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1) Wymogi dla administratorów w zakresie kontroli wewnętrznej, zarządzania konfliktami interesu oraz ustanowienia jednostki 

nadzorczej

2) Wymogi w zakresie metody kalkulacji wskaźników referencyjnych – w tym publikacja tzw. „Benchmark statement” (oświadczenie

ws. wskaźnika referencyjnego)

3) Obowiązki podmiotów stosujących wskaźniki referencyjne – tzw. plany awaryjne, stosowanie wskaźników pochodzących od

administratorów z rejestru ESMA

4) Uprawnienia i rola właściwego organu nadzoru w świetle przepisów BMR

5) Dostosowanie wskaźnika WIBOR do wymogów BMR

Agenda – część 2
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Wymogi w zakresie zarządzania i konfliktów interesów:

 wyraźna struktura organizacyjna z dobrze określonymi, przejrzystymi i spójnymi rolami i podziałem odpowiedzialności wszystkich

osób biorących udział w opracowywaniu wskaźnika referencyjnego;

 publikacja lub ujawnienie informacji dotyczących wszelkich istniejących lub potencjalnych konfliktów interesów (w tym również

konfliktów wynikających ze struktury własnościowej lub kontroli sprawowanej przez Administratora).

Wymogi dotyczące ram kontroli:

 zarządzanie ryzykiem operacyjnym; plany ciągłości działania oraz plany przywrócenia gotowości do pracy po wystąpieniu sytuacji

nadzwyczajnej.

Wymogi dotyczące ram w zakresie odpowiedzialności:

 obejmujące prowadzenie rejestrów, audyt i przegląd oraz procedurę skargową, które służą do wykazania zgodności z wymogami

BMR.

Wymogi dotyczące prowadzenia rejestrów:

 wszystkich istotnych zdarzeń związanych z procesem kalkulacji wskaźnika referencyjnego – w tym rejestry danych wejściowych,

zmian metody, tożsamości osób przekazujących dane wejściowe itp.

Wymogi dla Administratorów wskaźników referencyjnych
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BMR wymaga, aby Administrator ustanowił skuteczną i stałą jednostkę nadzorczą w celu zapewnienia nadzoru nad wszystkimi aspektami

opracowywania wskaźników referencyjnych (lub rodziny wskaźników referencyjnych).

Należy podkreślić, iż zazwyczaj jednostka nadzorcza przyjmuje kształt komitetu, w skład którego wchodzą przedstawiciele użytkowników,

kontrybutorów itp. i przyjmuje postać niezależnego organu funkcjonującego w ramach struktury organizacyjnej Administratora.

Do zadań jednostki nadzorczej należy m.in.:

 dokonywanie co najmniej raz w roku przeglądu definicji i metody dotyczącej wskaźnika referencyjnego oraz nadzorowanie wprowadzania

ew. zmian metody;

 nadzorowanie ram kontroli administratora, zarządzania wskaźnikiem referencyjnym i jego funkcjonowania oraz dokonywanie przeglądu

i zatwierdzanie procedur zaprzestania opracowywania wskaźnika referencyjnego;

 dokonywanie oceny wewnętrznych i zewnętrznych audytów lub przeglądów oraz monitorowanie wdrażania zidentyfikowanych działań

naprawczych;

 jeżeli wskaźnik referencyjny opiera się na danych wejściowych pochodzących od podmiotów przekazujących dane – monitorowanie danych

wejściowych oraz sposobu ich walidacji;

Należy również podkreślić, iż jednostka nadzorcza jest zobowiązana do niezwłocznego informowania organu nadzoru o wszelkich

naruszeniach BMR.

Jednostka nadzorcza
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Jednostka nadzorcza – przykład Komitetu Nadzorczego ds. LIBOR

Źródło: ICE Benchmarks Administration
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Zgodnie z BMR kluczowe jest aby dane wejściowe wykorzystywane do kalkulacji danego wskaźnika referencyjnego były wystarczające

do dokładnego i wiarygodnego odzwierciedlenia rynku lub realiów gospodarczych, których pomiar jest celem danego wskaźnika

referencyjnego.

Co więcej – zgodnie z art. 11 BMR danymi wejściowymi powinny być „dane dotyczące transakcji, w sytuacji, jeżeli są one dostępne

i adekwatne”

W sytuacji braku dostępnych danych transakcyjnych lub kiedy nie są one wystarczające lub adekwatne, można wykorzystać dane wejściowe

niebędące danymi dotyczącymi transakcji, w tym ceny szacunkowe, kwotowania i zatwierdzone kwotowania lub inne wartości.

Wymogi w zakresie metody kalkulacji wskaźników referencyjnych 

– dane wejściowe
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BMR dopuszcza możliwość, iż wskaźnik referencyjny jest kalkulowany w oparciu o dane wejściowe przekazywane przez tzw.

kontrybutorów (podmioty nadzorowane przekazujące dane wejściowe). W takiej sytuacji konieczne jest opracowanie tzw. Kodeksu

postępowania, w którym Administrator określi:

a) kto może przekazywać dane wejściowe administratorowi, oraz proces wyboru kontrybutorów;

b) proces ewaluacji danych wejściowych oraz wskazania ich rodzajów i technicznych specyfikacji;

c) proces walidacji danych wejściowych aby zapewnić ich rzetelność i dokładność;

d) systemy i środki kontroli, do których ustanowienia jest zobowiązany kontrybutor, wśród których należy w sposób szczególny wskazać

m.in.:

 procedury przekazywania danych wejściowych,

 dotyczące korzystania ze swobody uznania w zakresie przekazywania danych wejściowych;

 wymogi dotyczące zgłaszania podejrzanych danych wejściowych;

 wymogi dotyczące zarządzania konfliktami interesów.

Wymogi w zakresie metody kalkulacji wskaźników referencyjnych 

– dane od tzw. kontrybutorów
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W szczególny sposób BMR odnosi się do potencjalnych źródeł danych służących do kalkulacji wskaźników referencyjnych stopy

procentowej takich jak np. LIBOR, EURIBOR czy też WIBOR. W Aneksie I BMR zawarta została koncepcja tzw. kaskady danych

wejściowych:

a) transakcje dokonywane przez kontrybutora na danym rynku, którego pomiar jest celem wskaźnika referencyjnego, lub, jeżeli nie jest to

wystarczające, transakcje dokonywane przez niego na rynkach powiązanych takich jak:

 rynki niezabezpieczonych depozytów międzybankowych,

 inne rynki depozytów niezabezpieczonych, w tym certyfikatów depozytowych i komercyjnych papierów dłużnych, oraz

 inne rynki, takie jak rynki jednodniowych transakcji swap na rynku międzybankowym (overnight index swaps), transakcji

z udzielonym przyrzeczeniem odkupu, walutowych transakcji terminowych, kontraktów terminowych i opcji na stopę procentową,

pod warunkiem że transakcje te spełniają wymogi dotyczące danych wejściowych określone w kodeksie postępowania;

b) uwagi kontrybutora dotyczące transakcji dokonywanych przez osobę trzecią na rynkach określonych w lit. a);

c) zatwierdzone kwotowania;

d) orientacyjne kwotowania lub oceny eksperckie.

Wymogi w zakresie metody kalkulacji wskaźników referencyjnych 

– wskaźnik referencyjny stopy procentowej 
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Wskaźnik referencyjny stopy procentowej – przykład LIBOR 

Źródło: ICE Benchmarks Administration
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BMR w rygorystyczny sposób podchodzi do kwestii konstrukcji metody kalkulacji wskaźnika referencyjnego. Administrator jest zobowiązany

do tego, aby stosowana przez niego metoda była:

a) rzetelna i wiarygodna;

b) oparta na jasnych zasadach, określających sposób i okoliczności korzystania ze swobody uznania przy wyznaczaniu danego wskaźnika

referencyjnego;

c) rygorystyczna, stabilna i podlega walidacji danych, w tym – w stosownych przypadkach – poprzez sprawdzenie historyczne na podstawie

dostępnych danych dotyczących transakcji;

d) trwała oraz zapewniająca obliczenie wskaźnika referencyjnego z uwzględnieniem możliwie najszerszego zakresu okoliczności,

nie naruszając jej rzetelności;

e) możliwa do zidentyfikowania i zweryfikowania.

Wymogi w zakresie metody kalkulacji wskaźników referencyjnych 

– przejrzystość metody
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Z perspektywy użytkownika wskaźnika referencyjnego – w tym klienta nabywającego produkt stosujący wskaźnik referencyjny – kluczowym

dokumentem, do którego publikacji zobowiązany jest Administrator jest tzw. oświadczenie ws. wskaźnika referencyjnego tzw. Benchmark

Statement.

Jest to dokument dostępny publicznie, w którym znajduje się pełen zestaw kluczowych informacji nt. danego wskaźnika referencyjnego:

a) definicje kluczowych terminów w tym opis rzeczywistości ekonomicznej, której pomiar jest celem wskaźnika referencyjnego;

b) uzasadnienie oraz opis przyjętej metody kalkulacji, procedur przeglądu metody oraz jej zatwierdzania;

c) opis wszelkich środków kontroli i zasad regulujących operacyjny element procesu kalkulacji wskaźnika referencyjnego, w tym określenie

zakresu stosowania swobody uznania, procedur awaryjnych na wypadek braku dostępności adekwatnych danych wejściowych.

Administrator jest zobowiązany do sporządzania ww. oświadczenia dla każdego z publikowanych wskaźników referencyjnych

(lub rodziny wskaźników referencyjnych)

Wymogi w zakresie metody kalkulacji wskaźników referencyjnych 

– oświadczenie ws. wskaźnika referencyjnego tzw. Benchmark statement
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Benchmark statement – przykład czeskiego wskaźnika PRIBOR

Źródło: Czech Financial Benchmark Facility
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Zgodnie z art. 29 BMR podmiot nadzorowany jest

uprawniony do stosowania wyłącznie wskaźników

referencyjnych, które pochodzą od posiadających

zezwolenie lub rejestrację Administratorów wskaźników

referencyjnych lub wskaźników referencyjnych

pochodzących od uznanych Administratorów z krajów

trzecich lub zatwierdzonych wskaźników z krajów

trzecich.

Odpowiednie rejestry Administratorów oraz wskaźników

referencyjnych są prowadzone przez ESMA pod adresem

internetowym registers.esma.europa.eu

Ponadto ww. informacja nt. pochodzenia wskaźnika

referencyjnego powinna znaleźć się w umowach,

prospektach emisyjnych itp.

Obowiązki podmiotów nadzorowanych

– rejestry ESMA
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 Przepisy BMR wymagają od każdego podmiotu stosującego wskaźniki referencyjne sporządzenie planów awaryjnych na wypadek

istotnych zmian lub zaprzestania opracowywania danego wskaźnika referencyjnego.

 Należy podkreślić, iż „jeżeli jest to możliwe i zasadne, plany takie wskazują jeden lub kilka alternatywnych wskaźników referencyjnych,

które można by stosować jako odniesienie (…) wskazując dlaczego takie wskaźniki referencyjne mogłyby być odpowiednią alternatywą”.

W kontekście przytoczonego fragmentu BMR należy podkreślić, iż plan awaryjny nie musi wskazywać alternatywnego wskaźnika

referencyjnego jeśli uzna, iż stosowna alternatywa nie istnieje.

 Wymogi BMR nakładają jedynie konieczność sporządzenia opisu działań na wypadek zaistnienia na wypadek istotnych zmian lub

zaprzestania publikacji wskaźnika referencyjnego.

 Dodatkowo przepisy BMR upoważniają organ nadzoru do zawnioskowanie o przedłożenie ww. planu przez podmiot nadzorowany, jak

i również zobowiązują podmioty nadzorowane do uwzględniania ww. planów w relacjach umownych z klientami.

Obowiązki podmiotów nadzorowanych 

– wymogi art. 28 ust 2 BMR w zakresie tzw. planów awaryjnych 

http://www.knf.gov.pl/
http://www.knf.gov.pl/


Autorskie prawa majątkowe do materiałów są własnością Urzędu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie całości lub części dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodpłatnie, za zgodą UKNF, pod 
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiałów. Materiały szkoleniowe przygotowane zostały w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestników Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiałach jest aktualny na dzień wygłoszenia prezentacji. Przedmiotowe 

materiały dedykowane są wyłącznie odbiorcom określonym w programie seminarium, dostępnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane treści mają charakter informacyjny i nie mogą być utożsamiane ze stanowiskami UKNF, które dostępne są na stronie www.knf.gov.pl.       15

ESMA w dokumencie „Questions and Answers On the Benchmarks

Regulation (BMR)” wyjaśnia jak w praktyczny sposób stosować

wymogi art. 28 ust. 2 BMR:

 ESMA wskazuje, iż od dnia 1 stycznia 2018 roku wszystkie podmioty

nadzorowane, które stosują wskaźniki referencyjne powinny

posiadać plany awaryjne oraz powinny uwzględniać ww. plany

w relacjach umownych z klientami.

 W przypadku umów zawartych przed datą 1 stycznia 2018 roku

ESMA rekomenduje wprowadzenie stosownych zmian ale tylko

w sytuacji kiedy jest to praktycznie możliwe oraz przy zachowaniu

zasad najwyższej staranności.

Obowiązki podmiotów nadzorowanych

– ESMA Q&A dotyczący praktycznego stosowania art. 28 ust 2 BMR
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W ramach przywołanego dokumentu ESMA Q&A poruszona została również kwestia tego, kiedy dany plan awaryjny powinien zostać

uznany za rzetelny i prawidłowo sporządzony.

 ESMA podkreśla, że rzetelny plan awaryjny zawiera przede wszystkim opis procedur operacyjnych, które zawierają szczegółowy

opis działań, metod i kanałów komunikacji oraz odnoszą się do możliwości wystąpienia różnych scenariuszy zdarzeń.

 Ponadto ESMA podkreśla, że plan awaryjny powinien być również w swojej konstrukcji adekwatny do rodzaju i znaczenia

wskaźnika referencyjnego, którego dotyczy.

Należy również podkreślić, iż ESMA podkreśla, że sam sposób w jaki plan zostanie uwzględniony w relacjach umownych z klientem

zależy od prawa wewnętrznego danego państwa członkowskiego UE.

Obowiązki podmiotów nadzorowanych

– ESMA Q&A dotyczący praktycznego stosowania art. 28 ust 2 BMR
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Przykład planu awaryjnego – Rabobank

Źródło: Rabobank
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Plany awaryjne – przykład tworzenia rynkowych standardów przez ISDA

ISDA (International Swaps and Derivatives

Association) powstała w celu ustalenia zasad

obrotu instrumentami poza rynkiem

regulowanym. Organizacja ta doprowadziła

do standaryzacji wszystkich umów

dotyczących derywatów, co pomogło w ich

rozpowszechnianiu.

 We wrześniu 2018 roku ISDA na swojej

stronie internetowej opublikowała

dokument ISDA Benchmarks Suplement.

 Zawarte w nim są wytyczne dotyczące

konstruowania klauzul awaryjnych na

rynku instrumentów pochodnych,

w szczególności do odniesieniu do

wskaźników z rodziny IBOR (stopy

procentowej).
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BMR wyposaża organ nadzoru w szereg uprawnień

pozwalających na efektywne wypełnianie powierzonej mu

funkcji:

 wyłączne prawo do wydawania oraz uchylania licencji dla

Administratorów wskaźników referencyjnych, w tym również

zawieszania ww. licencji;

 wydawanie publicznych ostrzeżeń wskazujących na

naruszenia BMR przez dany podmiot nadzorowany;

 możliwość żądania dostępu do informacji od podmiotu

nadzorowanego w zakresie przewidzianym w BMR, w tym

również przeprowadzanie inspekcji on-site;

 nakładanie sankcji pieniężnych w maksymalnej wysokości

500 tys. euro w przypadku osoby fizycznej oraz do 1 mln

euro lub 10% przychodów w zakresie osoby prawnej.

Uprawnienia organu nadzoru wynikające z BMR

Źródło: Wikipedia.org
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Kalendarium wydarzeń:

 W 2017 roku GPW Benchmark S.A. przejęła od stowarzyszenia ACI Polska proces kalkulacji wskaźników WIBOR oraz WIBID.

Od tego momentu toczą się pracę nad dostosowaniem ww. wskaźników referencyjnych do wymogów BMR.

 W grudniu 2018 roku Komitet Stabilności Finansowej poinformował o zidentyfikowaniu kwestii terminowego dostosowania stawek

referencyjnych krajowego rynku pieniężnego do wymogów rozporządzenia BMR jako źródło ryzyka systemowego. W komunikacie

po styczniowym posiedzeniu KSF poinformował, iż monitoruje postępy prac prowadzonych przez GPW Benchmark S.A.

 W marcu 2019 roku na wniosek Komisji Nadzoru Finansowego – oraz po uzyskaniu pozytywnej opinii ESMA – WIBOR został

wpisany przez Komisję Europejską na listę kluczowych wskaźników referencyjnych. Oznacza to, iż KNF posiada obecnie

wszelkie instrumenty prawne określone w przepisach BMR dotyczące np. przymusowej kontrybucji lub kalkulacji wskaźnika

referencyjnego.

Urząd Komisji Nadzoru Finansowego na bieżąco monitoruje postępy prac prowadzonych przez GPW Benchmark S.A. i oczekuje

złożenia wniosku licencyjnego w zakresie wskaźników referencyjnych WIBOR oraz WIBID do końca 2019 roku.

Jednocześnie podkreślamy, iż pozytywnie oceniamy obecne zaawansowanie prac analitycznych i koncepcyjnych prowadzonych

przez GPW Benchmark S.A.

Dostosowanie wskaźnika WIBOR do wymogów BMR 
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