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W arszawa,  1 1  lutego 2022  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.  
 
Roczny  przegląd M etody  W KF przeprowadzony  w paźdz iernik u 2021  r . został  

omówiony  i  zaak ceptowany przez  Komitet Sterujący  IRF podczas pos iedzenia KS w 
dniu 27  stycznia 2022  r .  
 
Poniżej  przedstawiona został a  Inf ormacja z  rocznego przeglądu M etody  W KF.  
 
  



Przegląd M etody W KF  

2 
 

 

Inf ormacja  z  rocznego przeglądu M etody 
W KF 

 
 

Z godnie z  K luczowymi Elementami M etody  W sk aźnik a Kosztu Finansowania ,  
Instytut Rynku Finansowego jako administrator  wsk aźnik a ref erency jnego stopy 
procentowej ,  przedstawia streszczenie raportu dotyczącego przeglądu Met ody 
W KF.  

Roczny  przegląd metody  opracowywania W KF i  przestrzegania Rozporządzenia 
BM R 1  przez  A dministratora dokonany  został  na mocy  Rozporządzenia BM R oraz 
zap isów pk t.  2  „Polityk i  i  procedury przeglądu,  zmian lub zaprzestania 
opracowywania wsk aźnik a oraz  prowadzenia k onsultacj i” .  

IRF otrzymał  zgodę Organu Nadzoru na peł nienie f unk cj i  administratora wsk aźnik a 
ref erency jnego stopy procentowej 3  l is topada 2020 rok u. Opisan y  w procedurach 
przegląd M etody  W KF pow in ien m ieć zatem miejsce przed upł ywem 12  mies ięcy  od 
tego dnia . 

Uwzględniając powyższe,  wewnętrzny  przegląd M etody  W KF przeprowadzony 
został  przy jmując dz ień 30.09.2021  jak o datę  obserwacj i  stanowiącą k oniec 
analitycznego okna czasowego. 

Inf ormacja z  rocznego przeglądu M etody  W KF obejmuje:  

(1 ) Z ak res  przeglądu M etody W KF wraz  z  wniosk ami  

(2 ) Rek omendacje  z  przeglądu M etody  W KF  

(3 ) Podsumowanie przeglądu M etody  W KF  

(1 )  Z ak res  przeglądu M etody  W KF  

Z godnie z  pk t. 50 M etody  W sk aźnik a Kosztu Finansowania,  p rzegląd metody 
obejmował  następujące elementy : (a) Adek watność M etody względem real iów 
gospodarczych,  k tóre opisuje W KF ; (b) Parametryzację  M etody względem Danych 
W ejściowych ; (c) A lternatywne źródł a danych ; (d) Rozmiar  i  pł ynność rynku 
opisywanego przez  W KF; (e) Adek watność procesu opracowywania W KF ; (f ) 
Reprezentatywność Panelu i  W KF ; (g) Odporność W KF na manipulacje.  

Z ak res  poszczególnych elementów wraz  z  podstawowymi wnioskami  przedstawia 
poniższa tabela:  

Elementy  
przeglądu metody  

Z ak res  Konk luz je  

(a) Adek watnoś ć 
M etody względem 

Na podstawie anal izy  
mak roek onomicznej :  

Uwzględnienie w M etodz ie W KF 
depozytów przy jmow anych  od k l ientów 

 
1 Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie 
indeksów stosowanych jako wskaźniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub 
do pomiaru wyników funduszy inwestycyjnych i zmieniające dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz 
rozporządzenie (UE) nr 596/2014 
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real iów 
gospodar czy ch,  
k tóre opisuje W K F  

•  Anal iza  
adek watności  
def in icj i  W KF  

• Anal iza  stabi lności  
publ ik owanego 
wsk aźnik a  W K F 

nief inansowych wypeł n ia  wymóg 
reprezentowania real iów gospodarcz ych 
opisanych przez  wsk aźn ik  W KF.  
Nieuwzględnianie innych źródeł  
f inansowania (np. depozytów bieżących) 
jest uzasadnione przy jętą M etodą W K F, 
zgodnie z  k tórą W KF jes t ok reś lany  dla  4  
terminów i  zgodnie z  k tórą w proces ie 
obl iczania  wsk aźnik a  W KF uwzględniane 
są wy ł ącznie depozyty  o  terminie 
zapadalności  pomiędzy  1 8 a  37 0 dni .   

Nie stwierdzono proces ów w sk azujący ch 
na zmniejszanie s ię  rynk u depozytów 
terminowych,  jak  również  migracj i  
ak ty wności  bank ów do innych obszarów 
pozysk ania  pł ynności .   
Adaptacja  war iancj i  indek su do 
ak tualnego otoczenia  ry nk owego 
dowodzi  odpowiedniości  metody w 
generowaniu wsk aźnik a  
reprezentującego bieżące real ia  
gospodar cze. 

(b) Parametryzacja  
M etody względem 
Danych 
W ejś ciow ych  

W pł yw zmiany 
parametryz acj i  na 
poz iom  
i  zmienność 
W sk aźnik a,  w ty m:  
• Stress  testing na 

parametrach  
M etody W K F 

• W pł yw k ażdego 
parametru M etody 
W K F na poz iom 
odznaczeń  

Anal iza  stress  testów na  parametrach 
metody wsk azu je na wł aściw y dobór  
parametrów metody.  
Anal iza  odznaczeń Danych W ejś ciow ych 
mających na celu weryf ik ację jak oś ci  
przek azanych danych w sk azał a na 
wy sok i  poz iom wolumenowy odznaczeń 
z  tytuł u Parametrów weryf ik acj i  
jak ościowej Dany ch W ejściow ych 
(Z ał ącznik  1 A  M etody W KF) prz y  
jednocześnie n isk im udz ia le sztuk .  
W  przypadk u Parametr ów M etody 
(Z ał ącznik  1 B M etody W KF) relacja  jest 
odwrotna –  wy sok a l iczba tr ansak cj i  jest 
odznaczana reduk ując w  umiark owany 
sposób cał k owity  wolumen transak cj i  
s ł użących do obl iczenia  W K F.  
Tak ą a  n ie inną reak cję wolumenu na 
apl ik acje k ryter iów jak ościow ych i  
parametrów M etody  W KF można wiązać 
z  radyk alną zmianą środowisk a stóp 
procentow ych po w ybuchu pandemii  
COVID -1 9  w mar cu 2 02 0 r . Przy  s i lnym 
zbl iżeniu s ię k rzywej dochodowości  w 
PLN do zera odnotowano dwa z jawisk a:  

1 . Częste wy stępowanie depozytów 
o oprocentowaniu zerowy m. 
Z jawisk o to doty czył o r ównież  
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depozytów ter minowy ch 
odnawiany ch automaty cznie.  

2 . Z mniejszenie dyspers j i  cen,  
zwł asz cza w zak res ie n isk o 
oprocentowanych depozytów, z  
powodu bl isk ości  natura lnej  
bar iery  r ównej 0%  i  prak tycznej 
n iemożności  apl ik owania 
ujemnego oprocentowania d la  
k l ientów detal icznych 
dominujący ch w zbiorze 
transak cy jny m. Ty m samy m 
udz iał  odznaczeń z  tytuł u 
odcięcia  k warty lowego uległ  
ograniczeniu.  

Dominujący  udz iał  odznaczeń z  tytuł u 
Parametr ów weryf ik acj i  jak ościowej 
Danych W ejściowych (Z ał ącznik  1 A  
M etody W K F) przez  k ryter ium stopy 
procentowej s tanowi przyczynek  do 
wdrożenia  k orek t redak cy jnych M etody ,  
opisanych w Rek omendacjach. .  

(c) A lternaty wne 
źródł a dany ch  

Anal iza  
alternaty wny ch źród eł  
danych,  obejmujących  
inne niż  depozyty  
terminowe źródł a 
f inansowania bank ów 
spół dz ielczych,  w ty m:  
• depozyty  bieżące  
• pożyczk i  od innych 

bank ów 
spół dz ielczych  

Anal iza  depozytów bieżący ch nie wnos i  
obecnie inf ormacj i  stanowiących istotę 
W K F. Depozyty  te nie zawiera ją  
inf ormacj i  cenowej wy maganej przez  
M etodę W KF. Z az wy czaj  n ie są  one 
oprocentowane (a  co więcej  ich 
obciążenie prowiz ją  od s a lda oznacza 
realne u jemną stopę procentow ą 
środk ów). Oznacza to,  że cena depozytów 
bieżących nie jest wraż l iwa na bieżącą 
sytuację pł ynnoś ciową bank ów i  
środowisk o stóp procentow ych.  Tym 
samym ich anal iza  w obecny m otoczeniu 
ek onomiczny m jest bezcelowa,  a  
rozważanie o wł ączeniu tych depoz ytów 
do M etody W K F –  bezprzedmiotowe.  
Z e względu na s pecyf iczny  charak ter  i  
rzadk ość wys tępowania ,  Administrator  
nie widz i  na dz ień dz is iejszy  wartoś ci  
dodanej we wł ączaniu pożyczek  od 
innych bank ów spół dz ielczych do zasobu 
transak cy jnego s ł użącego do wyl iczenia  
W K F. Poż yczk i  te wys tępują  
incydentalnie a  ich cena oraz  wolumen 
odbiegają  od zwyk ł ych depozytów 
przy jmowanych od k l ientów.  

(d) Rozmiar  i  
pł ynnoś ć rynk u 

Anal iza  szeregów  
czasowy ch nominał ów 
i  sztuk  w 

Anal iza  induk cy jna i  deduk cy jna 
wsk azuje na odpowiedni  stopień  
odwzor owania obrotów na  rynk u 
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opisyw anego przez  
W K F 

poszczególnych 
terminach. 

depozytowy m w populacj i  Bank ów 
Panel istów przez  W KF.   
Anal iza  wsk azuje również  na odpowiedni  
poz iom wolumenu niewr aż l iwego na 
egzogeniczne warunk i  rynk owe. Pomimo 
niesprzy ja jącego  podaż y  depozytów 
terminowych ś rodowisk a  zerowy ch stóp 
procentow ych,  W KF wy k azyw ał  
n iemalejący  poz iom dz iennych obrotów.  

(e) Adek watność 
procesu 
opracow ywania 
W K F 

Jak ość Danych 
W ejś ciow ych i  
przebieg dz iennego 
procesu wsk aźnik a 
W K F na podstawie 
weryf ik acj i  M D5,  
h istor i i  f rek wencj i  na 
panelu oraz  h istor i i  
trybów  przetwarzania  
Danych W ejściowych 
w przypadk u niepe ł nej 
f rek wencj i  Bank ów 
Panel istów .  

Bardzo nisk a l iczba zdarzeń związany ch z  
dz iennym procesem generowania 
wsk aźnik a  (tak ich jak :  przek roczenie 
50%  odznaczeń z  tytuł u  parametrów 
weryf ik acj i  jak oś ciowej Danych 
W ejś ciow ych ,  przesł anie pustego pl ik u,  
brak  depozytów w dniu transak cy jnym, 
brak  pl ik u) świadczy  o w ysok iej  jak oś ci  
procesu –  również  po str onie Bank ów  
Panel istów .  
  

(f )  
Reprezentaty wnoś ć 
Panelu i  W KF 

• Test 
reprezentaty wności  
Panelu  W K F 

• Test 
reprezentaty wności  
W sk aźnik a  W K F 
 

Panel  W K F stanowi odpowiednią  
reprezentację podmiotów w populacj i  
generalnej ,  na baz ie wybranego 
wsk aźnik a ek onomicznego –  k luczowego 
dla real iów ek onomicznych,  k tóre opisuje 
W K F. O i le Panel  W KF w yk azuje 
nadreprezentację bank ów o stosunk owo 
wy sok iej  relacj i  depozytów do ak ty wów z  
gmin miejsk ich i  miejsk o -wiejsk ich oraz  
n iewystarcz a jącą reprez entację bank ów 
o stosunk owo nisk iej  relacj i  depozy tów 
do ak tyw ów z  gmin wiejsk ich,  to r óżnice 
w reprezentacj i  można uznać za 
niewielk ie.   
Stopa procentow a ujaw niona w szeregu 
czasowy m W KF s tanowi odpowiednią  
reprezentację real iów gospodar czy ch,  
mimo nisk iego poz iomu udz iał u Panelu 
W K F w sumie bi lansowej sek tora bank ów 
spół dz ielczych,  k tóre stanowią docelow ą 
podstawę do w yl iczenia  wsk aźnik a  W K F.  

(g) Odporność W KF 
na manipulacje  

W pł yw 
poszczególnych 
Bank ów Panel istów na 
poz iom i  zmienność 
W sk aźn ik a  W K F z  
wyk orzys taniem 
anal izy  impak towej  

W ynik i  anal izy  wpł y wu poszczególnych 
Bank ów Panel istów na poz iom i  
zmienność  w sk aźnik a W KF w sk azują  na 
odpornoś ć w sk aźnik a W KF na 
manipulację.  



Przegląd M etody W KF  

6 
 

(wpł yw ś redni  i  
mak s ymalny)  

 

(2 ) Rek omendacje 

M etoda W KF w k ształ cie przy jętym po zak ończeniu procesu otrzymania zezwolenia 
na administrowanie wsk aźnik iem stopy  procentowej jest odpowiednia i  n ie  
wymaga zmiany . 

Niemniej,  aby  zapewnić wyższy  poz iom uniwersalności  wszystk ich k ryter iów 
M etody W KF w środowisk u zarówno  bardzo nisk ich jak  i  bardzo wysok ich stóp 
procentowych,  należy uwzględnić  dwie k orek ty  redak cy jne,  k tóre:  

( i ) nie stanowią is totnej  zmiany  M etody  W KF; 

( i i ) nie mają mater ia lnego wpł ywu na przeszł e i  b ieżące poz iomy W sk aźnik a  
W KF; 

( i i i )  eliminują ryzyk o bł ędnego wyelimin owania transak cj i  w proces ie f i ltracj i  
a tym samym zabezpieczają przyszł e publik acje wsk aźnik a  W KF przed 
niesł usznym uszczupleniem  zasobów Danych W ejściowych.  

 
Korek ta 
1  

przesunięcie k ryter ium  
stopa pr ocentowa = 0,00 z  zał . 1 A  
 do zał . 1 B M etody W K F  

Przesunięcie części  k ryter ium 
odznaczenia  pomiędzy  k ategor iami  
odznaczeń nie wpł ywa na sam f ak t 
uwzględnienia  danej transak cj i  w 
proces ie obl iczania  W K F. Korek ta 
wpł ywa wył ącznie na ocenę 
jak ościową nadesł anych Danych 
W ejś ciow ych ,  co może sk utk ować 
uruchomieniem procesu substytucj i .   
Korek ta będz ie wpł y wał a na  
ograniczenie Trybu 1 ,  co jest zgodne z  
intencją  procesu odznaczania  i  będz ie 
sprzy jał a  w olumenom oraz  
ak tualności  w yk orz ystanych Danych 
W ejś ciow ych .  

Korek ta 
2  

mody f ik acja  k r yter ium  
stopa pr ocentowa >= 6 ,00  
w zał . 1 A  M etody W KF  na k ryter ium  
stopa pr ocentowa >= max (4*REF,  6 )  
%  p.a . 

W arunk iem odznaczenia  jest stopa 
procentowa powyżej 6% , o i le stopa 
ref erency jna  NBP znajduje s ię 
poniżej  1 ,5% . Jeś l i  s topa 
ref erency jna NBP w ynosi  powyżej 
1 ,5% , to górny m ograniczeniem dla  
odznaczenia  stopy procentowej 
depozytu jes t czterok rotność s topy 
ref erency jnej  NBP. 

Korek ta nie ma żadnego wpł y wu na  
przeszł e i  b ieżące poz iomy 
publ ik owanego wsk aźnik a  W KF. 
W ynik a to z  f ak tu ,  iż  w ok res ie 
przygotowania wniosk u l icency jnego 
oraz  w  ok res ie po uzy sk aniu l icencj i  (do 
dnia  31 .1 0.2 02 1  r . ) ,  nie odnotowano 
poz iomu stopy ref er ency jnej  NBP 
pow yżej 1 ,5% .  
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W drożenie k orek t w dok umentacj i  M etody  W K F nastąpi  w stosownym momencie i  
z  zachowaniem wymogów regulacy jnych,  tak  aby  nie zaburzył o to dz iał a lności 
operacy jnej  A dministratora.  
 
(3 ) Podsumowanie przeglądu M etody  W KF  

Przegląd M etody W KF mia ł  na celu  ek onomiczną weryf ik ację rynk u i  real iów 
gospodarczych,  k tórych pomiar  jest celem wsk aźnik a W KF. 

W w. przegląd miał  charak ter  ok resowy wynik ający  z  zapisów Rozporządzenia BM R 
oraz  wewnętrznych zasad f unk cjonowania A dministratora (pk t.  2  „Polityk i  i  
procedury  przeglądu,  zmian lub zaprzestania opracowywania wsk aźnik a oraz 
prowadzenia k onsultacj i” ) . 

Przeprowadzony  przegląd M etody  W KF nie wynik a ł  z  f ak tu stwierdzonej  zmiany 
struk turalnej  na rynk ach,  k tóre są opisywane przez  wsk aźnik  W KF ani  z  
utrzymywania s ię sytuacj i ,  w  k tórej  opracowywanie wsk aźnika odbywa s ię w 
oparciu  o war iant M etody  W KF przewidz iany  dla  sytuacj i  n ietypowych lub 
nadzwyczajnych.  

Szczególna uwaga został a zwrócona na potencja lne czynnik i  implik ujące 
k onieczności  zmiany  M etody  W KF,  tj .:  

• zmniejszenie s ię obrotów  na rynku; 

• wyk reowanie nowych instrumentów nie objętych przez  M etodę  W KF; 

• niewielk a l iczba transak cj i ;  

• niewielk a l iczba Banków Panelistów  dostarczających Dane W ejściowe;  

• zak res  podmiotów, od k tórych pozysk iwane są dane;  

• rodzaje transak cj i ,  k tórych dane są wyk orzystywane do opracowywania 
wsk aźnik a; 

• możliwości  przy jmowania przez  wsk aźnik  ref erency jny  wartości  u jemnych.  

Po przeprowadzeniu przeglądu M etody  W KF należy  stwierdz ić,  że żadna z  
przesł anek  is totnej  zmiany  nie miał a  miejsca. Tym samym wynik i  przeglądu 
M etody W KF nie prowadzą do istotnej  zmiany  M etody  W KF. Rekomendacja k orek t 
M etody  W KF w żadnym stopniu n ie ma znaczenia d la  wysok ości  wsk aźnik a  W KF,  a  
jedynie porządk uje poszczególne parametry  M etody  W KF ze względu na ich 
charak ter  ek onomiczny  i  el iminuje ryzyk o bł ędnej  interpretacj i .  
 

 
 
 


