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Metoda opracowywania WIBOR spelnia warunki wymagane przez
unijne rozporzadzenie BMR

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF) odnotowuje w ostatnim czasiec w srodkach
masowego przekazu wypowiedzi, ktorych osig jest kontestowanie i podwazanie wiarygodnos$ci
wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR.

UKNF wskazuje, ze opracowywanie stosowanego w Polsce przez banki i inne podmioty
nadzorowane kluczowego dla polskiego rynku finansowego wskaznika referencyjnego stopy
procentowej WIBOR (dalej tez: WIBOR) odbywa si¢ zgodnie z wymaganiami okreslonymi
w rozporzadzeniu Parlamentu i Rady (UE) nr 2016/1011 w sprawie indeksow stosowanych
jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do
pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych (BMR). Przepisy BMR wprowadzily wymog,
aby podmioty nadzorowane, w tym banki, stosowaly wylacznie wskazniki referencyjne
opracowywane przez administratora prowadzacego dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia
udzielonego przez wlasciwy organ nadzoru. Administrator musi posiada¢ odpowiednig
strukturg organizacyjna, system kontroli wewnetrznej, poddawac¢ si¢ cyklicznym audytom
zewngtrznym oraz ustanowi¢ odpowiednie procedury badania jakosci danych stuzacych
do wyznaczania wskaznika referencyjnego. Jako$¢ danych jest zapewniana m.in. poprzez
wykorzystanie — oprocz danych z rynku bazowego — réwniez przetworzonych metodami
statystycznymi (interpolacja/ekstrapolacja) danych identyfikujacych transakcje z tzw.
termindw niefixingowych oraz danych osadzonych w realiach gospodarczych rynkow
powigzanych z rynkiem bazowym. Administrator WIBOR, czyli GPW Benchmark SA,
w grudniu 2020 r. uzyskat od Komisji Nadzoru Finansowego zezwolenie na prowadzenie
dziatalnos$ci oraz zostal wpisany do wilasciwego rejestru ESMA. Dziatalno$¢ ta podlega
nadzorowi KNF, a nadzor nad administratorem obejmuje takze instrumenty zmierzajace do
zapewnienia odpowiedniej jakosci danych stuzacych do wyznaczania wskaznika
referencyjnego oraz procesu jego wyznaczania.

Odnoszac si¢ do wypowiedzi medialnych wskazujacych na rzekomg manipulacj¢ WIBOR
nalezy podkresli¢, ze manipulowanie wskaznikiem referencyjnym jest czynem zabronionym
przepisami rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku (,,rozporzadzeniec MAR”). Dotad na
polskim rynku finansowym nie uprawdopodobniono ani nie udowodniono nikomu takiej
manipulacji, dlatego stawianie tez 0 jej wystgpowaniu mozna traktowaé jedynie w sferze
spekulacji. GPW Benchmark SA, jako administrator, posiada odpowiednig procedure
wykrywania tzw. ,,podejrzanych danych wejsciowych” oraz stosowne mechanizmy majace
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zapobiegaé sytuacjom, w ktorych watpliwe dane moglyby wplywaé na poziom wskaznika
referencyjnego WIBOR. Te mechanizmy i procedury zaktadaja takze odpowiedng Sciezke
eskalacyjng, angazujacg na odpowiednich etapach takze KNF. Dotychczas UKNF nie zostat
powiadomiony przez GPW Benchmark SA o0 zadnym przypadku otrzymania przez
administratora WIBOR podejrzanych danych wejéciowych. Takze whasne dziatania nadzorcze
UKNF podejmowane w ramach nadzoru nad GPW Benchmark SA oraz podmiotami
dostarczajacymi dane stuzace wyznaczaniu WIBOR nie wykazaly wystepowania zjawisk, ktore
zostalyby zakwalifikowane jako manipulacja wskaznikiem referencyjnym.

Zarzutu dotyczacego rzekomej manipulacji wskaznikiem referencyjnym WIBOR nie mozna
w zaden sposOb uzasadnia¢ prowadzonymi obecnie pracami zwigzanymi z reforma
wskaznikow referencyjnych. Reforma ta, zmierzajaca w kierunku wprowadzenia wskaznikéw
referencyjnych stopy procentowej wykorzystujacych wytacznie dane wejsciowe dotyczace
transakcji zawieranych z terminem zapadalnosci okreslanym jako overnight jest wyrazem
globalnego trendu i jako taka jest udziatem wielu rynkéw finansowych. Okreslenie tego rodzaju
wskaznika referencyjnego oraz zaproponowanie mapy drogowej zmierzajacej do zastgpienia
WIBOR nowym wskaznikiem bylo takze jednym z zadan Narodowej Grupy Roboczej (NGR)
ds. reformy wskaznikow referencyjnych — utworzonej z inicjatywy uczestnikow Krajowego
rynku finansowego w zwigzku z zapowiedzig takiej reformy. Komitet Sterujacy Narodowej
Grupy Roboczej podjat decyzje o wyborze indeksu WIRON jako alternatywnego wskaznika
referencyjnego stopy procentowej, ktorego danymi wejsciowymi sg informacje reprezentujace
transakcje ON (overnight).

Prace NGR 1 jej Komitetu Sterujgcego nie oznaczajg podwazenia poprawnosci regulacyjnej
wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR, lecz sa wyrazem proaktywnego
wlgczenia si¢ polskiego rynku finansowego w ogdlnoswiatowe procesy reformowania
wskaznikow referencyjnych. Gtéwnymi przestankami podjecia takich zmian jest ewolucyjne
dostosowanie si¢ do zmieniajacych si¢ realiow rynkéw finansowych oraz wykorzystanie
wylacznie transakcyjnych danych wejsciowych identyfikujacych hurtowo zawierane transakcje
depozytowe.
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