu o minimalng cene sprzedazy ustalong dla tej serii SPW
na przetargu sprzedazy lub najnizszg przyjeta cene czysta na przetargu zamiany,
organizowanych przez Narodowy Bank Polski w imieniu Emitenta.

6. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 5, nie uwzglednia sie ceny ustalonej dla danej serii
SPW na przetargu sprzedazy lub zamiany, jezeli jej wprowadzenie do obrotu na Rynku
potaczone jest z asymilacjg z serig SPW notowang na Rynku.

7. Kurs TBSP.fixPrice publikowany jest przez Spoétke w ciggu 15 minut po zakoriczeniu obrotu
SPW na Rynku w danym Dniu obrotu.

V. Lista SPW, w stosunku do ktérych ustalane sa Kursy referencyjne

§ 8.

1. Spétka publikuje aktualng liste SPW, w stosunku do ktérych ustalany jest Kurs referencyjny
na stronie internetowej Rynku.

2. SPW, w stosunku do ktdrych ustalany jest Kurs referencyjny znajdujg sie na liscie SPW od
pierwszego dnia ich notowania na Rynku do ostatniego dnia notowania na Rynku wigcznie.

VI. Odstgpienie od stosowania Regulaminu

§9.

Majac na uwadze bezpieczenstwo obrotu i interes jego uczestnikdw Spdétka moze odstgpié od
stosowania poszczegdlnych postanowien Regulaminu.

VIl.  Publikacja Kurséw referencyjnych
§ 10.

1. llekro¢ w Regulaminie jest mowa o publikacji przez Spotke informacji rozumie sie przez to
ich publikacje co najmniej na stronie internetowej Rynku oraz w serwisach dystrybutorow
informacji na warunkach okreslonych przez dystrybutoréow informacji, chyba ze Regulamin
okresla inaczej miejsce publikacji informaciji.

2. Informacje o wartosci Kurséw referencyjnych sg publikowane przez Spétke w Dniach obrotu
z czestotliwo$cig okreslong w Regulaminie.

3. Informacje o wartosci Kurséw referencyjnych sg publikowane przez Spétke na stronie
internetowej Rynku 15 minut po ich opublikowaniu w serwisach dystrybutoréw informaciji.

4. Spotka nie publikuje informacji o wartosci Kursu referencyjnego, jezeli nie sg spetnione
warunki publikacji okreslone w metodzie jego opracowywania, z uwzglednieniem § 11.
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5. W przypadku ogtoszenia przez Spétke IZR na Rynku lub wystgpienia innej awarii technicznej,
Spétka moze opdznié publikacje informacji o wartosci Kursu referencyjnego.

6. Jezeli nie jest mozliwa publikacja informacji o wartosci Kursu referencyjnego lub w
przypadku opdznienia publikacji informacji o warto$ci Kursu referencyjnego Spodtka
publikuje niezwtocznie takg informacje.

7. Jezeli po publikacji informacji o wartosci Kursu referencyjnego ujawnione zostang
okolicznosci wskazujace na niespetnianie przez ten kurs warunkéw publikacji okreslonych
w metodzie jego opracowywania, w szczegdlnosci z uwagi na ogtoszenie przez Spétke IZR
na Rynku lub wystgpienia innej awarii technicznej, Spétka publikuje niezwtocznie
informacje o anulowaniu Kursu referencyjnego.

VIIl. Zmiana godzin rozpoczecia Sesji TBSP.Price, odwotanie Sesji TBSP.Price, brak ustalenia
Kursu referencyjnego

§11.

1. W szczegdlnie uzasadnionych przypadkach Spétka moze:
1) zmieni¢ godzine rozpoczecia Sesji TBSP.Price, jednak godzina rozpoczecia Sesji nie
powinna by¢ ustalona na godzine pdzniejsza niz:
a) 12:00 dla pierwszej Sesji,
b) 16:00 dla drugiej Sesji,
2) odwotad Sesje TBSP.Price.
2. Do szczegblnie uzasadnionych przypadkéw nalezy w szczegdlnosci:
1) zawieszenie przez Spotke obrotu SPW na Rynku, w tym na zgdanie wtasciwego organu
nadzoru;
2) przestaty wystepowac normalne warunki rynkowe,
3) ogtoszenie przez Spotke IZR na Rynku lub wystgpienia innej awarii techniczne;.
3. Kurs referencyjny moze nie zostaé ustalany, w szczegdlnosci w przypadku:
1) odwotania danej Sesji TBSP.Price,
2) zawieszenia obrotu SPW na Rynku, w tym na zgdanie wtasciwego organu nadzoru,
3) ogtoszenie przez Spotke IZR na Rynku lub wystgpienia innej awarii technicznej,
4) braku danych umozliwiajgcych jego ustalenie.
4. Spotka publikuje niezwtocznie informacje o wystgpieniu przypadkéw, o ktérych mowa w
ust. 1 lub 3 oraz o ich przyczynach.

IX.Odpowiedzialnos¢ Spotki
§12.

Spotka nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody powstate na skutek stosowania Kurséw
referencyjnych lub innego ich wykorzystania bez zgody Spéfki.
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X. Zmiana Regulaminu
§13.

1. Spoétka ma prawo do zmiany Regulaminu.

2. Zmieniony Regulamin publikowany jest na stronie internetowej Rynku.

3. Zmiany Regulaminu wchodzg w zycie w dniu wskazanym w informacji o zmianie
Regulaminu, nie wczesniej jednak niz po uptywie 7 dni od opublikowania zmienionego
Regulaminu na stronie internetowej Rynku, z zastrzezeniem ust. 4.

4. Spoétka moze zdecydowac o wejsciu w zycie zmian Regulaminu przed uptywem terminu
wskazanego w ust. 3, jezeli zmiana ma na celu dostosowanie Regulaminu do
obowigzujacych przepiséow prawa lub wynika z decyzji wtasciwego organu nadzoru.

Xl. Przepisy przejsciowe
§14.

W przypadku gdy pierwszego Dnia obrotu po wejsciu w zycie Regulaminu ustalenie Kursu
TBSP.fixPrice nie jest mozliwe, Kursem TBSP.fixPrice jest Kurs TBSP.fixPrice z ostatniego Dnia
obrotu poprzedzajgcego wejscie w zycie Regulaminu.
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Zatacznik do Regulaminu - Metodyka ustalania Kursow referencyjnych

1. W niniejszym zatgczniku do Regulaminu nastepujgce okreslenia majg ponizej
wymienione znaczenie:

1) Waga Kursu interwatowego — miara waznosci danego Kursu interwatowego,
okreslona zgodnie ust. 8 - 17 zatgcznika do Regulaminu,

2) Waga Kursu transakcyjnego — miara waznosci danego Kursu transakcyjnego w
zaleznosci od sumy wolumenu Transakcji zawartych w danym Interwale,

3) Waga Kursu MidPrice — miara waznosci Kursy MidPrice,

4) Waga Kursu srodka rynku — miara waznosci Kursu $rodka rynku,

5) Waga progowa — wartos$¢ graniczna sumy wag Kurséw interwatowych,

6) Waga czasowa — miara waznosci danego Kursu interwatowego w zaleznosci od
odlegtosci danego Interwatu od zakoriczenia Sesji TBSP.Price.

2. Kazda Sesja TBSP.Price podzielona jest na 30 jednominutowych Interwatow. Kazdy z
Interwatéw rozpoczyna sie o kazdej petnej minucie Sesji TBSP.Price i konczy sie z
uptywem danej minuty, z wytgczeniem ostatniej mikrosekundy tej minuty.

3. Podczas kazdego Interwatu ustalane sg Kursy interwatowe. W oparciu o Kursy
interwatowe ustalany jest Kurs referencyjny. Kurs referencyjny jest to srednia wazona
z Kursow interwatowych.

4. W pierwszym etapie obliczania Kursu interwatowego uwzgledniane sg Transakcje
zawarte w czasie danego Interwatu, ktore nie zostaty anulowane w trakcie Sesji
TBSP.Price. W przypadku braku Transakcji zawartych w trakcie danego Interwatu Kursu
transakcyjnego nie okresla sie. Kurs transakcyjny (T;) to sredni kurs Transakcji wazony
wolumenem wedtug nastepujacego wzoru:

_ Xj=ibY

T:
l Sl

gdzie:
m
S; = Z V;
j=1
T; —wartos¢ Kursu transakcyjnego dla i-tego Interwatu

P

’; - cena dla j-tej Transakcji

V; — Wolumen dla j-tej Transakcji
S; —Suma wolumendw Transakgji dla i-tego Interwatu

5. W przypadku, gdy w trakcie biezgcego Interwatu nie zostat okreslony Kurs transakcyjny
w dalszym kroku wykorzystywane sg Kursy MidPrice (Mp;) oraz Kursy srodka rynku
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(Mm;) obowigzujgce w trakcie danego Interwatu, jako srednia wazona czasem (M)
obowigzywania tych Kurséw:
1) Kurséw MidPrice - dla okreséw, w ktérych obowigzywaty Kursy MidPrice,
2) Kursow srodka rynku - dla okreséw, w ktérych nie obowigzywaty Kursy
MidPrice.

6. W przypadku, gdy rynkowy spread k/s kwotowan, na podstawie ktérych wyznaczany
jest Kurs MidPrice albo Kurs srodka rynku przekracza zdefiniowang w Regulaminie
TBSP warto$¢ Maksymalnego Spreadu k/s odpowiadajgcego zapadalnosci Bazowych
SPW z tej samej grupy, to Kursu MidPrice albo Kursu $rodka rynku nie okresla sie. Dla
instrumentow krotkoterminowych (K) stosuje sie wartos¢ Maksymalnego Spreadu k/s
odpowiadajgcej wartosci Maksymalnego Spreadu k/s dla Grupy A, okreslonej w
Zatacznika G do Regulaminu TBSP.

7. W przypadku gdy w trakcie danego Interwatu nie zostat okreslony Kurs transakcyjny
oraz nie zostat okreslony Kurs MidPrice oraz nie zostata dokonana kalkulacja Kursu
srodka rynku, Kurs interwatowy nie jest wyznaczony i nie bedzie uwzgledniony w
procesie kalkulacji Kursu referencyjnego.

8. Waga Kursu transakcyjnego Wt; okreslana jest w oparciu o wartos¢ obrotow
poszczegblnych SPW, odrebnie dla zbiorow SPW nalezgcych do poszczegdlnych grup w
zaleznosci od terminu zapadalnos$ci poszczegdlnych SPW okreslonych zgodnie z
Zatgcznikiem A do Regulaminu TBSP.

1) Dlainstrumentoéw krétkoterminowych
i. 1dla S; <KQ,
i. 1.5dlaKQ, <S; <KQ,
iii. 2dlaKQ, <S; <KQ3
iv. 3dla$; = KQs,
2) Dla grupy A
i. 1dla §; <AQq
i. 1.5dladAQ, <S; <AQ,
iii. 2dladQ, <S5; < A4Q;
iv. 3dlasS; = AQs,
3) DlagrupyB
i. 1dlaS; <BQq
i. 1.5dlaBQ;<S; <BQ,

8|Strona



Regulamin ustalania kursow referencyjnych TBSP.Price oraz TBSP.fixPrice

iii. 2dlaBQ, <S; <BQ3
iv. 3dlaS; = BQ3,
4) DlagrupyC
i. 1dla S; <CQq
i. 1.5dlaCQ,<S5;<CQ,
iii. 2dlaCQ, <S; <CQ3
iv. 3dla S; = CQs,
5) Dlagrupy D
i. 1dla S; <DQ@,
i. 1.5dlaDQ; <S; <DQ,
iii. 2dlaDQ, <£S; <DQ3
iv. 3dla S; = DQs,
gdzie:
GrQx — k-ty kwartyl rozktadu Interwatéw, dla ktdérych wartos¢ obrotu dla

poszczegdlnych SPW nalezgcych do danej grupy osiggneta okreslony poziom.

9. Kwartyle wyznaczane sg w zbiorze uporzadkowanym U sumy wartosci obrotu
poszczegblnymi SPW w trakcie Interwatu przez wskazanie numeru porzgdkowego
(indeksu) wartosci. Dla poszczegdlnych wartosci kwartyli stosowane sg nastepujace

indeksy:
I, = [|U| x 0,25]
I, = [|U| x 0,50]
I; = [|U| x 0,75]
Gdzie:

e [, —indeks elementu dla k-tego kwartyla;

e U — uporzadkowany zbidr sumy obrotéw w trakcie Interwatu dla poszczegdlnych
grup instrumentéw;

e |U| - liczba elementéw zbioru U (moc zbioru);

e [x] - cechagodrna liczby x.

10. Do obliczania wartosci obrotu w danych Interwatach stosuje sie tylko Transakcje, ktore

nie zostaty anulowane. Charakterystyki statystyczne wyznaczane sg na poziomie catej
grupy i odnoszg sie do poszczegdlnych SPW nalezacych do tej grupy. W przypadku
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
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wyznaczenia charakterystyk rozktadu na rownym poziomie, przypisywana jest waga
najwyzsza dla danej grupy.

Kwartyle wyznaczane sg na podstawie analizy opartej na danych z czterech
poprzedzajgcych kwartatéw (okres obserwacji) i obowigzujg od poczatku kwartatu
nastepujgcego po kwartale, w ktérym dane z okresu obserwacji sg analizowane. W
przypadku braku Transakcji w okresie czterech poprzedzajgcych kwartatéw kwartyle
wyznaczane s3 ha podstawie danych z ostatniego kwartatu, w ktérym zawarto
Transakcje.

Kwartyle publikowane sg z co najmniej miesiecznym wyprzedzeniem wobec momentu
ich obowigzywania na stronie internetowej Rynku. Rewizja kwartyli nastepuje raz na
kwartat.

Waga Kursu MidPrice (Wp;) wynosi 0,95.
Waga Kursu srodka rynku (Wm;) wynosi 0,80.

W przypadku wyznaczania Kursu Interwatowego z wykorzystaniem Kurséw MidPrice
oraz Kurséw srodka rynku obowigzujgcych w trakcie danego Interwatu, Waga Kursu
interwatowego stanowi $Srednig wazong czasem (W;) wag wskazanych w ust. 13 i 14,
odpowiednio dla czasu obowigzywania Kurséw MidPrice oraz Kursdw srodka rynku.

Do obliczenia Kursu referencyjnego wymagane jest, aby Waga progowa dla Kurséw
interwatowych dla wszystkich Interwatéw wynosita co najmniej 12, z zastrzezeniem
ust. 17.

W przypadku braku mozliwosci wyznaczenia Kursu referencyjnego TBSP.fixPrice dla
wartosci Wagi progowej wskazanej w ust. 16, jako minimalna wartos¢ Wagi progowa
przyjmowana jest wartosé 2,4.

W przypadku braku mozliwosci wyznaczenia Kursu referencyjnego TBSP.fixPrice dla
Wagi progowej wskazanej w ust. 16 i ust. 17, stosowana jest procedura iteracyjna
polegajgca na przyjmowaniu kolejnych okreséw 30-minutowych poprzedzajgcych
Sesje od godziny 16:00 do 16:30, do momentu zapewnienia wszystkich parametréow
umozliwiajgcych ustalenie Kursu TBSP.fixPrice, zgodnie ze standardowg metoda
uwzgledniajgcg wykorzystanie Kurséw transakcyjnych, a w dalszym kroku — Kurséw
MidPrice i Kurséw srodka rynku, z zastrzezeniem ze minimalna warto$¢ Wagi progowej
wynosi 2,4.

W przypadku braku ustalenia Kursu referencyjnego w danym Dniu obrotu zgodnie z
ust. 18, stosuje sie Kurs TBSP.fixPrice ustalony zgodnie z § 7 ust. 4 Regulaminu.
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Regulamin ustalania kursow referencyjnych TBSP.Price oraz TBSP.fixPrice

20. Dla kazdego Kursu interwatowego okresla sie dodatkowg Wage czasowga wynikajacg z
odlegtosci danego Interwatu od godziny zakoriczenia Sesji TBSP.Price. Wagi odlegtosci
czasowej okresla sie jako funkcje pierwiastkowa wg nastepujgcego wzoru:

G ="n;
gdzie:
n; — numer i-tego Interwatu
G; — Waga czasowa dla i-tego Interwatu

Waga czasowa dla danego Interwatu zaokraglana jest do czwartego miejsca
dziesietnego.

21. Kurs referencyjny wyznaczany jest na podstawie nastepujgcego wzoru:
F= i KiGiW;
X G,
gdzie:
K; — Kurs interwatowy wyznaczany wedfug nastepujacego algorytmu:

T; — gdy istnieje Kurs transakcyjny dla i — tego Interwatu
K; = {M; — gdy Kurs Interwatowy wyznaczany jest jako $rednia wazona na podstawie
Kursow MidPrice oraz Kursow $rodka rynku dla i — tego Interwatu

W; — Waga Kursu interwatowego wyznaczana jest wedtug nastepujacego algorytmu:

Wt; — gdy istnieje Kurs transakcyjny dla i — tego Interwatu
W; =< W; — gdy Kurs Interwatowy wyznaczany jest jako Srednia wazona na podstawie
Kurséw MidPrice oraz Kurséw $rodka rynku dla i — tego Interwatu

22. Kurs referencyjny okreslany jest w zaokragleniu do trzeciego miejsca dziesietnego.
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