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Reforma del LIBOR

1. La reforma del LIBOR es un proceso de largo recorrido
iImpulsado por autoridades internacionales cuya fase
final de discontinuacion fue definida en Marzo 2021.:
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FCA announcement on future cessation and loss of
representativeness of the LIBOR benchmarks 05 March 2021

& Santander

2. Desde esla fecha, la planificacion y el mensaje de las
autoridades compefentes es rotundo...

 Adjusting to a new reality can be difficult, so let me be clear: There is no scenario in which a
panel-based USD LIBOR will continue past June 2023, and nobody should expect it to.
Vice Chair for Supervision Randal K. Quarles At "The SOFR Symposium: The Final Year," an
event hosted by the Alternative Reference Rates Committee, New York,

» We think that the best and smoothest transition from LIBOR will be one in which contracts that
reference LIBOR are replaced or amended before fallback provisions are triggered.
Speech by Edwin Schooling Latter, Director of Markets and Wholesale Policy at the FCA,
delivered at the International Swaps and Derivatives Association (ISDA) Annual Legal
Forum. 28 Jan 2019

3. ...aunque se reconocen retos que debe ser valorados por /la
relevancia del LIBOR para los participantes del Mercado:

* One of the challenges of transition is how embedded Libor has become in our economies
and indeed how widely it is used across a broad range of retail and wholesale financial
products — far broader than originally envisaged. Clearly alternatives to Libor need to
work for domestic markets but given Libor’s role in many of the products and services
that interconnect our financial systems, it is important a robust transition is delivered
across all the Libor currencies.

Descending safely: Life after Libor - speech by Andrew Bailey, Governor, Bank of
England 17 may 2021


https://www.fca.org.uk/publication/documents/future-cessation-loss-representativeness-libor-benchmarks.pdf
https://www.fca.org.uk/publication/documents/future-cessation-loss-representativeness-libor-benchmarks.pdf
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Reforma del LIBOR

1. E/ objetivo de la reforma del LIBOR es comun en las geografias de mayor representatividad del LIBOR.:

Jan
1 Launch of forward- ~ End-Q12021
“_—_ LIBOR looking term SONIA ~ Target Cessation of
v/ GBP referencerate  GBP LIBOR issuance
25 Juan
2021
gi_= LIBOR ISDA Protocol in place
et USD Q22021 June—Dec?
~— 2020 Target for cessation of 2021
Cessation of new new use of USD Libor ~ Term SOFR rate
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Jan12022:
LIBOR cessation

« 2022

End-2021:

Cease USDLIBOR 1
week 2 month tenors

« 2023

Q2 2023: Cease
publication of
USD LIBOR (rest
of tenors)

* |dentificacion indice libre de riesgo como sustitucion del LIBOR
» Definir una hoja de ruta “transition path” que defina los hitos de la transicion:

» Mercado (descuento en las camaras de compensacion, protocolo de
derivados, acuerdos para operativas como sindicados y multidivisa ) .

» Dotaral proceso de la infraestructura necesaria

» Desarrollo de un mercado OIS con liquidez suficiente para la generacion de
nuevos productos y el desarrollo de una curva a plazos que de alternativas a
productos de financiacién

* Recomendar una transicion de productos y contratos a los RFR.

» Desarrollo de fallbacks para dar mayor robustez a los contratos. Evitar el riesgo de
transferencia de valor mediante un spread y de basis al reemplazar el Libor por un
RFR

» Comunicacion con clientes/stakeholders.

2. En estos momentos, el enfoque para lograr los objetivos y la creacion de mercado es diferente:

Uso RER w SONIA compounded in arrears. (derivados y bonds)

» En caso de financiacion se han desarrollado casos de uso donde para
cada producto de financiacién, cliente-negocio se asigna el SONIA a

o utilizar
Liquidez
e EnSONIA, el uso (liquidez) del SONIA vs LIBOR GBP en el mercado de
derivados, FRN/Bonds es mayoritario. El uso en Financiacion es creciente
segun BoE.
Contratos
legacy

» Seesperapara 2021 solucién legislativa en forma de un cambio de

metodologia del LIBOR que sera un sintético del SONIA para tenors del

Libor 1,3,6 meses
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* Se planifica el desarrollo de Casos de Uso para financiacion

SOFR compounded in arrears (derivados y bonds)

* Enelmercado US, el ARCC publico que el uso del LIBOR se ha incrementado desde
los ultimos 3 afios (de $200 a $223 trilions) El mercado plantea otros indices
alternativos o complementarios (Ameribor, BSBY). En el mercado de derivados / la
liguidez en SOFR es incipiente pero en FRN/Bonds crece hasta el 60%. Pendiente
el desarrollo de casos de usos para financiacion

» Se espera solucion legislativa para los contratos legacy via statutory replacement
rate
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IBOR Reform: La reforma del LIBOR en las entidades financieras
Aspectos a desarrollar requeridos por las autoridades

=]
E‘: L) Plan de Transicion

Las grandes empresas deben tener un plan
de transicion con plazos definidos, una
estructura de gobierno que asigne
claramente los roles y responsabilidades, y
presupuesto/recursos adecuados para
llevar a cabo el plan de transicion.

=
ﬂ contractual

Los nuevos contratos de LIBOR deben tener
fallbacks robustos que incluyan una tasa de
referencia alternativa claramente definida, y
cada empresa debe desarrollar un plan
sobre las medidas que tomara para
modificar cualquier contrato que pueda
verse afectado negativamente por el cese
de LIBOR.

& Santander

/ — A EP
o[l | | Medicion exposiciones y
e Gestion de Riesgos

Todas las empresas debe medir con precision
sus exposiciones financieras a LIBOR vy
reportarlas a la alta direccion. Las grandes
empresas deben medir sus exposiciones

frecuentemente (por ejemplo,
trimestralmente), identificandolas por
producto, contrapartida y lineas de negocio, e
identificando las exposiciones con

vencimiento anterior al cese correspondiente
de cada tenor/divisa de LIBOR.

%)
990 omunicacién
an

La comunicacion con los clientes vy
contrapartidas es especialmente importante y
debe ser una de las principales areas en las
que centrarse durante 2021. En consonancia
con sus exposiciones, cada empresa debe
comunicar a sus contrapartidas, clientes,
consumidores y partes internas interesadas,
sobre la transicion de LIBOR.

0
=% Preparacion Operacional

Cada empresa debe identificar los sistemas,
tanto internos como de proveedores
externos, y los modelos internos que utilicen
LIBOR como input y debera realizar los
ajustes necesarios para asegurar su correcto
funcionamiento antes de que el LIBOR deje
de ser publicado.

N oo

Cada empresa debe proporcionar
actualizaciones periddicas a la alta
direcciéon. Las grandes empresas deben
proporcionar actualizaciones oportunas al
Consejo de Administracion, y el Consejo
debe exigir a la alta direccion la
responsabilidad de aplicar eficazmente el
plan de la empresa.



Confidential

Santander IBOR Transition Global Programme

« Para controlar los riesgos y atender los diferentes

retos que genera la transicion, Santander lanzé en s UK @ rowon ) sein g Poland Areas involved
2019 el programa “IBOR Transition Programme”. Legal
Este programa tiene un alcance que abarca todo Business/FO
el Grupo, Finance
Accounting
« La estructura del programa se centra en las . Operations / BO
siguientes areas: Tecnologia y Operaciones, = Wealth Middle Office
Juridica, Relacion con el Cliente, Gestion de () v @ o scr Technology
Riesgos y Modelos, Conducta y Comunicacion y w e P r— Open Bank Communication
Contabilidad y Finanzas. r- P — Compliance

b Chile Risks / Models
« Ademas, el Grupo Santander estda comprometido

con el sector publico y privado para atender la

reforma de los indices de referencia de los tipos

de interés y participa en las diferentes consultas

de la industria.

e Objetivos

o ldentificacion de los riesgos asociados a la reforma de los IBORs y definicion de planes de mitigacion
o Desarrollo de productos basados en los RFR
o Valorar e implantar una estrategia de transicion del historico de contratos indexados a LIBOR

& Santander
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IBOR Reform: La reforma del LIBOR en las entidades financieras

En este contexto, los bancos
se han preparado con el
objetivo de que la transicion
sea sencilla para nuestros
negocios y
simple/transparente para los
clientes.

Los bancos han participado
en grupos de trabajo
impulsados por autoridades
para junto con el sector
publico valorar la mejor forma
de atender esta transicién del
LIBOR.

Adicionalmente, hemos
desarrollado programas que
tratan de gestionar los retos
de la transicion de al LIBOR

& Santander
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Retos de la transicion

. Diversidad de alternativas entre jurisdicciones:

+ Se han identificado 5 indices libres de riesgos para cada una de las monedas del Libor con
diferentes alternativas de transicion

* Sonindices a 1 dia (overnight) y son retrospectivos (backward looking).

« Libor es un indice prospectivo (forward looking) e incluye un spread de crédito. Para evitar esta
diferencia en determinacion del tipo a plazos y el spread de crédito se ha definido una
metodologia de ajuste entre LIBOR y el tipo alternativo.

» Escrutinio y demandas regulatorias de diferentes jurisdicciones

. Desarrollo del mercado basado en indices libres de riesgos

* Es critico que exista liquidez en los mercados de derivados de los RFR para consolidar su uso
en términos de productos y el desarrollo de la curva a plazos

. Necesidad de curva de plazos

» Esta previsto que existan curvas de plazos para todos los indices libres de riesgos menos el
SARON. SONIA ya tiene un term rate forward looking desde Enero 2021 y SOFR lo tendra
probablemente en 2021. €STR previsto para 2021.

. Incorporacion y definicion de fallbacks que cubran el cese del LIBOR en productos de financiacién
. Solucién para los contratos de dificil negociacion “tough legacy”
. Necesidad de soluciones legislativas

« Statutory replacement rate / Cambio metodolégico en LIBOR (sintético)

. Gestidn de riesgos, aspectos financieros/contables (valoracion/coberturas) , legales, conducta
. Comunicacién a clientes

* Explicacion transparente de la reforma
* Negociacion contratos cuando sea necesario
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Plan de adaptacion por parte del sector privado

¢ Qué pueden hacer los participantes del Mercado?

Comprender la dimension de la
reforma y los riesgos inherentes a la
transicion
= Cuantificar y monitorizar las exposiciones a IBOR
» Entender como afecta a los contratos vigentes y como deben
ser documentados los nuevos. Valorar la necesidad de
solicitar informacion a asesores

» Entender como afecta a la infraestructura que soporta los
procesos del negocio.

» Evaluar como afectan los desarrollos del mercado (camaras
de compensacion, publicacion de spreads)

» Evaluacién de los riesgos y posibles impactos contables,

legales, de negocio, operacionales, prudenciales y de
conducta asociados con la transicion en diferentes
escenarios.

» Considerar las  obligaciones regulatorias y las
recomendaciones de la industria

Activamente reducir
dependencia de del
LIBOR
» Planificacion de las acciones de implementacion
correspondientes.

= Definir escenarios y una hoja de ruta de implementacion
para la transicién de productos legacy

= Uso proactivo de los RFRs que sustituyen al LIBOR

= Considerar la necesidad de realizar la transicion al realizar
operativa de productos con vencimiento posterior a 2021

» Reducir la exposicion al LIBOR, no sobreestimar el impacto
de las medidas regulatorios en relacion al cese de
comercializacion de productos financieros

= Comunicacion con clientes y stakeholders

Todos los participantes del mercado deben tener una vision integral de su exposicion al LIBOR vy, si las
exposiciones son considerables y complejas, deben contar con planes de transicion.

& Santander
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Conclusiones

LIBOR Transition - counting down to end - 2021
El cese del LIBOR es un evento de mercado
claramente anunciado y se ha iniciado una 1 9 8 - 1 3 - O 1

cuenta atras hasta final de 2021 ,
Days Hours Minutes

https://www.lma.eu.com/libor

 Es fundamental garantizar que la transicion de LIBOR a RFR no sea disruptiva para los participantes del
mercado y los clientes. En este sentido, la construccion de tasas prospectivas a plazo sdlidas y liquidas es
clave para completar la transicion en especial en la financiacidn minorista.

» Los bancos tiene un importante papel dinamizador en las reformas. Este papel deben ejercerlo entendiendo las
necesidades y preparacion de los participantes del mercado, en especial de los clientes adaptandose a su
grado de sofisticacion, recursos, negocios que realizan y su capacidad de preparacion.

 Todo esto sin dejar cumplir con los requerimientos de las autoridades competentes con las que el mercado
mantiene un dialogo abierto que busca reducir la incertidumbre del mercado. En este sentido, el apoyo oficial de
las autoridades y reguladores es clave para incentivar la participacion de los agentes del mercado. Las
autoridades y el mercado deben analizar posibles alternativas para aumentar la solidez contractual y evaluar la
necesidad de proporcionar un marco legal para reducir los problemas legales y contractuales.

& Santander


https://www.lma.eu.com/libor
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Annex

ECB Supervisory View - Banks™ Exposures to
IBOR
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ECB Supervisory View - Banks™ Exposures to IBOR

“There is still much work fo be done. Banks need fo thoroughly and continuously assess their preparedness for the benchmark rate reforms and
act quickly to reduce legacy exposures (o rates that will be discontinued, infroducing fallback provisions where needed.

Banks are encouraged to transition to the €STR well ahead of the discontinuation of EONIA on 3 January 2022 and cease issuing LIBOR
conlracts as soon as possible. ECB Banking Supervision will continue to closely monitor banks’ progress and is engaging with them to promote

swift action.”

Banks’ exposures to reference rates in 2019 and

EUR trillions 2020
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Source: ECB data collections 2019 and 2020,

Motes: USD LIBOR amounts are included in LIBOR figures.
The number of contracts referencing LIBOR and EONIA rates dropped from
3.9 million in 2019 to 2.2 million in 2020, mostly driven by a reduction of
EONIA contracts from 2.0 million in 2019 to 0.4 million in 2020.

Total LIBOR and EONIA exposures only decreased from €59.6 trillion to €52.7
trillion over the same period.

On aggregate, banks hold more than €48 trillion of LIBOR exposures (with five
banks holding 78% of these exposures), mainly through derivatives contracts
linked to the USD LIBOR.

EONIA exposures decreased from €8 trillion to €7 trillion

& Santander

Contracts expiring after 31 December 2021
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Source: ECB data collections 2019 and 2020.

Note: 2020 data have been adjusted to ensure comparability with 2019 data.
Approximately 44% of outstanding contracts referencing EONIA will mature after
the date when it is due to be discontinued.

While banks have made clear progress in reducing deposits and debt securities
linked to EONIA, they are lagging behind on loans and derivatives, in particular
derivatives that are not centrally cleared. These account for 47% of total EONIA
exposures that expire after the discontinuation date. In addition, 41% of these
contracts do not include fallback clauses, which increases the transition risk.

In the case of LIBOR, 74% of outstanding contracts across all financial
instruments mature after the LIBOR discontinuation date. Of these, 53% do not
have fallback clauses and thus carry transition risk.

Amounts

10



