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Kontekst reformy

Dokument przedstawia podstawowe zatozenia dotyczgce prac Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikow
referencyjnych (NGR), powotanej przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego na wniosek uczestnikéw rynku
finansowego.

Na dojrzatych rynkach zagranicznych obserwuje sie dziatania wprowadzajgce alternatywy dla wskaznikéw typu IBOR, do
ktorych nalezy rowniez WIBOR. Wynika to z zalecen regulacyjnych Miedzynarodowej Organizacji Komisji Papieréw
Wartosciowych (IOSCO) oraz Rady Stabilnosci Finansowej (FSB), ktére w przypadku Unii Europejskiej zostaty
transponowane do formy aktu prawnego, jakim jest rozporzadzenie BMR.

Celem prac NGR jest przygotowanie procesu skutecznego wdrozenia nowego wskaznika referencyjnego typu RFR
(wskaznik referencyjny wolny od ryzyka, Risk-Free Rate) na polskim rynku finansowym oraz zastgpienia nim
stosowanego obecnie wskaznika referencyjnego stopy procentowej WIBOR. Zasadg funkcjonowania NGR w zakresie ww.
celéw jest dziatanie w sposob zgodny z przepisami, uporzgdkowany, a takze unikanie zagrozen dla stabilnosci polskiego
sektora finansowego i polskiej gospodarki. Urzad Komisji Nadzoru Finansowego zaprosit do wziecia udziatu w pracach
NGR uczestnikow krajowego rynku finansowego, ktérych dziatalno$¢ jest zwigzana ze stosowaniem wskaznikéw
referencyjnych. W prace grupy zaangazowani sg przedstawiciele instytucji kredytowych, czyli gtdwnie bankdw, instytucji
finansowych, w tym m.in. funduszy inwestycyjnych, firm ubezpieczeniowych, firm faktoringowych i leasingowych,
podmiotow bedacych emitentami obligacji, w tym obligacji korporacyjnych oraz municypalnych, izb rozliczeniowych, ale
takze przedstawiciele Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, Narodowego Banku Polskiego, Ministerstwa Finansow,
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego oraz Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, BondSpot i GPW Benchmark.

Prace NGR nadzoruje i koordynuje Komitet Sterujacy, w sktad ktérego wchodzg przedstawiciele kluczowych instytucji:
Komisji Nadzoru Finansowego, Narodowego Banku Polskiego, Ministerstwa Finanséw, Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego, Polskiego Funduszu Rozwoju, a takze GPW Benchmark - administratora wskaznikéw referencyjnych
i ING Banku Slaskiego reprezentujacego sektor bankowy.

W toku prac zespotow ekspertéw Narodowej Grupy Roboczej dokonano identyfikacji, priorytetyzacji oraz oszacowania
czasochtonnosci zadan, ktérych realizacja przez wszystkich uczestnikdw rynku jest wymagana dla
poprawnego i bezpiecznego zastgpienia dotychczas stosowanych wskaznikéw referencyjnych WIBOR i WIBID przez
nowy wskaznik referencyjny. Wybrany przez Komitet Sterujacy indeks WIRON (Warsaw Interest Rate Overnight) ma sie
stac¢ docelowo kluczowym wskaznikiem referencyjnym stopy procentowej w rozumieniu rozporzgdzenia BMR. Bedzie on
stosowany w umowach finansowych (np. umowach kredytu), instrumentach finansowych (np. papierach dtuznych lub
instrumentach pochodnych) oraz przez fundusze inwestycyjne (np. w ustalaniu optat za zarzadzanie).

Metodyka kalkulacji indeksu WIRON jest tozsama z wczesniej opracowanym i publikowanym przez GPW Benchmark
indeksem WIRD. Zmianie ulegta jedynie nazwa indeksu, aby lepiej odzwierciedli¢c jego charakterystyke (oparcie
na danych reprezentujgcych transakcje overnight).

Harmonogram Mapy Drogowej zostat zbudowany przy zatozeniu zapewnienia zgodnosci procesu zastgpienia
wskaznikow referencyjnych z przepisami rozporzadzenia BMR, stworzenia ptynnego rynku kasowych
i pochodnych instrumentow finansowych stosujgcych wybrany wskaznik referencyjny RFR dla polskiego ztotego (PLN),
przygotowania operacyjnego i technicznego wszystkich uczestnikow rynku finansowego (emitentéw, inwestordw,
instytucji infrastruktury rynku) do zastgpienia wskaznikdw referencyjnych WIBOR i WIBID przez WIRON,
przeprowadzenia wymaganych zmian w przepisach prawa polskiego i Unii Europejskiej oraz zbudowania petnej
Swiadomosci przeprowadzanej reformy i jej konsekwencji wsréd wszystkich uczestnikéw rynku finansowego,
w szczegolnosci konsumentow.

Z uwagi na fakt, ze na reforme wskaznikow referencyjnych sktada sie bardzo wiele wzajemnie powigzanych elementodw,
proces ten bedzie roztozony w czasie. NGR okreslita w Mapie Drogowej, ze przy efektywnej wspodtpracy wszystkich
zaangazowanych stron, reforma wskaznikow referencyjnych w Polsce zostanie zrealizowana w catosci do konca 2024
roku, przy czym wdrozenie przez uczestnikow rynku nowej oferty produktow finansowych stosujacych indeks WIRON
planowane jest na lata 2023 i 2024. Zatozenia Mapy Drogowej opracowanej w ramach Narodowej Grupy Roboczej
wskazuja na gotowos¢ do zaprzestania opracowywania i publikowania wskaznikow referencyjnych WIBOR i WIBID
od poczatku 2025 roku.



Oczekiwana Mapa Drogowa procesu zastapienia wskaznikéw referencyjnych

WIBOR i WIBID przez indeks WIRON

Harmonogram | Kamienie milowe

Zadanie:
Wybor docelowego wskaznika referencyjnego typu RFR oraz identyfikacja zakresu
dziatania NGR celem skutecznej i bezpiecznej jego implementacji.

~

W trzecim kwartale powotano Narodowg Grupe Roboczg ds. reformy wskaznikow referencyjnych (NGR) okreslajac
cele, zakres i tryb jej funkcjonowania. Komitet Sterujgcy NGR wybrat WIRON jako rekomendowany indeks zastepujacy
dotychczasowy wskaznik referencyjny WIBOR.

® W czwartym kwartale Administrator indeksu WIRON (GPW Benchmark) zamyka proces dostosowawczy, zapewnia
dostepnosc¢ indeksu oraz publikuje stosowng dokumentacje. Spetnione zostajg wszelkie wymogi formalne pozwalajace
na rozpoczecie stosowania indeksu WIRON na rynku finansowym.

® W czwartym kwartale zaktada sie publikacje zmian w dokumentacji ISDA Definitions, uwzgledniajagca nowy indeks
WIRON. Zmiana ta jest kluczowa z punktu widzenia rozpowszechniania indeksu na rynku miedzynarodowym, a przy
tym wzrostu mozliwosci zawierania transakcji pochodnych i rozwoju rynku instrumentéw finansowych stosujacych
nowy wskaznik referencyjny.

® Trwajg przygotowania do publikacji dokumentéw analitycznych oraz rekomendacji opracowanych przez Narodowa
Grupe Robocza, ktére okresla standardy stosowania indeksu WIRON w produktach kredytowych, instrumentach
dtuznych oraz instrumentach pochodnych. Dokumentacja obejmie w szczegdlnosci rekomendowany katalog konwencji
odsetkowych dla instrumentéw stosujgcych WIRON.

‘Faza Przygotowawcza

® Zakfada sie, ze od grudnia 2022 roku uczestnicy rynku beda mogli stosowac indeks WIRON w nowych instrumentach
finansowych.

Zadanie:

Zapewnienie stopniowego wprowadzania nowo wybranego wskaznika referencyjnego
do umow i instrumentow finansowych — budowanie realnej podstawy do przebudowy
funkcjonowania systemu finansowego. Nowe produkty finansowe sq niezbedne aby
zapewnic ptynne auto-dostosowanie sie systemu finansowego.

Podstawowe zatozenie: wskaznik referencyjny WIRON jest w petni dostepny i mozliwy do stosowania w produktach i
instrumentach finansowych dla podmiotéw, ktore wyrazajg gotowosc do jego zastosowania.

° Banki moga wprowadza¢ do oferty kredyty stosujgce indeks WIRON réwnolegle z dotychczas oferowanymi
kredytami na WIBOR.

° Oferuje sie nowe produkty, w tym produkty kredytowe dla przedsiebiorcow (spdtek kapitatowych
z oprocentowaniem odwotujgcym sie do indeksu WIRON).

[ ] Trwa kampania edukacyjna i informacyjna zwigzana z zasadami korzystania z nowego wskaznika referencyjnego.
@ Trwajg prace zwigzane z dostosowaniem systemoéw informatycznych, procedur wewnetrznych oraz - tam gdzie

ujednolicenie i standaryzacja jest zasadna - wzoréw umodw tak, aby osiggnaé petng gotowos$¢ operacyjna
do oferowania klientom wszystkich typéw produktéw finansowych stosujgcych indeks WIRON.

[ ) Trwa proces budowania ptynnosci na rynku instrumentéw pochodnych OIS, dla ktérych WIRON ma by¢ indeksem
referencyjnym stopy procentowej. W poczatkowej fazie, zawierane transakcje swapowe majg charakter bilateralny,
tzn. beda rozliczane pomiedzy dwoma stronami kontraktu. Stopniowe budowanie ptynnosci na rynku instrumentéw
pochodnych ma na celu wytworzenie krzywej terminowej dla indeksu WIRON, co sprzyja rozwojowi rynku
instrumentéw kasowych.

[ ] Dochodzi do opublikowania zmian w dokumentacji ISDA Definitions oraz IBOR Fallbacks Protocol, obejmujacych
wprowadzenie zapiséw dotyczacych zasad zastgpienia wskaznika WIBOR w istniejgcych instrumentach pochodnych.

| Zatozeniem przyjetym przez NGR jest rekomendowanie wykorzystania metody wyznaczenia stawki zastepujacej




(fallback rate) w oparciu o standard obecnie stosowany w przypadku innych wskaznikéw IBOR, tj. na podstawie
ksztattowania sie 5-letniej réznicy w przebiegu dotychczasowego i nowego wskaznika referencyjnego.

Nastepuje weryfikacja przestanek do wystgpienia zdarzenia regulacyjnego zgodnie z artykutem 23c ust. 1
Rozporzadzenia BMR. Zdarzenie regulacyjne stanowi¢ bedzie podstawe do wyznaczenia w rozporzgdzeniu Ministra
Finansow, w ramach ustawowej procedury, zamiennika kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR. Na mocy
rozporzadzenia MF, zamiennik, bedzie miat zastosowanie do umoéw i instrumentéw finansowych spetniajacych
przestanki wskazane w rozporzgdzeniu BMR. Rozporzadzenie MF zdefiniuje réwniez spread korygujacy oraz date, od
ktérej zamiennik bedzie stosowany.

Faza Wprowadzania
[ ]

Zadanie:

Zaktada sie budowe przestrzeni do wycofywania produktow i instrumentow stosujgcych
WIBOR na rzecz produktow i instrumentow stosujgcych WIRON, az do ich catkowitego
wyparcia.

W ofercie bankéw i innych podmiotéow zastosowanie majag nowe produkty stosujgce WIRON, w tym przede
wszystkim dla konsumentéw oraz jednoosobowych dziatalnosci gospodarczych, spétek cywilnych. W szczegdlnosci,
banki oferujg kredyty mieszkaniowe oprocentowane wedtug stopy sktadanej na podstawie indeksu WIRON przy
jednoczesnym rozwoju rynku kredytow mieszkaniowych stosujgcych statg/okresowo statg stope procentowa.

(] Na rynku dtugu dochodzi do emisji obligacji wtasnych, w tym obligacji bankéw oraz obligacji korporacyjnych
i municypalnych stosujgcych indeks WIRON lub statg stope procentowg. Krajowe i miedzynarodowe izby
rozliczeniowe (KDPW_CCP, LCH itd.) osiggajg gotowos¢ regulacyjng oraz operacyjng i rozpoczynajg centralne
rozliczanie transakcji pochodnych OIS, dla ktédrych WIRON ma by¢ indeksem referencyjnym stopy procentowe;.

° W nastepstwie powyzszego, rynek instrumentéw pochodnych przechodzi z fazy transakcji bilateralnych do fazy
transakcji rozliczanych centralnie. Zapewniony zostaje podstawowy element infrastruktury rynku, jaka jest ustuga

clearingu swapdéw stosujgcych nowy wskaznik referencyjny.

(] Rynek OIS osigga pozadang ptynnos¢, konieczng do zbudowania krzywej terminowej dla WIRON.

‘Faza Wyprowadzania

() Zakonczone zostaja prace zwigzane z dostosowaniem systemoéw informatycznych, procedur wewnetrznych, wzoréw
umow uczestnikdw rynku dla wszystkich typow produktéow i innych elementéw wymagajacych skutecznej
implementacji indeksu w umowach i produktach finansowych.

e} Do konca roku izby rozliczeniowe zapewniaja rowniez konwersje istniejacych kontraktéw pochodnych stosujgcych
wskaznik referencyjny WIBOR na instrumenty stosujgce WIRON — na podstawie zapiséw ISDA IBOR Fallbacks
Protocol.

Zadanie:
Powszechne stosowanie RFR.

L4 Zgodnie z zatozeniami Mapy Drogowej Narodowej Grupy Roboczej zaktada sie gotowosc do zaprzestania kalkulacji
i publikacji Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR.

g ° Po wejsciu w zycie rozporzadzenia MF, instytucje finansowe dokonujg konwers;ji istniejgcych uméw i instrumentéw
stosujgcych WIBOR, z uwzglednieniem zasad okreslonych w rozporzadzeniu. W klauzulach odsetkowych stosuje sie
‘ zamiennik i spread korygujgcy wskazane w Rozporzadzeniu MF.
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