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W arszawa,  8  lutego 202 3  r . 

 
 
 
 
 
 
 
Komitet Sterujący  Instytutu Rynk u Finansowego,  peł niąc f unkcję jednostk i 
nadzorczej  Administratora wsk aźnik a ref erency jnego stopy procentowej -  
W sk aźnik  Kosztu Finansowania,  zgodnie z  art.  5  pk t. 3  l it .  a ) Rozporządzenia BM R  
oraz  na podstawie pkt. 5  i  27  Z asad f unkcjonowania Komitetu Sterującego IRF,  co 
rok u dok onuje przeglądu def in icj i  wsk aźnik ów ref erency jnych opracowywanych 
przez  A dministratora i  metody  ich opracowywania.  
 
Kolejny  roczny  przegląd M etody  W KF przeprowadzony  w paźdz ierniku 202 2  r . 
został  omówiony  i zaak ceptowany przez  Komitet Sterujący  IRF podczas 
pos iedzenia KS w dniu 1 9  stycznia 202 3  r . 
 
Poniżej  przedstawiona został a  Inf ormacja z  rocznego przeglądu Metody  W KF.  
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Inf ormacja  z  rocznego przeglądu M etody 

W KF 1  
 
 

Z godnie z  K luczowy mi Elementami M etody W sk aźnik a Kosztu Finansow ania ,  Insty tut 
Rynk u Finansowego jak o administrator  wsk aźnik a ref erency jnego stopy procentowej ,  
przedstawia stresz czenie raportu dotyczącego prze glądu M etody W K F.  

Roczny przegląd metody opracow ywania W KF i  przestrzegania  Rozporz ądzenia  BM R 2  przez  
Administratora dok onany został  na mocy Rozporządzenia  BM R oraz  zap i sów pk t.  2  
„Pol ityk i  i  procedury  pr zeglądu,  zmian lub zaprzestania  opracowy wania wsk aź nik a oraz  
prow adzenia  k onsultacj i ” .  

Na mocy zapisów p. 2  „Pol ityk i  i  procedury  przeglądu,  zmian  lub zaprzestania  
opracow ywania wsk aźnik a oraz  prow adzenia  k onsultacj i”  Administrator  dok onuje co rok u 
przeglądu metody opracow yw ania W K F i  przeg lądu przestrzega nia  Rozporządzenia  BM R 
przez  Administratora.  

M ając na względz ie,  że poprzedni  Przegląd M etody został  s f inal izowany 31  paźdz iernik a 
2 02 1  r . bazując na danych do 30 września  2 02 1  r . ,  obecny przegląd metody bazuje na danych  
do 30 września  2 02 2  r .  

Inf or macja  z  rocznego przeglądu M etody  W K F obejmuje:  

(1 )  Z ak res  przeglądu M etody W K F w raz  z  wniosk ami  

(2 )  Rek omendacje  z  przeglądu M etody W K F  

(3 )  Podsumowanie przeglądu M etody W K F  

 

(1 )  Z ak res  przeglądu M etody W KF  

Z godnie z  pk t. 50 M etody W sk aźnik a Kosztu Finansow ania ,  p rzegląd metody obejmował  
następujące elementy :  (a) Adek watność M etody względem real iów gospodar czy ch,  k tóre 
opisuje W K F; (b) Parametryzację  M etody względem Danych W ejś ciowy ch ; (c)  A lternatywne 
źródł a dany ch ; (d) Rozmiar  i  pł ynność r ynk u opisyw anego przez  W K F; (e) Adek watność 
procesu opracow y wania W K F; (f )  Reprezentaty wnoś ć Panelu i  W KF ; (g) Odporność W KF na  
manipulacje.  

 
1  Osobami odpowiedz ia lnymi za przegląd M etody są:  Piotr  M ielus  i  M irosł aw W ilk oł ek  z  
Z espoł u Operacj i  oraz  A dam Jarosz yńsk i  z  Z espoł u Inf ras truk tury .  
2  Rozporządzenie Par lamentu Europejsk iego i  Rady (UE) 2 01 6/1 01 1  z  dnia  8  czerwca 2 01 6 r .  
w sprawie indek sów  stosow anych jak o wsk aźnik i  ref erency jne w instrumentach 
f inansow ych i  umowach f inansowych lub do pomiaru wynik ów f undusz y  inwestycy jnych i  
zmienia jące dyrek tyw y 2 008/4 8/W E i  2 01 4/1 7 /UE oraz  rozporządzenie (UE) nr  596/2 01 4  
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Z ak res  poszczególnych elementów wr az  z  podstawowy mi wniosk ami  przedstawia 
poniższa tabela :  

E lementy  przeglądu 
metody Zak res  Konkluzje 

(a ) Adek watność 
M etody względem 
real iów gospodarczych, 
k tóre opisuje WKF  

Na podstawie analizy  
makroek onomicznej :  

• Analiza adek watności 
def inicj i  WKF 

• Analiza stabi lności  
publ ik owanego 
wsk aźnika  W KF 

Uwzględnienie w M etodzie WKF depozytów 
przyjmowanych od k lientów nief inansowych 
wypeł nia  wymóg reprezentowania  real iów 
gospodarczych opisanych przez  wskaźnik  W KF.  

Nieuwzględnianie innych źródeł  f inansowania  (np. 
depozytów bieżących) jest uzasadnion e przyjętą  
M etodą W KF, zgodnie z  k tórą W KF jest ok reś lany  d la 
4  terminów i  zgodnie z  k tórą w procesie obl iczania 
wsk aźnika  W KF uwzględniane są wył ącznie depozyty  
o terminie zapadalności pomiędzy  18  a 370 dni .  

Nie stwierdzono procesów wsk azujących na 
zmniejszanie s ię rynk u depozytów terminowych ,  jak  
również  migracj i  ak tywności  bank ów do innych 
obszarów pozyskania  pł ynności .  

Adaptacja wariancj i  indeksu do ak tua lnego otoczenia 
rynk owego dowodzi  odpowiedniości  metody w 
generowaniu wsk aźnika reprezentującego bieżące 
real ia  gospodarcze. 

(b) Parametryzacja  
M etody względem 
Danych W ejściowych  

W pł yw zmiany 
parametryzacj i  na  poz iom  
i  zmienność Wskaźnika ,  w 
tym: 

• Stress testing na 
parametrach M etody 
W KF 

• W pł yw każdego 
parametru M etody 
W KF na poziom 
odznaczeń  

Analiza stress  testów na parametrach metody 
wsk azuje na  wł aściwy dobór  parametrów metody.  

W  poprzednim ok res ie badawczym wysok i udz iał  
wolumenowy odznaczeń z tytuł u 1A wynik ał  z  
występowania wysok o nominał owych transak cj i  z  
oprocentowaniem 0% . M iał o to zwi ązek  z zerowym 
środowisk iem stóp procentowych w czas ie pandemii  
COVID-19 . Obecnie udział  tych odznaczeń uległ  
s i lnego zmniejszeniu –  na  sk utek  znacznych 
podwyżek  stóp procentowych w sek torze bankowym.  

Odznaczenia  z  tytuł u 1B pozosta ją  na  stabilnym 
poziomie. W ahania  poz iomu wynika ją  z ak tua lnego 
rozk ł adu cen (jednym z elementów odznaczenia  z 
tytuł u 1B jest odcięcie k wartylowe).  

Analiza parametrów M etody wyk azała  stabi lny 
poziom odznaczeń z  poszczególnych tytuł ów, co jest 
dowodem na odpowiedniość zastosowanej metody. 
100%  udział  k ryter ium niedodatniej  s topy 
procentowej  w odznaczeniach z  tytuł u 1A był  
przyczynk iem do zaproponowania  modyf ikacj i  tego 
k ryter ium w poprzednim Przeglądz ie M etody poprzez 
jego przesunięcie do zał . 1B . Brak  innych powodów 
odznaczeń z  tytuł u 1A świadczy  o wysok iej  jak ości 
danych przesyłanych przez bank i  panelis tów.  
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E lementy  przeglądu 
metody 

Zak res  Konkluzje 

(c) Alternatywne źródł a 
danych 

Analiza a lternatywnych 
źródeł  danych, 
obejmujących  inne niż  
depozyty terminowe 
źródł a f inansowania 
bank ów spół dz ielczych,  w 
tym: 

• depozy ty bieżące 

• pożyczk i  od innych 
bank ów spół dz ielczych  

Analiza  depozytów bieżących nie wnosi  obecnie 
inf ormacji  s tanowiących is totę W KF. Depozyty  te nie 
zawierają inf ormacj i  cenowej wymaganej przez  
M etodę W KF. Zazwycza j nie są  one oprocentowane (a  
co więcej  ich obciążenie prowizją od sa lda oznacza 
realne ujemną stopę procentową środków). Oznacza 
to,  że cena depozytów bieżących nie jest wraż liwa na  
bieżącą  sytuację pł ynnościową bank ów i  ś rodowisk o 
stóp procentowych.  Tym samym ich a na liza  w 
obecnym otoczeniu ekonomicznym jest bezcelowa, a  
rozważanie o włączeniu tych depozytów do M etody 
W KF –  bezprzedmiotowe. 

Ze względu na  s pecyf iczny  charak ter  i  rzadk ość 
występowania ,  Administrator  nie widz i na dz ień 
dzis iejszy  wartości  dodanej we wł ączaniu pożyczek  
od innych bank ów spół dz ielczych do zasobu 
transak cy jnego s ł użącego do wyliczenia  W KF. 
Pożyczk i  te występują  incydenta lnie a  ich cena oraz  
wolumen odbiega ją  od zwyk ł ych depozytów 
przyjmowanych od k lientów.  

(d ) Rozmiar  i  pł ynność 
rynk u opisywanego 
przez  WKF 

Analiza szeregów  
czasowych nominał ów i  
sztuk  w poszczególnych 
terminach. 

Analiza  induk cyjna i  deduk cy jna  wskazuje na  
odpowiedni stopień  odwzorowania obrotów na  rynk u 
depozytowym w populacj i  Bank ów P anel is tów przez  
W KF. 

W  1 . ok res ie produk cyjnym 3 odnotowano spadek  
wolumenu w porównaniu z  wolumenem testowym na 
ś rednim poz iomie 28% . Spadek  ten nie generował  
problemów z  wyliczeniem wskaźnik a,  ze względu na 
f ak t, że baza  wolumenowa była  wystarczająca nawet 
w ok resach tymczasowej  reduk cj i  jej  poziomu . W  2 . 
ok res ie produk cyjnym  średnie obroty  wzrosł y  
natomiast o 53% . Tym samym W KF pos iada solidną 
bazę transak cy jną  w wymiarze nominał u depozytów 
wyk orzystywanych bezpośrednio do kalk ulacj i  
wsk aźnika . 

(e) Adek watność 
procesu 
opracowywania WKF 

Jakość Danych 
W ejściowych i  przebieg 
dziennego procesu 
wsk aźnika  W KF na 
podstawie weryf ikacj i  
M D5, his tor i i  f rekwencji  na  
panelu oraz  his tor i i  trybów  
przetwarzania  Danych 
W ejściowych w przypadk u 
niepeł nej f rekwencji  
Banków Panel is tów . 

Bardzo nisk a l iczba zdarzeń związanych z  dziennym 
procesem generowania wskaźnika  (tak ich jak :  
przek roczenie 50%  odznaczeń z  tytuł u parametrów 
weryf ik acj i  jak ościowej  Danych W ejściowych ,  
przes ł anie pustego p lik u,  brak  depozytów w dniu 
transak cy jnym, brak  pl ik u ) świadczy  o  wysok iej  
jak ości procesu –  również  po stronie Banków  
Panel is tów . 

 

 
3 1, okres produkcyjny obejmuje okres pomiędzy listopadem 2020 a wrześniem 2021 i jego analiza była zawarta 
w poprzednim przeglądzie Metody. Obecny przegląd analizuje 2. okres produkcyjny. 
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E lementy  przeglądu 
metody 

Zak res  Konkluzje 

(f ) Reprezentatywność 
Panelu i  WKF 

• Test 
reprezentatywności 
Panelu WKF 

• Test 
reprezentatywności 
W skaźnika  W KF 

 

Panel  W KF stanowi odpowiednią  reprezentację 
podmiotów w populacj i  generalnej ,  na  bazie 
wybranego wskaźnika  ek onomicznego –  k luczowego 
dla  real iów ekonomicznych,  k tóre opisuje W KF.  O i le 
Panel  W KF wykazuje nadreprezentację bank ów o 
stosunk owo wysok iej  relacj i  depozytów do ak tywów z  
gmin miejsk ich i  miejsko -wiejsk ich oraz 
niewystarcz ającą reprezentację banków o 
stosunk owo nisk iej  relacj i  depozy tów do ak tywów z 
gmin wiejsk ich,  to r óżnice w reprezentacj i  można 
uznać za  niewielk ie.  

Stopa procentowa ujawniona w szeregu czasowym 
W KF stanowi odpowiednią reprezentację real iów 
gospodarczych,  mimo nisk iego poziomu udział u 
Panelu WKF w sumie bi lansowej  sek tora  bank ów 
spół dzielczych,  k tóre stanowią  docelową podstawę 
do wyl iczenia  wsk aźnika  W KF.  

(g) Odporność W KF na 
manipulacje 

W pł yw poszczególnych 
Banków Panel is tów na 
poziom i  zmienność 
W skaźnika  W KF z  
wyk orzystaniem anal izy  
impaktowej  (wpł yw średni 
i  maksymalny) 

W ynik i  anal izy  wpł ywu poszczególnych Banków 
Panel is tów na poz iom i  zmienność  wskaźnika  WKF 
wsk azują na odporność wskaźnika  WKF na 
manipulację. 

 
Dodatk owo, zgodnie z  za pisami M etody  W KF dok onano weryf ik acj i  adek w atnoś ci  
parametru uzupeł niania  przypisanego poszczególnym Bank om Panel istom. Test 
adek watności  grupowania przeprowadzony na  baz ie analizy  impa k towej  i  wolumenowej  
wyk azał  potrzebę przeprowadzenia  zmian w ty m zak r es ie. 
 
 
(2 ) Rek omendacje  
 
M etoda W K F w k ształ cie przy jęty m po zak ończeniu procesu otrzy mania zezwolenia  na 
administrowanie wsk aź nik iem stopy procentowej jes t odpowiednia  i  n ie musi  podlegać 
zmianom. 
 
W  poprzednim Przeglądz ie M etody rek omendow ano w drożenie dwóch k orek t 
redak cy jny ch:  

1 . przesunięcie k ryter ium stopa pr ocentowa = 0,00 z  zał . 1 A  do zał . 1 B M etody W KF  
2 . mody f ik acja  k r yter ium s topa procentowa >= 6 ,00 w zał . 1 A  M etody W KF  

 
Z  powyższy ch k orek t został a  wdrożona ta  oznaczona nr  2 . Należy  podk reś l ić,  że w związk u 
z  s i lnym wzrostem stóp procentowy ch,  zmiana ta  ma pr ak ty czne znacz enie polegające na 
uwzględnianiu w k alk ulacj i  w sk aźnik a stóp procentow ych zna jdujący ch s ię w przedz ia le 
pomiędzy  6%  a czterok rotnością  stopy ref erency jnej  NBP.  2 1  k wietnia  2 02 2  r . 
opubl ik owano wers ję 2 .1  M etody W K F wprowadz ającą k orek tę redak cy jną w zał ącznik u 1 A , 
przy jętą przez  Z arząd IRF po opini i  Komitetu Sterującego IRF z  2 2  sty czn ia  2 02 2  r . .  Z miana 
nr  1  n ie został a  wdrożona w życie z  powodu ustania  czynnik ó w sprzy ja jących w ys tępow aniu  
pow yższego z jawisk a (wzros t stóp procentow ych spowodował  s i lny  s padek  odznaczeń z  
powodu zerowego oprocentow ania) przy  jednoczesny m stwierdzeniu wy sok ich k osztów 
operacy jnych przeprowadzenia  zmiany w SW K F. Jednak że modyf ik acja  zostanie 
wprowadzona w stosow nym czas ie.  
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Po obecny m Przeglądz ie M etody nie rek omendujemy żadnych z mian metody ani  k orek t 
redak cy jny ch. Jednocz eśnie wsk azujemy na  k onieczność monitor owania k ryter ium 
wsk azanego w zał . 1 D M etody W K F (W ar toś ć progowa sumy bi l ansowej). Z e względu na f ak t 
wzros tu sumy bi lansow ej jednego z  bank ów panel istów do k woty  3 ,9 87  mld PLN (dane na 
k oniec 2 02 1  r .)  rek omendujemy adjus tację war tości  progowej w przy padk u stwierdzenia 
przek roczenia  ww. k woty  w nowo opubl ik owanych danych. W zros t sumy bi lansowej jest 
naturalny m z jawisk iem w sek torze bank ów spół dz ielczych związanym z  roz wojem 
dz iał a lności  bank owej i  wy sok im poz iomem inf lacj i  w gospodar ce (1 7 ,9%  p.a . wg danych za 
paźdz iernik  2 02 2 r .) . Zmiana będz ie miał a  charak ter  operacy jny ,  bez  w pł ywu na poz iom i  
zmienność wsk aźnik a  oraz  bez znaczenia d la  stopnia  reprezentowania real iów 
gospodar czy ch przez  ws k aźnik .  
 
Ponadto rek omendujemy dok onanie zmian w grupowaniu dwóch Bank ów Panel istów  
poprzez  ich przenies ienie z  grupy 2  do grupy 1 .  
 
 
(3 )  Podsumowanie przeglądu M etody W K F  

Przegląd M etody W K F mia ł  na celu ek onomiczną wer yf ik ację rynk u i  real iów 
gospodar czy ch,  k tóry ch  pomiar  jest celem wsk aźnik a W KF. 

W w. przegląd miał  char ak ter  ok resowy wynik a jący  z  zapisów Rozporz ądzenia  BM R oraz  
wewnętrznych za sad f unk cjonowania Administratora (pk t.  2  „Pol i tyk i  i  procedury  
przeglądu,  zmian lub zaprzestania  opracowy wania wsk aźnik a oraz  prowadzenia  
k onsultacj i” ) .  

Przeprowadzony przegląd M etody W KF nie  wynik a ł  z  f ak tu stw ierdzonej zmiany 
struk turalnej  na rynk ach,  k tóre są opisywane przez  wsk aźnik  W KF ani  z  utrzymyw ania s ię 
sytuacj i ,  w k tórej  opracowy wanie wsk aźnik a odbywa s ię w opar ciu  o war iant M etody  W K F 
przewidz iany  dla  sytuacj i  n ietypowy ch lub nadzwy czajnyc h. 

Szczególna uwaga został a  zwrócona na potencja lne czynnik i  impl ik ujące k onieczności  
zmiany M etody  W KF, t j . :  

• zmniejszenie s ię obrotów  na rynk u; 

• wyk reowanie nowy ch instrumentów nie objętych przez  M etodę  W K F; 

• niewielk a l iczba transak cj i ;  

• niewielk a l iczba Bank ów Panel istów  dos tarcz ających Dane W ejściowe;  

• zak res  podmiotów, od k tóry ch pozy sk iwane są dane;  

• rodzaje transak cj i ,  k tóry ch dane są wyk orzys ty w ane do opracowy wania wsk aźnik a;  

• możl iwoś ci  przy jmowania przez  wsk aźnik  ref erency jny  wartości  u jemny ch. 

Po przeprowadzeniu przeglądu M etody  W KF należy  stwierdz ić,  że żadna z  przesł anek  
i s totnej  z miany nie miał a  miejsca. Ty m samym w ynik i  przeglądu M etody W K F nie prowadz ą 
do istotnej  zmiany M etody  W K F. Z aproponow ane w rek omendacjach k orek ty  w żadny m  
s topniu nie ma ją  znaczenia  d la  wysok oś ci  wsk aźnik a  W KF ,  a  jedynie porządk ują  niek tóre  
parametry  M etody W K F dostosowując je do ak tualnej  sytuacj i  ek onomicz nej .  

W  w ynik u przeglądu metody or az  przeglądu oświadczenia  administratora n ie w ystępu je 
k onieczność zmiany M etody W KF oraz  Oś wiadcz enia  Administrator a  

Powyższe wniosk i  są  zgodne z  tymi ,  k tóre opubl ik owano przy  poprz ednim Przeglądz ie 
M etody.  
 


