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|. Dane identyfikacyjne

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, ul. Piekna 20, 00-549 Warszawa
(dalej takze: UKNF lub Urzad).

Jacek Jastrzebski, Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego od 23 listopada

2018 r.

Poprzednio w okresie objetym kontrolg funkcje kierownika jednostki petnili:

— Marcin  Pachucki, p.o. Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego
od 15 listopada 2018 r. do 22 listopada 2018 r.;

— Marek Chrzanowski, Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego
od 13 pazdziernika 2016 r. do 14 listopada 2018 .

Wdrozenie przepisow rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r." (dalej: BMR lub rozporzadzenie BMR) w zakresie
ustalania wskaznika referencyjnego stopy procentowej i nadzér sprawowany nad
administratorem kluczowego wskaznika referencyjnego stopy procentowej oraz
podmiotami przekazujacymi dane wejsciowe

Od 1 stycznia 2019 r. do 30 listopada 2022 r., z wykorzystaniem dowodow
sporzadzonych przed i po tym okresie, zwigzanych z zakresem przedmiotowym
kontroli

Art. 2 ust. 1 ustawy z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie Kontroli?

Najwyzsza Izba Kontroli
Departament Budzetu i Finanséw

1. Anna Grabarczyk, gtowny specjalista kontroli pafstwowej, upowaznienie
do kontroli nr KBF/66/2022 z 30 wrze$nia 2022 r. oraz nr KBF/30/2023 z 25 maja
2023 r.

2. Wojciech Szczotkowski, specjalista kontroli panstwowej, upowaznienie
do kontroli nr KBF/71/2022 z 10 pazdziernika 2022 .

3. Dariusz Starnowski, gtéwny specjalista kontroli paristwowej, upowaznienie
do kontroli nr KBF/67/2022 z 30 wrze$nia 2022 r. oraz nr KBF/29/2023 z 25 maja
2023 r.

(akta kontroli: str. 2-6)

' Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r.
w sprawie indekséw 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. Urz. UE L 171 z 29.06.2016, str. 1,
ze zm.).

2 Dz.U.z2022r. poz. 623; dalej: ustawa o NIK.



OCENA OGOLNA

Uzasadnienie
oceny ogolnej

Il. Ocena ogoélna® kontrolowanej dziatalnosci

W zakresie dziatan prowadzonych przez Komisje Nadzoru Finansowego (dalej takze:
KNF, Komisja) i jej Urzad w obszarze udzielenia zezwolenia na prowadzenie
dziatalnosci jako administrator wskaznikow referencyjnych stop procentowych, w tym
rowniez kluczowych wskaznikdw referencyjnych spotce GPW Benchmark S.A. (dale;
takze: Administrator lub GPWB), nie stwierdzono nieprawidtowosci, z wyjatkiem
nieuznania przez UKNF [...]4. Zdaniem NIK, nadzér sprawowany przez KNF nad
Administratorem oraz podmiotami przekazujacymi dane wejSciowe w procesie
ustalania stawki referencyjnej WIBORS byt zgodny z obowigzujacymi w tym zakresie
przepisami prawa, jednak nie w petni wykorzystywano przyznane uprawnienia, w
szczegolnosci  dotyczace mozliwosci przeprowadzenia kontroli - w siedzibie
Administratora.

Najwyzsza Izba Kontroli ocenia pozytywnie przebieg przeprowadzonego
postepowania administracyjnego w sprawie udzielenia zezwolenia na prowadzenie
dziatalnosci jako administrator wskaznikdw referencyjnych stop procentowych spdice
GPW Benchmark S.A. NIK nie stwierdzita okresow bezczynnosci ani przewlektosci
w tym postepowaniu. Zastrzezenia NIK budzi jedynie nieuznanie przez UKNF [...JE.

Analiza metody wyznaczania wskaznika WIBOR?, opracowanej przez Administratora,
nie wykazata, aby byla ona niezgodna z postanowieniami zawartymi
w rozporzadzeniu BMR. Administrator udostepnit na swojej stronie internetowej®
stosowne regulaminy, kodeksy postepowania oraz procedury, a takze sktad
Uczestnikdw Fixingu®.

Najwyzsza Izba Kontroli pozytywnie ocenia podjecie w 2018 r. przez Urzad dziatan
majacych na celu wpisanie wskaznika WIBOR na liste kluczowych wskaznikdw
referencyjnych ze wzgledu na jego szeroki zakres stosowania i istotno$¢ tego
wskaznika na polskim rynku finansowym. Umieszczenie WIBOR w wykazie
kluczowych wskaznikéw referencyjnych stosowanych na rynkach finansowych
na podstawie rozporzadzenia 2019/482'0 spowodowato, Ze juz od 26 marca 2019 .
Administrator zostat objety nadzorem w zakresie utrzymania procesu opracowywania
wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR.

Dziatania KNF i obstugujacego ja Urzedu zwigzane z wykonywaniem nadzoru nad
GPW Benchmark S.A. oraz podmiotami przekazujacymi dane wejsciowe w zakresie
dotyczacym realizacji wymogow BMR, w okresie objetym kontrola, miaty charakter
analityczny, oparty w szczegdlnosci na weryfikacji ,zza biurka” dokumentacji

3 Najwyzsza Izba Kontroli formutuje ocene ogoing jako ocene pozytywna, ocene negatywna albo ocene
w formie opisowe;.

4 Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytgczyta jawnos¢ informacii objetych tajemnica, o ktorej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).

5  WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) — wskaznik referencyjny stopy procentowej w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 22 rozporzadzenia BMR, bedacy od 26 marca 2019 r. kluczowym wskaznikiem referencyjnym
w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 25i art. 20 ust. 1 lit. b BMR.

6 Patrz przypis nr 4.

7 Zawartej w Zatgczniku | do Regulaminu Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR, przyjetego Uchwatg Zarzadu
Nr 16/2020 z dnia 3 marca 2020 (z p6zn.zm.).

8 https://gpwbenchmark.pl/

9 Uczestnicy Fixingu — podmioty przekazujace Administratorowi dane niezbedne do wyznaczania wskaznika
referencyjnego.

10 Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2019/482 z dnia 22 marca 2019 r., zmieniajace rozporzadzenie
wykonawcze Komisji (UE) 2016/1368 ustanawiajace wykaz kluczowych wskaznikow referencyjnych
stosowanych na rynkach finansowych na podstawie rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/1011 (Dz. Urz. UE L 82 z 25.03.2019, str. 26).

3
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przekazywanej przez Administratora oraz podmioty uczestniczace w fixingu stawki
WIBOR. Organ nadzoru w stosunku do ww. nadzorowanych podmiotéw korzystat co
prawda z uprawnien przewidzianych prawem, jednak nie w petnym zakresie. [...]!"

Urzad czeSciowo polegat na opiniach wydanych przez zewnetrznych audytoréw
po przeprowadzonych badaniach u Administratora oraz w bankach Uczestnikach
Fixingu WIBOR, co, zdaniem NIK, nie byto wystarczajace, gdyz nie wszystkie btedy
i nieprawidtowosci w dziatalno$ci podmiotéw nadzorowanych sg identyfikowane przez
audytorow zewnetrznych.

W ocenie NIK, bez kontroli UKNF przeprowadzonej na miejscu w siedzibie GPWB i
bankéw Uczestnikow Fixingu WIBOR nie mozna w petni zweryfikowaé, czy banki
prawidtowo stosujg wprowadzone procedury, a Administrator prawidtowo przetwarza
i kontroluje przekazane dane wejsciowe. Swiadczg o tym ujawnione btedy w
kwotowaniach podawanych przez Uczestnikow Fixingu'2.

Ponadto, w ocenie NIK, dziataniem nieprawidtowym byto nieprzygotowanie
I nieprzekazanie przez Przewodniczacego KNF do Ministra Finansow projektu ustawy
0 zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym, w ktérym art. 23j ust. 1 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym13 otrzymatby brzmienie
zapewniajace petne stosowanie art. 41 ust. 1 lit. b BMR oraz w ktérym zostatby
dodany przepis ustanawiajacy sankcje administracyjng lub karng za brak realizacii
Zgdania z art. 23j ustawy o0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym.

NIK zwraca réwniez uwage na brak dokumentowania prowadzonych przez Urzad
dziatan i dokonanych ustalen z przeprowadzonych analiz zaréwno w trakcie
postepowania administracyjnego w sprawie udzielenia zezwolenia na prowadzenie
dziatalnosci jako administrator wskaznikéw referencyjnych stop procentowych
w rozumieniu rozporzadzenia BMR spotce GPW Benchmark S.A., a takze
z prowadzonych dziatari obejmujgcych analize ,zza biurka” dokumentaciji przekazanej
przez banki lub Administratora w postaci raportow lub notatek. Wnioski z analiz
przeprowadzonych przez Urzad przedstawiane byly w wezwaniach Urzedu
kierowanych do Administratora lub bankéw Uczestnikow Fixingu, w zakresie
dotyczacym tych podmiotdw. W ocenie NIK, brak dokumentowania czynno$ci
nadzorczych jest dziataniem nierzetelnym.

lIl. Opis ustalonego stanu faktycznego

Ocena wdrozenia przepisow BMR w zakresie ustalania
wskaznika referencyjnego stopy procentowej

1.1 Wdrozenie przepiséow BMR

Rozporzadzenie BMR zostato przyjete przez Parlament Europejski i Rade Unii
Europejskiej w celu zapewnienia doktadno$ci, solidnoSci i rzetelnosci wskaznikdw
referencyjnych oraz procesu ich wyznaczania, gdyz watpliwosci, co do ich
doktadnosci i rzetelno$ci, mogg podwazy¢ zaufanie do rynku, narazi¢ konsumentéw
i inwestordw na straty oraz zaktdci¢ funkcjonowanie gospodarki.

" Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrze$nia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnica, o ktorej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).

12 GPW Benchmark - Raporty z rewizji danych.

8 Dz.U.z2023r. poz. 188, ze zm.



https://gpwbenchmark.pl/raporty-rewizji-danych

Zgodnie z art. 59 BMR niniejsze rozporzadzenie weszio w zycie 30 czerwca 2016 .
i co do zasady stosuje sie je od 1 stycznia 2018 r. Przyjecie rozporzadzenia BMR4
spowodowato m.in. konieczno$¢ objecia nadzorem podmiotu sprawujgcego kontrole
nad opracowaniem wskaznika referencyjnego (administratora w rozumieniu art. 3
pkt6 BMR), w tym obowigzek uzyskania przez podmiot opracowujacy wskaznik
referencyjny stopy procentowej zezwolenia wydanego przez wtasciwy organ nadzoru
na prowadzenie dziatalnosci jako administrator wskaznika oraz dostosowanie metody
kalkulacji tego wskaznika do wymogdw okre$lonych w rozporzadzeniu BMR.

Nadzér nad rynkiem finansowym w Polsce, ktory na podstawie art. 4 ust. 1 pkt 1
ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym?s nalezy do zadan
Komisji Nadzoru Finansowego'é, zostat 1 stycznia 2018 r. rozszerzony o nadzor
w zakresie przewidzianym przepisami rozporzadzenia BMR. Nastgpito to na mocy
art. 96 pkt 1 lit. b ustawy z dnia 15 grudnia 2017 r. o dystrybucji ubezpieczen'?, ktdry
dodat nowy pkt 9 w art. 1 ust. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym.

KNF jako organ wiasciwy w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym uzyskata
w prawie krajowym czeS¢ uprawnien do sprawowania nadzoru w zakresie
przewidzianym przepisami rozporzadzenia BMR na mocy ustawy z dnia 1 marca
2018 r. 0 zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych
ustaw'®, ktora weszta w zycie 21 kwietnia 2018 r., tj. 3,5 miesigca pdzniej niz dzien,
od ktérego, co do zasady, nalezato stosowaC rozporzadzenie BMR. UKNF
przygotowat propozycje zmian legislacyjnych w zakresie wdrozenia przepiséw BMR
i przedstawit je Ministrowi Finanséw 5 lipca 2017 r. W ocenie UKNF, przedstawienie
projektu przepisow krajowych majacych na celu implementacje przepisow
rozporzadzenia BMR zostato przedstawione w czasie umozliwiajacym ich terminowe
wdrozenie.

(akta kontroli: tom | str. 383, 387-406)

Na mocy ustawy z dnia 1 marca 2018 r., aby zapewni¢ stosowanie rozporzadzenia

BMR, dokonano zmian w ustawie o nadzorze nad rynkiem kapitatowym, w tym m.in.:

— okreslono, iz nadzorowi KNF i kontroli prowadzonej przez pracownikéw UKNF
podlega administrator w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 6 rozporzadzenia BMR;

— dodano rozdziat 3d, w ktérym okreslono zakres zadar wykonywanych przez KNF
jako organu wtasciwego w rozumieniu rozporzadzenia BMR;

—  zmieniono ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi'®,
w tym m.in. dodano art. 176i-176l, tj. przepisy okreslajace uprawnienia KNF
do naktadania m.in. na administratora sankcji administracyjnych w zakresie
wskazanym w art. 41 ust. 1 lit. a oraz ust. 2 rozporzadzenia BMR.

W dniu 1 stycznia 2018 r., tj. w dniu, od ktorego, co do zasady, powinno by¢
stosowane rozporzadzenie BMR w Polsce, podmiotem opracowujacym
i udostepniajacym wskaznik referencyjny stopy procentowej WIBOR byta spotka
GPW Benchmark S.A. Przejeta ona proces opracowywania tego wskaznika
od Stowarzyszenia Rynkéw Finansowych ACI Polska 30 czerwca 2017 r., skutkiem
czego byta beneficjentem okreséw przejsciowych okreslonych w art. 51
rozporzadzenia BMR, tj. zobowigzana do ztozenia wniosku o udzielenie zezwolenia
na prowadzenie dziatalnosci jako administrator opracowujacy wskazniki referencyjne

4 Rozporzadzenie BMR, podobnie jak inne rozporzadzenia unijne, wigze w catosci i jest bezposrednio
stosowane we wszystkich pafistwach cztonkowskich.

5 Dz.U.z2023r. poz. 753, ze zm.

6 KNF jest organem wlasciwym w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym.

7 Dz.U.z2023r. poz. 1111, ze zm.

8 Dz. U. poz. 685; dalej takze: ustawa z dnia 1 marca 2018 r.

19 Dz.U.z2023r. 646, ze zm.



stopy procentowej (w tym WIBOR) do 1 stycznia 2020 r. Uwzgledniajac powyzsze,
UKNF informowat GPW Benchmark S.A., Ze stosowny wniosek o udzielenie
ww. zezwolenia powinien by¢ ztozony przed 1 stycznia 2020 r.

Rozporzadzenie BMR wprowadzito klasyfikacje wskaznikéw, dzielgc je na kluczowe,
istotne i pozaistotne. Wskazniki kluczowe, wedtug klasyfikacji wynikajacej z BMR,
sq najistotniejsze z punktu widzenia stabilnosci rynku finansowego, a organy, ktore
odpowiadajg za wykonywanie obowigzkow wynikajacych z tego rozporzadzenia
w odniesieniu m.in. do administratoréw tych wskaznikow, uzyskaty dodatkowe
kompetencje. Uprawnienia wynikajace z art. 21 oraz art. 23 BMR zapewniaja,
Ze proces opracowywania kluczowego wskaznika referencyjnego nie moze zosta¢
zaburzony w krotkim okresie, tj. maksymalnie nawet do 5 lat. Intencjg ustawodawcy
europejskiego byto zapewnienie stabilnosci rynku finansowego z uwagi na zakres
stosowania kluczowych wskaznikow referencyjnych.

W zwigzku z faktem, ze WIBOR nie spetniat kryteridw okres$lonych w rozporzadzeniu
BMR20, ktore obligowatyby Komisje Europejska (KE) do automatycznego wpisania
go na liste kluczowych wskaznikow, na posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego
21 sierpnia 2018 r. zdecydowano o konieczno$Sci wystgpienia do KE,
za pos$rednictwem Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papierow Warto$ciowych
(ESMA), z wnioskiem o uznanie WIBOR za kluczowy wskaznik referencyjny,
ze wzgledu na jego istotnoSC i szeroki zakres stosowania na polskim rynku
finansowym.

UKNF na podstawie art. 20 ust. 1 lit. b rozporzadzenia BMR w oparciu o zebrane dane
ekonomiczne dotyczace zakresu stosowania wskaznika referencyjnego WIBOR
na krajowym rynku finansowym przygotowat opinie wraz z oceng?! skali
wykorzystania wskaznika?2 oraz negatywnych skutkdw zaprzestania jego
dostarczania, ktore przestat do ESMA w pazdzierniku 2018 r.23 Dyrektor
Departamentu Analiz Ekonomicznych UKNF (dalej takze: Dyrektor DAE) wskazat,
Ze przeprowadzona analiza bazowata na przestankach, ktére sg wskazane w art. 20
ust. 3 rozporzadzenia BMR?4, a dane ekonomiczne zostaty zebrane dzieki badaniom
sprawozdawczym ad hoc oraz analizie danych z repozytoriow transakcji oraz
systemdw obrotu.

KE przyjeta 22 marca 2019 r. rozporzadzenie 2019/482 (tj. rozporzadzenie
wykonawcze zmieniajgce rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2016/1368
zdnia 11 sierpnia 2016 r. ustanawiajace wykaz kluczowych wskaznikow
referencyjnych stosowanych na rynkach finansowych na podstawie rozporzadzenia

20 Art. 20 ust.1lit. a) lub c) BMR.

21 W marcu 2021 r. i 2023 r., wypetniajac wymogi art. 20 ust. 3 rozporzadzenia BMR, organ nadzoru dokonat
przegladu swojej oceny, tj. przygotowat i przekazat do ESMA stosowne opinie, w ktdrych podtrzymat wyrazony
weczesniej poglad o zasadno$ci uznania wskaznika WIBOR za wskaznik kluczowy, w rozumieniu art. 20 ust. 1
lit. b rozporzadzenia BMR.

22 Na wskazniku WIBOR opierato sig 99 proc. zlotowych kredytow hipotecznych, ok. 60 proc. kredytow
konsumenckich, rynek derywatow, czyli instrumentéw pochodnych o wartosci ponad 2 bin z}, obligacje
korporacyjne, prawie 80 proc. wolumenu emisji obligacji w PLN opartych jest o zmienng stope procentowa,
w tym przede wszystkim o stawke WIBOR6M i WIBOR3M.

23 W motywie 7 rozporzadzenia 2019/482 wskazane zostato, iz 10 pazdziernika 2018 r. wtasciwy organ polski —
KNF — powiadomit ESMA o swoim wniosku dotyczacym uznania warszawskiej miedzybankowej stopy
procentowej (,WIBOR”) za kluczowy wskaznik referencyjny zgodnie z art. 20 ust. 1 lit. b rozporzadzenia BMR,
poniewaz ma ona kluczowe znaczenie w Polsce, a jej podstawa sa dane pochodzace od podmiotéw majacych
siedzibe lub miejsce zamieszkania w Polsce.

2 W motywie 11 rozporzadzenia 2019/482 wskazane zostalo, iz 8 listopada 2018 r. ESMA przekazat Komisji
swojg opinie, w ktdrej stwierdzit, ze KNF wzieta pod uwage wszystkie elementy i kryteria okreslone w art. 20
ust. 3 rozporzadzenia BMR oraz przedstawita dane iloSciowe na poparcie uznania WIBOR za kluczowy
wskaznik referencyjny, jak réwniez zaprezentowata analityczne uzasadnienie wskazujace na kluczowg role
WIBOR w gospodarce polskiej.



Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/101125), na mocy ktorego w wykazie
kluczowych wskaznikéw referencyjnych znalazt sie wskaznik WIBOR. W motywach
rozporzadzenia 2019/482 wskazano przestanki uznania wskaznika referencyjnego
stopy procentowej WIBOR za kluczowy wskaznik referencyjny.

W dniu 28 marca 2019 r. UKNF opublikowat komunikat dotyczacy m.in. wpisania
WIBOR do wykazu kluczowych wskaznikow referencyjnych, w ktérym sprecyzowano
takze oczekiwania organu nadzoru wzgledem GPW Benchmark S.A. dostosowania
do wymogéw BMR proceséw wyznaczania m.in. wskaznika WIBOR oraz ztozenia
wniosku o udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci jako administrator
jeszcze w 2019rr.

Umieszczenie WIBOR w wykazie kluczowych wskaznikow referencyjnych niesie
ze sobg szereg konsekwencji nadzorczych, tj. na podstawie art. 21 oraz art. 23 BMR
Komisja Nadzoru Finansowego jako wtasciwy organ odpowiedzialny za wypetnianie
obowigzkow wynikajacych z BMR jest uprawniona do zobowigzania administratora
do kontynuowania publikacji kluczowego wskaznika referencyjnego oraz podmiotow
nadzorowanych do przekazywania danych wejSciowych na potrzeby kalkulacji ww.
wskaznika na wyznaczony okres.

(akta kontroli: tom | str. 77-99, 223-225, 293, 297-306)

Pod koniec 2019 r. w art. 51 BMR zostaty dodane ust. 4a i 4b%, w my$| ktorych
podmiot opracowujgcy indeks moze w dalszym ciggu opracowywac istniejacy
wskaznik referencyjny, ktéry zostat uznany za kluczowy wskaznik referencyjny
na mocy aktu wykonawczego KE, i moze by¢ on stosowany w istniejacych i nowych
instrumentach finansowych, umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszu
inwestycyjnego do 31 grudnia 2021 r. lub, w przypadku wystgpienia z wnioskiem
0 udzielenie zezwolenia zgodnie z art. 51 ust. 1 BMR, do czasu odmowy udzielenia
takiego zezwolenia, o ile taka nastapi. W ocenie Dyrektora DAE, uznanie WIBOR
za wskaznik kluczowy juz na poczatku 2019 r. przyczynito sie do zminimalizowania
ryzyk zwigzanych z ewentualnym nieterminowym dostosowaniem do przepiséw BMR,
pomimo tego oczekiwanie UKNF wobec GPWB dotyczace zlozenia wniosku
0 udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci jako administrator jeszcze
w 2019 r. nie zmienito sie.

Spétka GPWB 6 grudnia 2019 r. ziozyta wniosek o udzielenie zezwolenia
na prowadzenie dziatalnoSci jako administrator wskaznikéw referencyjnych stop
procentowych w rozumieniu rozporzadzenia BMR, w tym réwniez kluczowych
wskaznikow referencyjnych. [...]%7 UKNF weryfikowat, czy przedstawiony przez
GPWB whniosek zawiera wszystkie wymagane informacje okreslone w Zataczniku |
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2018/1646.

.28

Dyrektor DAE wyjasnit, ze ocena zgodnosci ustalania WIBOR z BMR zostata
dokonana na  podstawie analizy = dokumentacji  przekazanej przez

25 Dz.Urz. UEL 217 2 12.08.2016, str. 1, ze zm.

% Ust. 4a i 4b zostat dodany do art. 51 BMR na mocy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/2089 z dnia 27 listopada 2019 r. zmieniajacego rozporzadzenie (UE) 2016/1011 w odniesieniu
do unijnych wskaznikéw referencyjnych transformacii klimatycznej oraz unijnych wskaznikéw referencyjnych
dostosowanych do porozumienia paryskiego, a takze ujawniania informacji dotyczacych wskaznikéw
referencyjnych w zwigzku z kwestiami dotyczacymi zréwnowazonego rozwoju (Dz. Urz. UE L 317
209.12.2019r., str. 17), ktore weszto w zycie i jest stosowane od 10 grudnia 2019 r.

21 Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnica, o ktérej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).

B Jak wyzej.



GPW Benchmark S.A. w ramach wniosku inicjujacego postepowanie administracyjne
w sprawie udzielenia zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci jako administrator
wskaznikéw referencyjnych stopy procentowej. W toku ww. postepowania
poréwnywano dokumentacie GPW Benchmark S.A. z odpowiednimi przepisami
rozporzadzenia BMR, przy zachowaniu zasad wynikajgcych z przepiséw ustawy
z dnia 14 czerwca 1960 r. Kodeks postepowania administracyjnego?®. Dyrektor DAE
wskazat, ze wnioski z analiz przeprowadzonych przez Urzad przedstawione zostaty
w wezwaniach Urzedu kierowanych do GPW Benchmark S.A.

(akta kontroli: tom | str. 54-55, 62, 205-206, 226, 284-285; tom Il str. 79-81)

.0

Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego o udzieleniu GPW Benchmark S.A.
zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci jako administrator wskaznikow
referencyjnych stép procentowych, w tym réwniez kluczowych wskaznikdw
referencyjnych, zostata wydana 16 grudnia 2020 r. Najwyzsza Izba Kontroli nie
stwierdzita okreséw bezczynno$ci ani przewlektosci w tym postepowaniu. NIK nie
wnosi uwag do oceny UKNF dokumentacii [...]3", z wyjatkiem stanowiska w zakresie
charakteru [...J]32. Opis tej nieprawidtowosci znajduje sie w sekcji Stwierdzone
nieprawidfowo$ci niniejszego Wystapienia pokontrolnego.

(akta kontroli: tom | str. 50; tom Il str. 15-18 pliki 294-340, str. 84-91)

Metoda opracowywania kluczowego wskaznika referencyjnego stopy procentowej
WIBOR przed uzyskaniem przez GPW Benchmark S.A. zezwolenia w grudniu 2020 .
opierata sie na danych dotyczacych tzw. kwotowan, traktowanych jako kwotowania
zatwierdzone w rozumieniu rozporzadzenia BMR. Przekazujac zatwierdzone
kwotowania, kazdy Uczestnik Fixingu zobowigzywat sie na Zadanie innego
Uczestnika Fixingu (z pewnymi zastrzezeniami okre$lonymi w Regulaminie Fixingu
Stawek Referencyjnych WIBOR) do zawarcia transakcji polegajacej na ztozeniu lub
przyjeciu depozytu niezabezpieczonego nominowanego w zitotych na wskazane
w kwotowaniu terminy, w trakcie pierwszych 15 minut po publikacji stawek,
na warunkach nie mniej korzystnych od tych, ktére podat on w przystanym
kwotowaniu. Powyzsza metoda nie uwzgledniata wprost komponentu transakcyjnego,
na ktory wskazujg wymogi rozporzadzenia BMR.

W art. 11 ust. 1 BMR oraz w pkt 1 Zatgcznika | do BMR sformutowano przeznaczone
dla wskaznikow referencyjnych stopy procentowej typu IBOR33 wymagania i zasady
dotyczace danych wejsciowych, tj. danych odnoszacych sie do wartosci co najmniej
jednego sktadnika aktywow bazowych lub ceny, wykorzystywanych przez
administratora do wyznaczania wskaznika referencyjnego. Zgodnie z ww. przepisem
tzw. kaskada danych powinna opieraC sie na priorytetyzacji danych o najwyzsze;
jako$ci  (danych transakcyjnych), tym samym dopuszczajac dane wejSciowe
zawierajgce m.in. ocene ekspercka, ale tylko wowczas, gdy dane transakcyjne
okazujq sie niewystarczajgce do opracowania wskaznika referencyjnego.

Metoda opracowywania wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR w toku
konsultacji z krajowym rynkiem finansowym oraz w ramach postepowania
administracyjnego w UKNF zostata dostosowana do wymogéw BMR poprzez

29 Dz.U.z2023r. poz. 775, ze zm.

30 Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnica, o ktérej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).

31 Jak wyzej.

82 Jak wyzej.

3 IBOR (Inter-bank Offered Reference Rate) - miedzybankowa oferowana stopa referencyjna na rynku
pienigznym.



wdrozenie przez GPW Benchmark S.A. tzw. Metody Kaskady Danych (dalej takze:
MKD) obejmujacej cztery poziomy. W ramach Metody Kaskady Danych kazdy
Uczestnik Fixingu przygotowuje dane wejSciowe, zaktadajgc bezpo$rednie
wykorzystanie danych transakcyjnych pochodzacych z najwyzszych mozliwych
pozioméw kaskady danych, poczawszy od rynku bazowego, konczac
na zdefiniowanych rynkach powigzanych (Kwotowania Modelowe), a kiedy nie jest
to mozliwe, jako wynik dziatania Metody Kaskady Danych uznaje sie zgtaszane
w kazdym dniu fixingu wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR
Kwotowanie Wigzace.

Kwotowanie Wigzace (poziom czwarty Kaskady Danych) okresla stope procentowa,
po jakiej Uczestnik Fixingu jest w wigzacy sposéb gotowy ziozyé (Kwotowanie
Wigzace stawki offer) lub przyja¢é (Kwotowanie Wigzace stawki bid) depozyt
niezabezpieczony nominowany w ztotych od innego Uczestnika Fixingu na kazdy
z termindw fixingowych w czasie okna transakcyjnego nastepujacego bezposrednio
po przeprowadzeniu fixingu.

Zasady wyznaczania Kwotowan Modelowych oraz Kwotowan Wigzacych zostaty
szczegotowo okreslone przez GPW Benchmark S.A. w Kodeksie Postepowania
i Specyfikacji Kwotowan Modelowych®*. Spetniajg one wymagania rozporzadzenia
BMR.

(akta kontroli: tom | str. 42-45, 59-62)

Zgodnie z art. 5 rozporzadzenia BMR oraz pkt 3 i 4 Zatacznika | do BMR kazdy
administrator wskaznika referencyjnego stopy procentowej zobowigzany jest do
ustanowienia jednostki nadzorczej, ktorej celem jest przede wszystkim nadzér nad
prawidtowoscig funkcjonowania administratora w zakresie opracowywania wskaznika
referencyjnego. GPW Benchmark S.A. wypetnita ten wymdg, ustanawiajac Komitet
Nadzorczy Wskaznikéw Referencyjnych Stop Procentowych (dalej takze: KN WSP).
W sktad KN WSP wchodzi cztonek niezalezny wskazany przez GPWB oraz osoby
niezalezne wyznaczone przez instytucje branzowe (Zwigzek Bankow Polskich, 1zba
Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Stowarzyszenie Rynkéw Finansowych ACI
Polska), a takze osoby wyznaczone przez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumenta
oraz ministra wiasciwego ds. instytucji finansowych. Na cyklicznych spotkaniach KN
WSP pracownicy GPW Benchmark S.A. przedstawiajg informacje m.in. na temat
,Lransakcyjno$ci” wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR oraz
funkcjonowania catego procesu opracowywania tego wskaznika referencyjnego.
GPW Benchmark S.A. wprowadzita Regulamin Komitetu Nadzorczego Wskaznikow
Referencyjnych Stop Procentowych?.

(akta kontroli: tom | str. 46)

W lipcu 2022 r. prace rozpoczeta narodowa grupa robocza ds. reformy wskaznikéw
referencyjnych (dalej: NGR). Zostata ona utworzona z inicjatywy uczestnikow
krajowego rynku finansowego w zwigzku z planowang reformg wskaznikow
referencyjnych, zaktadajacg m.in. wprowadzenie nowego wskaznika referencyjnego
stopy procentowe;j typu risk-free-rate (RFR)% i zastgpienie nim stosowanego obecnie
wskaznika WIBOR.

W pracach NGR udziat biorg przedstawiciele Ministerstwa Finanséw, Narodowego
Banku Polskiego, Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, Bankowego Funduszu

34 Kodeks_Postepowania_Uczestnikow_Fixingu_WIBID_WIBOR_14.07.23.pdf (gpwbenchmark.pl), Microsoft
Word - ZaB 2 UZ 60_2021 zmiana SKM ZaB cznik 8 Specyfikacia KwotowaD Modelowych 25.11.2021 v2
(gpwbenchmark.pl).

35 Regulamin_KN_WRSP_04.2024.pdf (gpwbenchmark.pl).

% RFR, risk free rate- stopa wolna od ryzyka, obliczana na podstawie rzeczywistych transakcji overnight rynku
migdzybankowego.



https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/WIBID_WIBOR/new/Kodeks_Postepowania_Uczestnikow_Fixingu_WIBID_WIBOR_14.07.23.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/WIBID_WIBOR/new/Specyfikacja_Kwotowan_Modelowych_25.11.21.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/WIBID_WIBOR/new/Specyfikacja_Kwotowan_Modelowych_25.11.21.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/WIBID_WIBOR/new/Specyfikacja_Kwotowan_Modelowych_25.11.21.pdf
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/KN/Regulamin_KN_WRSP_04.2024.pdf

Stwierdzone
nieprawidtowosci

Gwarancyjnego, Polskiego Funduszu Rozwoju S.A., Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A., Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A., Banku
Gospodarstwa Krajowego, GPW Benchmark S.A., a takze wiodgcych bankéw
komercyjnych, bankéw zrzeszajacych banki spdidzielcze, towarzystw funduszy
inwestycyjnych oraz zaktadow ubezpieczen, jak rowniez organizacjie branzowe
zrzeszajgce podmioty rynku finansowego. Do udziatu w pracach NGR moga zosta¢
zaproszone takze instytucje miedzynarodowe lub zagraniczne. UKNF udostepnit
przestrzen na swojej stronie internetowej, na ktorej przedstawiane sg wyniki prac
grupy. Dyrektor DAE wskazat, ze UKNF jako jeden z cztonkow Komitetu Sterujacego
NGR (dalej takze: KS NGR) nie decyduje o zakresie prowadzonych prac, ani nie
determinuje ich kierunku. Wnioski oraz rekomendacje ptynace z prac NGR
sq wynikiem uzgodnien uczestnikdw rynku. Sktad uczestnikow NGR réwniez nie jest
okreslany przez UKNF, ma charakter w petni otwarty i jesli cztonkowie grupy uznaja,
ze istnieje konieczno$¢ wiaczenia podmiotu z zewnatrz do prac, to takie zaproszenia
mogaq by¢ skierowane.

Indeks WIRON (Warsaw Interest Rate Overnight) jako mozliwy alternatywny wskaznik
referencyjny stopy procentowej, ktérego danymi wejsciowymi sg informacje
reprezentujace transakcje ON (overnight), zostat wybrany 2 wrzesnia 2022 r. przez
Komitet Sterujgcy NGR. Byto to poprzedzone konsultacjami publicznymi z
podmiotami rynku finansowego oraz niefinansowego. KS NGR dokonat wyboru
sposréd trzech propozycji: WIRD (WIRON), WIRF i WRR, bazujac na ocenie cech
iloSciowych i jakoSciowych poszczegdinych indeksow, do ktorych nalezaty m.in:
zas6b informacyjny zwigzany z liczbg transakciji i ich wartoscia; ryzyko nieustalenia
wskaznika w poszczegdlnych dniach; publikowanie wskaznika w terminie
odpowiadajagcym potrzebom rynku finansowego. Administratorem  WIRON
w rozumieniu rozporzadzenia BMR jest GPW Benchmark S.A. Czionkowie KS NGR,
wskazujac indeks WIRON, zwrocili uwage, ze uwzglednia on takze dane z sektora
duzych przedsigbiorstw, a wiec w jego przypadku wolumen transakcji depozytowych
jest szerszy i nie ogranicza sie tylko do instytucji sektora finansowego.

Dyrektor DAE podat, Ze uwagi i komentarze sktadane przez przedstawicieli UKNF
podczas cotygodniowych spotkan liderow strumieni roboczych oraz kluczowych
cztonkow NGR dotyczg przede wszystkim sprawnego przeprowadzenia procesu
wdrozenia indeksu WIRON i mozZliwego zastgpienia przez niego wskaznika
referencyjnego stopy procentowej WIBOR.

(akta kontroli: tom | str. 70-72, 338-340; tom Il str. 193-197)

W dziatalnoSci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie stwierdzono
nastepujace nieprawidtowosci:

1. Dyrektor DAE nie sformutowat i nie przekazat [...J]" jasnego stanowiska, [...]%.
(akta kontroli: tom | str. 143-145, 274-276; tom | str. 92-184)

2. KNF przygotowata i przekazata w lipcu 2017 r. do Ministerstwa Finansdw projekt
przepisow wdrazajacych BMR, zaktadajacy zmiane ustawy o nadzorze nad
rynkiem kapitatowym poprzez m.in. dodanie w niej art. 23i ust. 1 (aktualnie art. 23
ust. 1 w brzmieniu wynikajacym z rzadowego projektu ustawy wniesionej
do Sejmu® i nastepnie uchwalonej przez Sejm), ktory to artykut - w ocenie NIK -

87 Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnicg, o ktérej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).

8 Jak wyzej.

3 https://www.sejm.gov.pl/Sejm8.nsf/PrzebiegProc.xsp?nr=2191.
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nie zapewnia petnego stosowania art. 41 ust. 1 lit. b BMR. Do potowy listopada
2023 r. Przewodniczacy KNF nie zapewnit przygotowania i przekazania
do Ministerstwa Finansow projektu ustawy zaktadajacej zmiane art. 23j ust. 1
ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym.

Ponadto, w ocenie NIK, dziataniem nieprawidtowym byto nieprzygotowanie
i nieprzedtozenie przez Przewodniczacego KNF do Ministra Finansow projektu
ustawy, ktory zaktadatby ustanowienie oddzielnej sankcji administracyjnej lub
karnej za niepoddanie sie zadaniu z art. 23j ustawy o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym.

Zgodnie z art. 7 ust. 2 ustawy 0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym do zadan KNF
nalezy réwniez przygotowywanie projektéw aktdw prawnych zwigzanych
z funkcjonowaniem rynku kapitatowego. Art. 41 ust. 1 lit. b BMR stanowi m.in.,
iz w celu wypetniania swoich zadan wynikajacych z niniejszego rozporzgdzenia
wiasciwe organy, o ktérych mowa w art. 40 ust. 2 BMR, mogg wymagac lub zada¢
informacji od dowolnej osoby uczestniczacej w opracowywaniu wskaznika
referencyjnego, w tym od dowolnego ustugodawcy, ktéremu zadania, ustugi lub
czynno$ci zwigzane z opracowywaniem wskaznika referencyjnego zostaty
Zlecone na zasadzie outsourcingu, zgodnie z art. 10 BMR, a takze od ich
przetozonych, a jezeli to konieczne — mogq wezwac takq osobe i odebra¢ od niej
wyjasnienia w celu uzyskania informacii.

Zdaniem UKNF, uprawnienia, o ktérych mowa w art. 41 ust. 1 lit. b BMR, zostaty
przyznane KNF w przepisach krajowych w art. 23j ust. 1 ustawy o nadzorze nad
rynkiem kapitatowym.

Art. 23j ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym stanowi, iz na Zgdanie
Komisji lub jej upowaznionego przedstawiciela administratorzy w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 6 rozporzadzenia 2016/1011, osoby, ktére opublikowaty lub
rozpowszechniaty wskaznik referencyjny w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 3
rozporzadzenia 2016/1011, osoby wchodzace w skfad organdw zarzgdzajgcych
lub nadzorczych administratora albo pozostajgce z nim w stosunku pracy lub
bedace odpowiednio likwidatorem, syndykiem ustanowionym w postepowaniu
upadtosciowym lub zarzgdcg ustanowionym w postepowaniu restrukturyzacyjnym
Sq obowigzane do niezwtocznego udzielenia pisemnych lub ustnych informacji
i wyjasnien, a takze sporzadzenia i przekazania, na ich koszt, kopii dokumentow
iinnych no$nikow informacji, w tym posiadanych przez te podmioty nagran
rozmow telefonicznych oraz innych informacji zarejestrowanych za po$rednictwem
urzadzen i systeméw teleinformatycznych, w celu umozliwienia wykonywania
ustawowych zadan Komisji w zakresie nadzoru nad sposobem wykonywania
przez administratorow obowigzkow okreslonych w rozporzgdzeniu 2016/1011.

W ocenie NIK, tre$¢ art. 23j ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym
nie zapewnia petnego stosowania art. 41 ust. 1 lit. b BMR, gdyz na podstawie
art. 23j ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym KNF nie jest
uprawniona do wystapienia z zadaniem udzielenia informacji lub wyjasnien
od dowolnej osoby uczestniczacej w opracowywaniu wskaznika referencyjnego,
wtym od dowolnego ustugodawcy, ktéremu zadania, ustugi lub czynno$ci
zwigzane z opracowywaniem wskaznika referencyjnego zostaty zlecone na
zasadzie outsourcingu zgodnie z art. 10 BMR.

Dyrektor DAE wskazat, ze niezbednych wyjasnien w zakresie opracowywania
wskaznika referencyjnego organ nadzoru moze zada¢ albo od administratora, albo
od podmiotu, ktéremu administrator zlecit na zasadzie outsourcingu wykonywanie
zadan lub innych ustug i czynno$ci w zakresie opracowywania wskaznika
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Opis stanu
faktycznego

referencyjnego, gdyz, w ocenie UKNF, pod pojeciem ,administrator” uzytym
w art. 41 ust. 1 lit. b BMR nalezy rowniez rozumie¢ podmiot inny niz administrator,
ktoremu administrator zlecit wykonywanie okreslonych czynno$ci w zakresie
opracowywania wskaznika referencyjnego.

NIK nie zgadza sie z ww. stwierdzeniem UKNF. W ocenie NIK, podmiot, ktéremu
zadania, ustugi lub czynnoSci zwigzane z opracowywaniem wskaznika
referencyjnego zostaty zlecone na zasadzie outsourcingu zgodnie z art. 10 BMR,
to nie jest podmiot, ktéry miesci sie w pojeciu administratora w rozumieniu art. 3
ust. 1 pkt 6 BMR. Jest to podmiot odrebny od administratora, co wynika m.in.
z tresci art. 3 ust. 1 pkt 6 BMR, jak i tresci art. 10 BMR oraz motywu 16 BMR.
Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 6 BMR ,administrator’ oznacza osobe fizyczng lub
prawng sprawujacq kontrole nad opracowywaniem wskaznika referencyjnego.
Z motywu 16 BMR wynika za$ m.in., ze administrator powinien mie¢ mozliwo$¢
Zlecenia na zasadzie outsourcingu osobie trzeciej (tj. podmiotowi odrebnemu
od administratora) jednej lub wigkszej liczby zadan, w tym obliczania lub publikacji
wskaznika referencyjnego lub realizacji innych wiasciwych ustug lub zadan
zwigzanych z opracowywaniem wskaznika referencyjnego.

Ponadto, w ocenie NIK, aby zapewni¢ skuteczny nadzér, niepoddanie si¢ zadaniu
z art. 23j ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym powinno by¢ zagrozone
oddzielng sankcjg administracyjng lub karna, a przepisy prawa krajowego takich
sankcji, m.in. w stosunku do kierownictwa administratorw, nie przewiduja.

(akta kontroli: tom | str. 383-398)

1.2 Nadzér sprawowany nad administratorem kluczowego
wskaznika referencyjnego stopy procentowej oraz podmiotami
przekazujacymi dane wejSciowe

W dniu 26 marca 2019 r. KNF otrzymata uprawnienia nadzorcze wynikajace
z umieszczenia WIBOR w wykazie kluczowych wskaznikéw referencyjnych, tj. na
podstawie art. 21 oraz art. 23 BMR Komisja Nadzoru Finansowego jako wtasciwy
organ odpowiedzialny za wypetnianie obowigzkdéw wynikajacych z BMR mogta
podejmowaC dziatania w celu utrzymania procesu opracowywania wskaznika
referencyjnego stopy procentowej WIBOR, w sytuacji gdyby Administrator
zdecydowatby sie zaprzestaC jego opracowywania lub istniatoby ryzyko utraty
reprezentatywnosci wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR z powodu
wycofania sie podmiotéw przekazujacych dane wejsciowe.

Peten mandat dotyczacy dziatan nadzorczych wynikajacych z BMR wobec
Administratora oraz podmiotéw przekazujgcych dane wejsciowe KNF otrzymata
z dniem wydania zezwolenia dla GPW Benchmark S.A. na prowadzenie dziatalnosci
jako administrator wskaznika referencyjnego stopy procentowej, tj. 16 grudnia 2020 r.

Dziatania KNF i obstugujacego jg Urzedu zwigzane z wykonywaniem nadzoru nad
Administratorem oraz podmiotami przekazujacymi dane wejsciowe w zakresie
dotyczacym realizacji wymogéw BMR, w okresie objetym kontrolg, miaty gtownie
charakter analityczny.

Nadzér nad podmiotami przekazujacymi dane wejsciowe

[...]*0 UKNF opublikowat w kwietniu 2021 r. Stanowisko Urzedu Komisji Nadzoru

40 Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrze$nia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnica, o ktérej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
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Finansowego w sprawie planéw (tzw. planow awaryjnych), o ktérych mowa w art. 28
ust. 2 rozporzadzenia BMR, oraz w sprawie odzwierciedlenia planow w stosunkach
umownych z klientami skierowane do bankow komercyjnych, w tym bankow
zrzeszajgcych, oraz do bankow spotdzielczych*!.

[.]2

W ramach dziatan nadzorczych UKNF analizowat otrzymane od bankéw materiaty,
aw przypadku kiedy, np. informacje nie byly kompletne lub budzity watpliwosci
nadzorcze, do bankow kierowane byty kolejne pisma w celu uzyskania dodatkowych
wyjasnien lub koniecznosci skorygowania przekazanych dokumentow.

(akta kontroli: tom | str. 64-66, 229, 239-241, 267; tom Il str. 1-13 pliki 19-250, str. 20
plik 432)

[..]8
(akta kontroli: tom | str. 139-140)

[..]#
(akta kontroli: tom | str. 347-348; tom Il str. 71-75 pliki 473-512)

Stosownie do art. 131 ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe4®
podmioty przekazujgce dane wejSciowe do kalkulacji WIBOR sg bankami
nadzorowanymi przez KNF i jako takie podlegajq kontroli przez pracownikéw UKNF.

[...]6
(akta kontroli: tom | str. 174-200)

Nadzor nad Administratorem

Przyjety model dziatania nadzorczego UKNF nad GPWB obejmowat biezgcq analize
materiatow przekazywanych przez Administratora wskaznika referencyjnego stopy
procentowej WIBOR. W przypadku stwierdzenia przez UKNF sytuacji wymagajace;
dodatkowej reakcji nadzorczej do Administratora kierowane byly pisma wzywajace
do przedstawienia dalszych wyjasnien.

[..]¥7
(akta kontroli: tom | str. 240-241; tom Il str. 13-15 pliki 251-290, str. 20 pliki 412-431)

[...]*8
(akta kontroli: tom | str. 227-228)

UKNF zapoznat sie z wynikami dwoch audytéw zewnetrznych, przeprowadzonych
w siedzibie Administratora zgodnie z wymogiem wynikajagcym z art. 7 ust. 3 BMR oraz
pkt 4 Zatacznika | do rozporzadzenia BMR. Audyty swoim zakresem obejmowaty
prawidtowos¢ wypetniania przez GPW Benchmark S.A. wymogow rozporzadzenia
BMR w catym zakresie jej dziatalnosci dotyczacym opracowywania wskaznikow

pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).
41 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko UKNF w_sprawie planow_awaryjnych
73482 pdf
42 Patrz przypis nr 40.
4 Jak wyzej.
4“4 Jak wyzej.
4 Dz.U.z2023r. poz. 2488.
46 Patrz przypis nr 40.
47 Jak wyzej.
8 Jak wyzej.



https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko_UKNF_w_sprawie_planow_awaryjnych_73482.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowisko_UKNF_w_sprawie_planow_awaryjnych_73482.pdf

referencyjnych stopy procentowej, w tym przestrzegania przez administratora metody
dotyczacej wskaznika referencyjnego. [...]*°

(akta kontroli: tom Il str. 1 pliki 7,8 str. 21 plik 466)

[...]%0
(akta kontroli: tom | str. 141, 340-341)

[...]¢
(akta kontroli: tom | str. 145-146; tom Il str. 20 plik 414)

Proces walidacji danych wejsciowych byt przedmiotem analizy UKNF w ramach
rozpatrywania wniosku o wydanie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci jako
administrator wskaznikdw referencyjnych stopy procentowej przez GPW Benchmark
SA.[...]%2

(akta kontroli: tom | str. 141-142)

[...]%8
(akta kontroli: tom | str. 66, 333)

W okresie objetym badaniem NIK do UKNF nie wptynely skargi sktadane
na administratora lub podmioty przekazujace dane wejsciowe w zakresie ich udziatu
w procesie opracowywania kluczowego wskaznika referencyjnego stopy procentowej
WIBOR. Dyrektor DAE podat, ze od 1 stycznia 2019 r. do 30 maja 2023 r. Urzad nie
otrzymat Zadnych skarg lub zgtoszen dotyczacych wyliczania i stosowania wskaznika
referencyjinego  WIBOR od instytucji finansowych oraz innych podmiotow
nadzorowanych go stosujgcych.

(akta kontroli: tom | str. 277)

Administrator kluczowego wskaznika referencyjnego, na podstawie art. 23 ust. 2
BMR, jest zobowigzany do przeprowadzenia co dwa lata oceny zdolnosci tego
wskaznika referencyjnego do pomiaru danego rynku lub danych realiow
gospodarczych. W odniesieniu do GPW Benchmark S.A. powyzszy obowigzek zostat
wykonany 16 grudnia 2022 r. UKNF 28 pazdziernika 2022 r. wystat pismo do GPW
Benchmark S.A., w ktérym okreslit swoje oczekiwania nadzorcze zwigzane
zww. przegladem. W ocenie organu nadzoru, powyzszy wymaog rozporzadzenia BMR
nalezy interpretowac w taki sposéb, ze przeglad, o ktorym mowa w art. 23 ust. 2 BMR,
powinien koncentrowa¢ sie na analizie obejmujacej okres od 16 grudnia 2020 r.
do 15 grudnia 2022 r.

GPW Benchmark S.A. dokonata przegladu Metody Stawek Referencyjnych WIBID
i WIBOR, w tym Metody Kaskady Danych. Podjete dziatania analityczne miaty
potwierdzi¢ reprezentatywnos¢ WIBOR oraz zapewni¢ o solidno$ci i odpornosci
na manipulacje metody wyznaczania wskaznika referencyjnego. Spdtka GPWB
przeprowadzita czynnosci analityczne dotyczace rynku bazowego, rynkow
powigzanych, danych pochodzacych z innych segmentéw rynku pienieznego. Na
podstawie wynikdw analiz i ocen Zarzad Administratora wskaznika WIBOR
poinformowat, iz nie ma podstaw, aby stwierdzi¢ brak zdolno$ci opracowywanego
przez siebie wskaznika referencyjnego do pomiaru danego rynku i realiéw

49 Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrze$nia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnicg, o ktorej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).

50 Jak wyzej.

5 Jak wyzej.

5 Jak wyzej.

5 Jak wyzej.



gospodarczych. Administrator ocenit, ze wskaznik referencyjny WIBOR, ktorego
celem jest pomiar rynku niezabezpieczonych depozytow miedzybankowych, w
okresie dwdch lat opracowywania, skutecznie odzwierciedlat realia gospodarcze w
segmencie miedzybankowych depozytow niezabezpieczonych, z uwzglednieniem
wptywu zmian realibw gospodarczych na krajowy rynek pieniezny oraz zmian w
parametrach polityki monetarnej Narodowego Banku Polskiego.

Spdétka GPW Benchmark S.A. przekazata, w uzgodnionym z UKNF terminie,
tj. 24 marca 2023 r., Raport z Cyklicznego Przegladu Metody Stawek Referencyjnych
WIBID i WIBOR za okres od 16 grudnia 2020 r. do 15 grudnia 2022 r., w ktorym
opisane zostaty wyniki analiz przeprowadzone z wykorzystaniem metod ilosciowych.
Tym samym spotka wywigzata sie z obowigzku wynikajacego z przepisow
rozporzadzania BMR.

Uwzgledniajac art. 23 ust. 4 rozporzadzania BMR, Komisja Nadzoru Finansowego
jako wiasciwy dla administratora kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR
organ nadzoru przeprowadzita swojg wiasng ocene zdolnoSci wskaznika
referencyjnego do pomiaru danego rynku lub danych realiow gospodarczych
na podstawie oceny przedstawionej przez Administratora. Ocena ta zostata zawarta
w dokumencie pt. Informacjia w sprawie oceny UKNF dotyczacej zdolnosci
kluczowego wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR do pomiaru rynku
lub realiow gospodarczych i zaprezentowana na posiedzeniu KNF 26 czerwca 2023 r.

(akta kontroli: tom | str. 292-293, 310-322, 348, 355; tom Il str. 18 plik 352-381)

W procesie oceny zdolno$ci wskaznika referencyjnego do pomiaru danego rynku lub
danych realiéw gospodarczych Departament Analiz Ekonomicznych UKNF dokonat
analizy transakcyjnosci danych wejéciowych stosowanych przy ustalaniu wskaznika
referencyjnego stopy procentowej WIBOR w podziale na poszczegdine terminy
fixingowe, oceny reprezentatywnosci danych z rynku bazowego oraz
reprezentatywnosci panelu bankow petnigcych funkcje podmiotow przekazujacych
dane wejSciowe wzgledem catego sektora bankowego. Przeprowadzona ocena
zawiera réwniez analize mozliwosci reakcji kluczowego wskaznika referencyjnego
stopy procentowej WIBOR na zmieniajace sie realia gospodarcze oraz
uwarunkowania ptynno$ciowe w sektorze bankowym.

Organ nadzoru, po uwzglednieniu wynikdw analizy jakoSciowej materiatow
zrodtowych dostarczonych przez Administratora oraz rezultatow analizy iloSciowej
dotyczacej danych wejsciowych, stwierdzit, ze kluczowy wskaznik referencyjny stopy
procentowej WIBOR posiada zdolnos¢ do pomiaru rynku i realiow gospodarczych
oraz ze we whasciwy sposdéb reaguje on na zmiang uwarunkowan ptynno$ciowych,
zmiany stop banku centralnego oraz realiow gospodarczych.

[...]#
(akta kontroli: tom | str. 375-379; tom Il str. 18 plik 352, str. 19 pliki 392-395)

GPWB w lutym 2023 r. rozpoczeta publikacje zagregowanych informacji na temat
wptywu korekty btedéw zidentyfikowanych dotychczas w danych wejsciowych
w postaci Kwotowan Modelowych i Kwotowan Wigzacych dostarczanych przez
podmioty przekazujgce dane, uzytych do ustalenia Stawek Referencyjnych
WIBID i WIBOR w procesie fixingu. Ma to na celu zapewnienie przejrzystosci procesu
opracowywania i wyznaczania Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR.

5 Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnicg, o ktorej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).
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(akta kontroli: tom | str. 372)

~ Stwierdzone W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie stwierdzono
nieprawidtowosci  nastepujace nieprawidtowosci:

1.

Dziatania KNF i obstugujacego jg Urzedu zwigzane z wykonywaniem nadzoru nad
Administratorem stawki referencyjnej stopy procentowej WIBOR oraz bankami
przekazujacymi dane wejsciowe w celu opracowania tego wskaznika w zakresie
obowigzkow wynikajacych z rozporzadzenia BMR, prowadzone od blisko trzech
lat, opieraty sie¢ w szczegdIinosci na analizie raportow i wyjasnien przekazanych
przez te podmioty. [...J%

Zdaniem NIK, dziataniem niecelowym i nierzetelnym byto ograniczenie dziatan
nadzorczych organu nadzoru i obstugujacego go Urzedu do biezacej analizy
sptywajacych materiatdbw od Administratora wskaznika referencyjnego stopy
procentowej WIBOR. NIK zwraca uwage, ze nadzor oparty jedynie o analize ,zza
biurka” dokumentéw i wyjasnien jest niewystarczajacy, gdyz bez kontroli
na miejscu w GPWB nie mozna zweryfikowac¢, czy Administrator prawidtowo
przetwarza i kontroluje dane wejsciowe. W ocenie NIK, kontrola Administratora
powinna zosta¢ zaplanowana i nie nalezy jej uzalezniaC od pojawienia sie
przestanek uzasadniajacych podjecie takiego dziatania.

[...]56

W ocenie NIK, bez kontroli w bankach UKNF nie ma mozliwosci potwierdzenia,
w jaki sposob faktycznie ustalane jest kwotowanie wigzace, czy prawidtowo
wprowadzone sg do systemu przedstawione w polityce kwotowan algorytmy,
czy w kazdym przypadku brane sg pod uwage wszystkie czynniki okreslone
w polityce kwotowan, jak rowniez czy banki przestrzegajq procedur
wprowadzonych w zwigzku z dostosowaniem sposobu opracowania wskaznika
WIBOR do wymogow BMR.

Urzad czesciowo polegat na opiniach wydanych przez zewnetrznych audytoréw,
co, zdaniem NIK, nie bylo wystarczajace, gdyz nie wszystkie btedy
i nieprawidtowos$ci w dziatalno$ci podmiotéw nadzorowanych sg identyfikowane
przez audytoréw zewnetrznych.

(akta kontroli: tom | str. 139-140, 176-200)

. Dyrektor departamentu odpowiedzialnego za wykonywanie zadan KNF w zakresie

okre$lonym w rozporzadzeniu BMR nie zapewnit dokumentowania dokonanych
ustalen z przeprowadzonych analiz zarbwno w trakcie postepowania
administracyjnego w sprawie udzielenia zezwolenia na prowadzenie dziatalno$ci
jako administrator wskaznikow referencyjnych spétce GPW Benchmark S.A., jak
rowniez w ramach nadzoru biezacego nad Administratorem i podmiotami
uczestniczacymi w opracowaniu wskaznika referencyjnego stopy procentowej
WIBOR [...]”. Whnioski zanaliz czgSciowo znalazly sie w korespondencii
prowadzonej z ww. podmiotami.

Dyrektor DAE wyja$nit, ze w trakcie postepowania administracyjnego w sprawie
udzielenia zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci jako administrator wskaznikow

55

56
57

Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnos¢ informacii objetych tajemnicg, o ktérej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.).
Jak wyzej.

Jak wyzej.



Whioski

Prawo zgtoszenia
zastrzezen

referencyjnych spotce GPW Benchmark S.A, w sytuacji gdy, w ocenie UKNF,
przekazane materiaty nie budzity watpliwosci w zakresie zgodnosci z przepisami
rozporzadzenia BMR, nie zachodzita konieczno$¢ wchodzenia w kolejne
interakcje z dostawcami danych na potrzeby opracowywania wskaznika
referencyjnego stopy procentowej WIBOR. Dyrektor DAE wskazat, ze nie zawsze,
po ustaleniu, Ze nie istniejg okolicznosci budzace watpliwoSci w zakresie
zgodnosci z przepisami rozporzadzenia BMR, przygotowywane byty materiaty
wewnetrzne w postaci notatek lub dodatkowego materiafu analitycznego, gdyz
konkluzje czesto prezentowano w ramach rozmow ekspertow z dyrektorem
departamentu, a metodyka pracy opierata sie na zatozeniu, ze jesli nie mamy
watpliwoSci, to nie prowadzimy dodatkowej w tym zakresie korespondenciji
Z podmiotem.

(akta kontroli: tom | str. 239-240; tom Il str. 185-191)

W ocenie NIK, brak dokumentowania ustalen z przeprowadzonych analiz jest
dziataniem nierzetelnym. Dokumentowanie czynno$ci pozwala na ustalenie os6b
odpowiedzialnych za przygotowanie i podejmowanie decyzji, obniza ryzyko
nierzetelnej realizacji zadan i utatwia kontrole ich wykonania.

IV. Wnioski

W zwigzku ze stwierdzonymi nieprawidtowosciami Najwyzsza Izba Kontroli
na podstawie art. 53 ust. 1 pkt 5 ustawy o NIK przedstawia nastepujace wnioski:

1. Zaplanowanie i przeprowadzenie [...]*8.

2. Dokumentowanie ustaler wynikajacych z prowadzonego nadzoru biezacego nad
Administratorem oraz bankami petnigcymi funkcje Uczestnikéw Fixingu WIBOR.

3. Sformutowanie i przekazanie [...]>° jasnego stanowiska, [...]0.

4. Przygotowanie i przekazanie do Ministerstwa Finansoéw projektu ustawy
0 zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym, w ktérym art. 23; ust. 1
ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym otrzyma brzmienie zapewniajace
petne stosowanie art. 41 ust. 1 lit. b BMR. Ponadto dodanie w ww. projekcie
ustawy przepisu ustanawiajacego sankcje administracyjng lub karng za brak
realizacji zadania z art. 23j ustawy o0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym.

V. Pozostate informacje i pouczenia

Wystgpienie pokontrolne zostato sporzadzone w dwdch egzemplarzach; jeden dla
kierownika jednostki kontrolowanej, drugi do akt kontroli.

Zgodnie z art. 54 ustawy o NIK kierownikowi jednostki kontrolowanej przystuguje
prawo zgtoszenia na piSmie umotywowanych zastrzezen do wystgpienia
pokontrolnego, w terminie 21 dni od dnia jego przekazania. Zastrzezenia zgtasza si¢
do dyrektora Departamentu Budzetu i Finansow Najwyzszej Izby Kontroli. Prawo
zgtaszania zastrzezen, zgodnie z art. 61b ust. 2 ustawy o NIK, nie przystuguje do
wystapienia pokontrolnego zmienionego zgodnie z tre$cig uchwaly w sprawie
zastrzezen.

% Na podstawie art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022
r. poz. 902) NIK wytaczyta jawnosé informacii objetych tajemnica, o ktérej mowa odpowiednio w art. 19 ust. 4
pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2024 r. poz. 1161, ze zm.)
lub art. 10a ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. z 2023 r. poz. 2488, ze zm.)..

5 Jak wyzej.

60 Jak wyzej.



Obowigzek
poinformowania

NIK o sposobie
wykonania wnioskow

tych dziatan.

W przypadku wniesienia zastrzezen do wystgpienia pokontrolnego,

Zgodnie z art. 62 ustawy o NIK nalezy poinformowa¢ Najwyzszg Izbe Kontroli,
w terminie 14 od otrzymania wystgpienia pokontrolnego, o sposobie wykonania
wnioskow pokontrolnych oraz o podjetych dziataniach lub przyczynach niepodjecia

termin

przedstawienia informacji liczy sie od dnia otrzymania uchwaty o oddaleniu
zastrzezen w catosci lub zmienionego wystagpienia pokontrolnego.

Warszawa, 21 czerwca 2024 r.

Kontrolerzy

Anna Grabarczyk
Gtéwny specjalista
kontroli panstwowe;

[-1

Dariusz Starnowski
p.o. Wicedyrektor
Departamentu Budzetu i Finanséw

[-1

Najwyzsza Izba Kontroli
Departament Budzetu i Finanséw
p.o. Dyrektor
Anna Wojcieszkiewicz

[-1



