1. Co to znaczy, ie Administrator stosuje metode algorytmiczng opracowywania wskaznika
referencyjnego WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y w okresie jego uporzgdkowanego
zaprzestania?

Zgodnie z komunikatem z dnia 30 wrzesnia 2025 roku! Administrator podjat decyzje
o0 zaprzestaniu opracowywania Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR dla niektérych Terminéw
Fixingowych, tj. T/N (Tomorrow/Next), 2W (2 tygodnie), 1Y (1 rok) z dniem 22 grudnia 2025 roku
oraz O/N (Overnight) z dniem 1 paZdziernika 2026 roku. Czynnosci wynikajgce z takiej decyzji
Administratora podjeto w zwigzku z przeprowadzeniem obowigzkowej oceny zdolnosci
kluczowego wskaznika referencyjnego, o ktérej mowa w art. 23 ust. 2 Rozporzadzenia BMR?,
przyjeciem wnioskéw z oceny wiasnej organu nadzoru, o ktérej mowa w art. 23 ust.
4 Rozporzadzenia BMR3, oraz z zachowaniem trybu postepowania, o ktérym mowa w art. 21
Rozporzadzenia BMR.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 Rozporzadzenia BMR Administrator opracowat i przedtozyt Komisji
Nadzoru Finansowego (dalej takze: ,KNF”) ocene sposobu zaprzestania opracowywania
kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR dla niektérych Termindw Fixingowych, w tym
Terminu Fixingowego 1Y, uwzgledniajgc planowany tryb i zakres konsultacji publicznych
przeprowadzanych w przypadku ewentualnego zobowigzania do opracowywania kluczowego
wskaznika referencyjnego oraz zmiany metody jego opracowywania w okresie tego zobowigzania
w zwigzku z brakiem mozliwosci stosowania metody dotychczasowej. Po otrzymaniu oceny
wtasnej organu nadzoru, o ktérej mowa w art. 21 ust. 2 lit. b) Rozporzadzenia BMR, w ktdrej
zgodnie z art. 21 ust. 3 Rozporzadzenia BMR KNF zobowigzata Administratora do podjecia
czynnosci zapewniajacych dostarczanie kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y (dalej takze: ,, WIBOR 1Y”) w terminie 12 miesiecy od dnia zaprzestania
opracowywania tego Terminu Fixingowego wskazanego w decyzji Administratora (tj. w okresie od
22 grudnia 2025 roku do 21 grudnia 2026 roku?), Administrator przeprowadzit konsultacje
publiczne w sprawie wyboru metody algorytmicznej opracowywania wskaznika WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y sposrdd nastepujacych propozycji: metody statycznego spreadu
korygujgcego oraz metody dynamicznego spreadu korygujgcego. Okres zobowigzania do
opracowywania wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y nalezy rozumie¢ jako tzw. okres
uporzadkowanego zaprzestania opracowywania wskaznika WIBOR dla tego Terminu Fixingowego.
Okres ten mozna rozumiec jako okres wygaszania WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y. Powyzsze
zobowigzanie dotyczy tylko kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y ze wzgledu na potrzebe dostarczania jego wiarygodnych i reprezentatywnych
wartosci w Swietle wystepowania takich instrumentéw finansowych, umoéw finansowych lub
dokumentdw odnoszacych sie do innych typdéw jego stosowania, ktdrych obstuga stataby sie
niemozliwa do realizacji lub ich warunki zostatyby naruszone w przypadku braku dostarczania
przez Administratora wartosci tego wskaznika referencyjnego. Warto zaznaczy¢, ze KNF, zgodnie
z art. 21 ust. 3 Rozporzadzenia BMR, ma prawo wydtuzy¢ uprzednio ustanowiony okres
uporzadkowanego zaprzestania kluczowego wskaznika referencyjnego o kolejny okres
nieprzekraczajgcy 12 miesiecy. Rozporzadzenie BMR wskazuje, ze tgczny okres zobowigzania do

1 Komunikat GPW Benchmark S.A. w sprawie zaprzestania opracowywania Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR dla
niektérych Terminéw Fixingowych.

2Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksow stosowanych
jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy
inwestycyjnych i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014 (Dz. U. UE. L.z 2016
r.Nr 171, str. 1 z pdzn. zm.).

3 Komunikat - Komisja Nadzoru Finansowego.

4W przypadku Wskaznika WIBID dla Terminu Fixingowego 1Y z dniem 22 grudnia 2025 roku zaprzestana jest jego publikacja.



https://gpwbenchmark.pl/aktualnosci_czytaj?cmn_id=2660&title=Zaprzestanie+opracowywania+Stawek+Referencyjnych+WIBID+i+WIBOR+dla+niekt%C3%B3rych+Termin%C3%B3w+Fixingowych
https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=93868&p_id=18

opracowywania wskaznika referencyjnego w okresie jego uporzgdkowanego zaprzestania nie
moze przekraczaé pieciu lat. Administrator podkresla przy tym, ze wskaznik WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y opracowywany wedtug metody algorytmicznej w wyznaczonym przez KNF okresie
nie jest przeznaczony do stosowania w nowych umowach i instrumentach finansowych. Wskaznik
WIBOR opracowywany w okresie uporzgdkowanego zaprzestania jest wiec przeznaczony do
stosowania jedynie w istniejgcych juz umowach i instrumentach finansowych.

W konsekwencji natozenia przez KNF na Administratora ww. zobowigzania i w Swietle braku
mozliwosci korzystania z dotychczasowych danych wejsciowych dla wskaznika referencyjnego
WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y w postaci kwotowan Uczestnikow Fixingu w okresie jego
uporzadkowanego zaprzestania, a wobec tego braku mozliwosci stosowania dotychczasowej
metody jego ustalania, wskaznik WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y bedzie ustalany na
podstawie metody algorytmicznej, ktorej podstawg jest wykorzystanie wskaznika referencyjnego
WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M (dalej takze: ,WIBOR 3M”) i tzw. spreadu korygujacego®.
Spread korygujacy jest elementem metody, ktéry ma na celu skorygowanie wartosci punktu
odniesienia metody algorytmicznej, ktorym jest wskaznik WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M,
o takg wartos¢, ktéra pozwoli na skuteczne odzwierciedlenie intencji pomiaru wskaznika WIBOR
dla Terminu Fixingowego 1Y.

W oparciu o przeprowadzone przez Administratora w dniach 1-19 pazdziernika 2025 roku
konsultacje publiczne® 7 w sprawie zmiany metody opracowywania wskaznika referencyjnego
WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y, Administrator zdecydowat o wdrozeniu metody
algorytmicznej uwzgledniajacej zasade codziennego wyznaczania wartosci spreadu korygujgcego
(tzw. metody dynamicznego spreadu korygujacego), ktdra wyraza sie nastepujgca formuta:

WIBOR_1Y(t) = WIBOR_3M(t) + 0,57*(9/3)*spread_3M-6M(t),
gdzie:

WIBOR_1Y(t) — wskaznik WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y wyznaczony metodg algorytmiczng
w Dniu Fixingu t (w %, zaokraglenie do 2 miejsc po przecinku),

WIBOR_3M(t) — wskaznik WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M w Dniu Fixingu t (w %),
0,57 — wspotczynnik korekty (patrz: Pytania 5 6),

9/3 - wspdtczynnik obrazujacy stosunek rozpietosci czasowej miedzy Terminami Fixingowymi 3M
i 1Y (tj. 9 miesiecy) do rozpietosci czasowej miedzy Terminami Fixingowymi 3M i 6M
(tj. 3 miesigce) (patrz: Pytanie 4),

spread_3M-6M(t) — rdznica miedzy wartoscig wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 6M
(dalej takze: ,WIBOR 6M”) a wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M w Dniu Fixingu t.

5 Spread korygujacy to wyznaczana w ramach metody algorytmicznej warto$¢, ktéra dodawana jest do wartosci wskaznika
WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M w celu wyznaczenia wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y. Stanowi on tym
samym generowang przez metode algorytmiczng modelowg réinice miedzy wartoscia wskaznika referencyjnego WIBOR
dla Terminu Fixingowego 1Y oraz WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M. Spread korygujacy jest wyrazony w punktach
procentowych z doktadnoscia do 2 miejsc po przecinku (tj. z doktadnoscia do punktu bazowego).

6 Dokument konsultacyjny ,,Zmiana metody opracowywania wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y
w okresie jego uporzgdkowanego zaprzestania”.

7 ,Podsumowanie konsultacji publicznych w sprawie metody algorytmicznej dla kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR
dla Terminu Fixingowego 1Y w okresie jego uporzagdkowanego zaprzestania”.



https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/materialy/Dokument_konsultacyjny_WIBOR1Y.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/materialy/Podsumowanie_konsultacji_publicznych_WIBOR_1Y_11_2025.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/materialy/Podsumowanie_konsultacji_publicznych_WIBOR_1Y_11_2025.pdf

Podsumowujac, stosowanie metody algorytmicznej do wyznaczenia wartosci wskaznika WIBOR
dla Terminu Fixingowego 1Y w okresie od 22 grudnia 2025 roku do 21 grudnia 2026 roku (tj.
okresie jego uporzadkowanego zaprzestania) oznacza, ze jego wartos¢ bedzie kalkulowana
W oparciu o codziennie wyznaczang wartos¢ wskaznika WIBOR kalkulowanego dla Terminu
Fixingowego 3M, do ktdrej zostanie dodana wartos¢ réznicy miedzy opracowanymi tego samego
dnia wartosciami wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 6M oraz Terminu Fixingowego 3M
skorygowana poprzez przemozenie jej przez wartosci statych, ustalonych przez Administratora
w drodze dziatan analitycznych i wybranych w trybie konsultacji publicznych wspétczynnikéw 0,57
oraz 9/3. Parametry te sg state i nie bedg podlega¢ zmianom.



2. Dlaczego metoda algorytmiczna oparta jest na wskazniku WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M
a nie na wskazniku WIBOR dla innego Terminu Fixingowego?

Za wyborem wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M jako podstawy metody
algorytmicznej przemawiajg dwie jego cechy. Po pierwsze, charakteryzuje sie on wzglednie
dalekim zasiegiem tzw. ,patrzenia w przéd” (wskaznik ten mierzy poziom ksztattowania sie
krétkoterminowych stép procentowych w okresie 3 miesiecy poczawszy od daty, dla ktérej zostata
wyznaczona), co jest bardzo istotne w przypadku szacowania wskaznika referencyjnego stopy
procentowej dla najdtuzszego Terminu Fixingowego, czyli 1Y. Po drugie, wskaznik WIBOR dla
Terminu Fixingowego 3M cechuje wzglednie wysoki Poziom Transakcyjnosci® na tle Stawek
Referencyjnych dla pozostatych Terminéw Fixingowych, co pozwala na jego mocne oparcie na
informacjach ptynacych z danych dotyczacych transakcji na Rynku Bazowym i Rynkach
Powigzanych.

Nalezy jednoczesnie zaznaczy¢, ze w ramach metody algorytmicznej wyznaczania wartosci
wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y okreslonej w oparciu o przeprowadzone przez
Administratora konsultacje publiczne formuta obliczania tzw. spreadu korygujgcego (patrz:
Pytanie 1) wykorzystuje rdznice miedzy wyznaczanymi codziennie wartosciami wskaznika
WIBOR dla Terminu Fixingowego 6M oraz wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M. Wobec
powyzszego, Scisle rzecz biorgc, metoda algorytmiczna oparta jest nie tylko na wskazniku WIBOR
dla Terminu Fixingowego 3M, ale rdwniez na wskazniku WIBOR dla Terminu Fixingowego 6M.

Wybdr wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M jako postawy do wyznaczania wartosci
wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y w ramach metody algorytmicznej uwzgledniajgcej
ponadto spread korygujacy, jest zgodny z wynikami komunikacji nadzorczej dotyczacej
obowigzkowe]j oceny zdolnosci kluczowego wskaznika referencyjnego, o ktérej mowa w art. 23
ust. 2 Rozporzadzenia BMR, przeprowadzonej przez Administratora, oceny witasnej organu
nadzoru, o ktérej mowa w art. 23 ust. 4 Rozporzadzenia BMR, oraz czynnosci podjetych na
podstawie art. 21 Rozporzadzenia BMR uruchomionych w zwigzku z decyzjg o zaprzestaniu
opracowywania Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR dla niektorych Terminéw Fixingowych.

8 Poziom Transakcyjnosci to wyrazony procentowo udziat przekazanych przez Uczestnikéw Fixingu Kwotowari Modelowych,
tj. przygotowanych w oparciu o dane transakcyjne na podstawie Metody Kaskady Danych, w liczbie Kwotowan ogdétem
w danym okresie. Poziom Transakcyjnosci stanowi stosowany przez Administratora miernik zasobnosci informacyjnej Stawek
Referencyjnych WIBID i WIBOR. Dane nt. Pozioméw Transakcyjnosci odnotowywanych dla poszczegdinych Termindéw
Fixingowych w poszczegdlnych miesigcach znajduja sie na stronie internetowej Administratora.



https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/WIBID_WIBOR/Tabela_poziomow_transakcyjnosci_2025.pdf

Dlaczego Administrator stosuje wspétczynnik o wartosci 9/3 w formule metody algorytmicznej
opracowywania wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y?

W celu kalkulacji tzw. spreadu korygujgcego (patrz: Pytanie 1), czyli tego elementu metody, ktory
odzwierciedla modelowy szacunek rdéznicy miedzy wartosciami wskaznikdw referencyjnych
WIBOR dla Terminéw Fixingowych 1Y i 3M (patrz: warto$¢ y na wykresie ponizej), na podstawie
réznicy miedzy wartosciami wskaznikéw referencyjnych WIBOR dla Termindéw Fixingowych 6M
i 3M (patrz: warto$¢ x na wykresie ponizej), wprowadza sie wspotczynnik obrazujgcy stosunek
rozpietosci czasowych pomiedzy Terminami Fixingowymi, ktérych uzywa sie w metodzie
algorytmicznej. Kazdy z Terminéw Fixingowych odnosi sie do wartosci wskaznika WIBOR dla
depozytéw o okreslonym terminie zapadalnosci i wykorzystywanie wartosci wskaznika WIBOR dla
okreslonego Terminu Fixingowego do opisu innego Terminu Fixingowego powinno uwzgledniac
korekte o relacje miedzy tymi Terminami Fixingowymi.

Administrator dokonat wstepnego, upraszczajgcego zatozenia o statym nachyleniu pienieznej
krzywej dochodowosci, czyli relacji miedzy wartoscia wskaznika referencyjnego WIBOR
a dtugoscig Terminu Fixingowego, dla ktérego jest wyznaczony. Takie ogdlne zatozenie pozwala —
w oparciu o relacje geometryczne zwizualizowane na wykresie ponizej - na wyprowadzenie
nastepujacej zaleznosci:

xR

Liczba 9 w powyzszym réwnaniu odnosi sie do 9-miesiecznej rozpietosci czasowej pomiedzy
Terminami Fixingowymi 3M i 1Y, a liczba 3 do 3-miesiecznej rozpietosci czasowej miedzy
Terminami Fixingowymi 3M i 6M. Po prostym przeksztatceniu analizowang zalezno$¢ mozna
zapisaé nastepujaco:

9
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co znajduje odzwierciedlenie w formule kalkulacji spreadu korygujgcego w ramach metody
algorytmicznej opracowywania wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y
(patrz: Pytanie 1). Oznacza to, ze aby odzwierciedli¢ y, czyli r6znice miedzy wskaznikiem WIBOR
dla Terminu Fixingowego 1Y a wskaznikiem WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M, nalezy wzigc¢
potrojong warto$¢ rdznicy miedzy wskaznikiem WIBOR dla Terminu Fixingowego 6M
a wskaznikiem WIBOR dla Terminu Fixingowego 3M.

9/3 jest wiec jednym ze wspdtczynnikdw uzywanych w metodzie algorytmicznej, ktérego
zastosowanie wynika z tego, ze Administrator korzysta z wartos$ci wskaznika WIBOR dla réznych
Termindw Fixingowych w celu wyznaczenia wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y.

Docelowa formuta kalkulacji spreadu korygujacego w metodzie algorytmicznej jest uzupetniona
przez skalibrowany w drodze procedury analitycznej potgczonej z konsultacjami publicznymi
wspotczynnik korekty rowny 0,57 (patrz: Pytania 5i 6).
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4. Czym jest wspétczynnik korekty w ramach metody algorytmicznej opracowywania wskaznika
referencyjnego WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y i dlaczego Administrator go stosuje?

Administrator zobowigzany jest prowadzi¢ dziatania zwigzane z dostarczaniem wskaznikow
referencyjnych, wyznaczajgc dany wskaznik referencyjny lub indeks oferowany do stosowania
poprzez zastosowanie odpowiedniego wzoru lub innej metody obliczania lub poprzez ocene
danych wejsciowych przekazanych w tym celu. Administrator okresla wiec metode i zarzadza
mechanizmami opracowywania wskaznika referencyjnego.

Administrator zobligowany jest tak zarzgdza¢ mechanizmami dotyczgcymi wyznaczania wskaznika
referencyjnego, aby dostosowa¢ metode opracowywania danego wskaznika referencyjnego,
w tym wzdér lub metode jego obliczania, do jego cech, typu i zakresu danych wejsciowych, ktére
sg wykorzystywane w celu wyznaczenia jego wartosci, oraz cech rynku, ktérego pomiar jest celem.
Dostosowanie metody wskaznika referencyjnego oznacza zapewnienie jego odpowiedniej
kalibracji, czyli okreslenia jego optymalnych parametréw i zasad obliczania.

W odniesieniu do metody algorytmicznej opracowywania wskaznika WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y (patrz: formuta metody przedstawiona w odpowiedzi na Pytanie 1) dostosowanie
polega na okresleniu elementéw metody jego wyznaczania, w tym zdefiniowania zasad kalkulacji
spreadu korygujgcego na podstawie rdéznicy miedzy wskaznikami WIBOR dla okreslonych
Termindéw Fixingowych oraz zastosowania wspotczynnikdw wptywajacych na dopasowanie tej
metody do celu pomiaru.

W szczegdlnosci wspomnianemu wyzej dostosowaniu (tj. kalibracji) podlega parametr okreslony
mianem wspotczynnika korekty, ktéremu w wyniku zastosowanych procedur analitycznych oraz
w drodze przeprowadzonych konsultacji publicznych nadano warto$¢ 0,57 (patrz: Pytanie 6).
Podjete dziatania analityczne miaty na celu zapewnienie wprowadzenia do metody algorytmicznej
takiego parametru, ktéry umozliwi najlepsze przyblizenie wartosci wskaznika WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y wyznaczanych na podstawie metody algorytmicznej do historycznego przebiegu
WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y w okreslonym okresie analizy. Wprowadzenie wspétczynnika
korekty pozwolito na maksymalizacje stopnia dopasowania wartos$ci wskaznika wyznaczanego za
pomocg metody algorytmicznej do wyznaczen wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y opracowywanego metodg stosowang przed poczatkiem okresu jego
uporzadkowanego zaprzestania, tj. przed 22 grudnia 2025 roku®. Sciéle rzecz biorac, wspétczynnik
korekty odpowiednio modyfikuje (poprzez przemnozenie) poziom spreadu korygujgcego
uwzgledniony w metodzie algorytmicznej opracowywania wskaznika WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y, ktéry wstepnie szacowany jest w oparciu o zaleznos¢ miedzy wskaznikiem WIBOR
dla Termindéw Fixingowych 3M, 6M oraz 1Y opisang w odpowiedzi na Pytanie 4.

9 Por. Dokument konsultacyjny ,,Zmiana metody opracowywania wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu Fixingowego
1Y w okresie jego uporzadkowanego zaprzestania”.



https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/materialy/Dokument_konsultacyjny_WIBOR1Y.pdf

5. Dlaczego wartos¢ wspoétczynnika korekty to 0,577

Warto$¢ wspotczynnika korekty zostata wyznaczona na poziomie 0,57 w wyniku
przeprowadzonych przez Administratora dziatan analitycznych polegajgcych na znalezieniu takiej
wartosci tego parametru, ktéry polepsza dopasowanie szacunkdw wynikajacych z metody
algorytmicznej do historycznego przebiegu wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y oraz
wybrana na podstawie przeprowadzonych w dniach 1-19 pazdziernika 2025 r. konsultacji
publicznych dot. wyboru metody algorytmicznej opracowywania wskaznika referencyjnego
WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y°.

W ramach konsultacji zaproponowane zostaty przez Administratora dwie alternatywne wartosci
wspotczynnika korekty w ramach tzw. metody dynamicznego spreadu korygujgcego'?, ktéra
zostata wybrana przez uczestnikdw konsultacji jako preferowana metoda algorytmiczna
opracowywania WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y. Do konsultacji przedstawiono nastepujgce
dwie wartosci:

1) 0,57 —oparta na dtugim (tj. 5-letnim) okresie paz’2020-wrz'2025,
2) 0,65 - oparta na srednim (tj. 2-letnim) okresie paz’2023-wrz’2025.

Kazda z powyzszych wartosci maksymalizuje stopien dopasowania wartosci wskaznika WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y wyznaczanych za pomocg metody algorytmicznej do historycznych
odczytéw wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y, przy czym w zaleznosci od okresu analizy
dopasowanie metody algorytmicznej wskazywato na nieco inne optymalne poziomy tego
wspotczynnika. W okresie 2-letnim lepsze dopasowanie tj. mniejsze odchylenia miedzy
historycznymi wartosciami wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y a jego wartosciami
wyznaczanymi na podstawie metody algorytmicznej dawato uwzglednienie jako spreadu
korygujgcego 65% trzykrotnosci réznicy miedzy wartosciami wskaznika WIBOR dla Termindéw
Fixingowych 6M oraz 3M (patrz: zasady opisane w odpowiedzi na Pytanie 4). W przypadku 5-
letniego okresu analizy, przecietnie mniejsze odchylenia osiggnieto w przypadku wykorzystania
57% trzykrotnosci réznicy miedzy wartosciami wskaznika WIBOR dla Termindéw Fixingowych 6M
oraz 3M.

Wiekszos$¢ uczestnikdw konsultacji poparta wartos¢ 0,57 skutkujgca lepszym dopasowaniem
wskaznika w dtugim okresie wobec wartosci 0,65 lepiej odwzorowujacej srednioterminowe
tendencje. Zwracano przy tym rowniez uwage na fakt, ze 5-letni okres analizy uwzglednia okres
niskich i wysokich stép procentowych, co zwieksza uniwersalnosé i odpornosc¢ takiej kalibracji
wspofczynnika korekty.

W celu wizualnego odzwierciedlenia zasad kalibracji wspdtczynnika korekty, ponizej
zaprezentowano wykresy przedstawiajgce wachlarz symulacji przebiegdw wskaznika WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y wyznaczanego metodg algorytmiczng przy alternatywnych wartosciach
wspotczynnika korekty (wartosci z zakresu od 0 do 1) na tle historycznego przebiegu wskaznika
WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y oraz jego symulacji wyznaczanej metodg algorytmiczna
opartg na ostatecznie wybranej wartosci wspdtczynnika korekty, tj. 0,57.

10 por. ,Podsumowanie konsultacji publicznych w sprawie metody algorytmicznej dla kluczowego wskaznika referencyinego
WIBOR® dla Terminu Fixingowego 1Y w okresie jego uporzadkowanego zaprzestania”.

11 Szczegoty dotyczace proponowanych przez Administratora w ramach konsultacji publicznych typéw metod wyznaczania
spreadu korygujgcego — patrz: Dokument konsultacyjny ,Zmiana metody opracowywania wskaznika referencyjnego WIBOR
dla Terminu Fixingowego 1Y w okresie jego uporzagdkowanego zaprzestania”.



https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/materialy/Podsumowanie_konsultacji_publicznych_WIBOR_1Y_11_2025.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/materialy/Podsumowanie_konsultacji_publicznych_WIBOR_1Y_11_2025.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/materialy/Dokument_konsultacyjny_WIBOR1Y.pdf

Nalezy przy tym zauwazy¢, ze w przypadku zastosowania wartosci wspoétczynnika korekty na
poziomie 0, metoda algorytmiczna polegataby na zastosowaniu wskaznika WIBOR dla Terminu
Fixingowego 3M bez dodawania spreadu korygujacego dla odzwierciedlenia wskaznika WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y. Zastosowanie wspodfczynnika korekty na poziomie 1 oznaczatoby, ze
zastosowanie jako spread korygujacy miataby petna warto$é trzykrotnosci rdznicy miedzy
codziennie wyznaczanymi wartosciami wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 6M oraz dla
Terminu Fixingowego 3M.



Historyczny WIBOR 1Y vs WIBOR 1Y symulowany za pomocg metody algorytmicznej przy
réznych wariantach wspoétczynnika korekty (okres wzrostéw stop)
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Historyczny WIBOR 1Y vs WIBOR 1Y symulowany za pomocg metody algorytmicznej przy
réznych wariantach wspoétczynnika korekty (okres spadkéw stdp)
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Czy metoda algorytmiczna opracowywania wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y moze ulec zmianie?

KNF — zgodnie z art. 21 ust. 3 Rozporzadzenia BMR - zobowigzata Administratora do podjecia
czynnosci zapewniajacych dostarczanie kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y w terminie 12 miesiecy od dnia zaprzestania opracowywania tego
Terminu Fixingowego wskazanego w decyzji Administratora (tj. w okresie od 22 grudnia 2025 roku
do 21 grudnia 2026 roku), czyli w ramach tzw. okresu jego uporzgdkowanego zaprzestania.
Administrator po otrzymaniu oceny wtasnej organu nadzoru, o ktérej mowa w art. 21 ust. 2 lit. b)
Rozporzadzenia BMR, na podstawie konsultacji publicznych przeprowadzonych w zgodzie
ztrybem postepowania przyjetym przez Administratora i przedtozonym w ocenie sposobu
zaprzestania, o ktérej mowa w art. 21 ust. 1 lit. b) Rozporzgdzenia BMR, dokonat wyboru metody
algorytmicznej opracowywania wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y w okresie jego
uporzadkowanego zaprzestania (patrz: Pytanie 1). Administrator nie przewiduje dokonywania
w przysztosci zmian w wypracowanej w ten sposéb metodzie algorytmicznej, w szczegdlnosci ze
utrwalonym w procesie definiowana metody algorytmicznej elementem formuty wyznaczania
wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y jest podstawa w postaci wskaznika WIBOR dla
Terminu Fixingowego 3M a ponadto kalibracja wspétczynnikbw metody odbywata sie na
podstawie wartosci wskaznika WIBOR dla okreslonych Termindw Fixingowych sprzed
wprowadzenia metody algorytmicznej stosowanej w okresie wygaszania wskaznika WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y.

KNF, zgodnie z art. 21 ust. 3 Rozporzadzenia BMR, posiada uprawnienie do wydtuzenia uprzednio
ustanowionego zobowigzania do opracowywania danego kluczowego wskaznika referencyjnego,
co oznacza mozliwos¢ przedtuzenia okresu uporzgdkowanego zaprzestania kluczowego wskaznika
referencyjnego o kolejny okres nieprzekraczajacy 12 miesiecy, przy czym taczny okres
zobowigzania nie moze przekraczac pieciu lat.

Majac jednak na uwadze mozliwosé zastosowania metody algorytmicznej jedynie w obszarze
Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR, horyzont czasowy potencjalnej mozliwosci stosowania
metody algorytmicznej do opracowywania wskaznika WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y jest
determinowany przez horyzont opracowywania wskaznikdw referencyjnych WIBOR dla Terminu
Fixingowego 3M i Terminu Fixingowego 6M, ktérych wartosci sg niezbedne do funkcjonowania
metody algorytmiczne;j.



7. Czy wskainik WIBOR dla Terminu Fixingowego 1Y wyznaczany na podstawie metody
algorytmicznej jest wskaznikiem nalezacym do Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR?

Metoda algorytmiczna opracowywania wskaznika referencyjnego WIBOR dla Terminu
Fixingowego 1Y zostata wprowadzona jako zmiana Metody Stawek Referencyjnych obowigzujgca
w okresie uporzadkowanego zaprzestania tego wskaznika referencyjnego dla okreslonego
Terminu Fixingowego (patrz: Pytanie 1). Cel pomiaru wskaznika referencyjnego WIBOR dla
Terminu Fixingowego 1Y sie nie zmienit i nie doszto wobec tego do zamiany wskazZnika
referencyjnego??. Zmienit sie jedynie sposdb tego pomiaru a zmiane te przeprowadzono zgodnie
z obowigzujgcymi procedurami dotyczacymi zmiany metody oraz zgodnie z trybem okreslonym
w art. 21 Rozporzadzenia BMR.

Wskaznik WIBOR opracowywany dla Terminu Fixingowego 1Y pozostaje wskaznikiem
referencyjnym nalezgcym do rodziny Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR. Warto natomiast
zwréci¢ uwage na fakt, ze omawiana zmiana Metody Stawek Referencyjnych w zakresie
opracowywania Terminu Fixingowego 1Y pocigga za sobg zaprzestanie opracowywania wskaznika
referencyjnego WIBID dla tego Terminu Fixingowego.

12 7amiana wskaznika referencyjnego jest rozpoznana i zdefiniowania w art. 23b lub 23c Rozporzgdzenia BMR jesli wskaznik
referencyjny jest kluczowym wskaznikiem referencyjnym i zastosowana zostanie okreslona w ww. postanowieniach Sciezka
zdefiniowania zamiennika dla kluczowego wskaznika referencyjnego.



