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ISTOTNY WSKAZNIK REFERENCYJNY

Na mocy Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2025/914 z dnia 7 maja 2025 r. wprowadzono zmiany w BMR.
Zmiany w BMR miaty na celu ograniczenie obowigzkéw naktadanych

na administratorow niewiele znaczgcych wskaznikéw referencyjnych

przez wytaczenie zastosowania postanowien BMR wobec nich
(wytaczone sa wybrane przepisy przez pryzmat tego, jaki jest rodza
wskaznika referencyjnego).

W konsekwencji postanowienia BMR majg zastosowanie do

kluczowych wskaznikdw referencyjnych, istotnych wskaznikéw

referencyjnych, unijnych wskaznikow referencyjnych transformacgji

klimatycznej i unijnych wskaznikow referencyjnych dostosowanych do
porozumienia paryskiego, a takze do niektorych towarowych
wskaznikow referencyjnych.

Jstotnych  wskaznikow

Jedna z wiekszych zmian dotyczyta

referencyjnych”, w tym art. 24 BMR i art. 29 BMR.

Kiedy wskaznik referencyjny jest uznany za istotny?
Procedura uznania za istotny wskaznik referencyjny zostata uksztattowana w art. 24
BMR. Przewiduje rozne Sciezki uznania.

v" Kiedy jest on wykorzystywany w Unii jako odniesienie dla umow i instrumentow
finansowych o usrednionej wartoSci wynoszacej co najmniej 50 mid EUR.
(wskaznik istotny o znaczeniu ogdlnounijnym).

ALBO

v" Nie musi osiggac progu 50 mld EUR, ale w ocenie krajowego organu nadzoru nie
ma rynkowego zamiennika dla wskaznika i zaprzestanie jego publikacji miatoby
negatywny wptyw na rynek. Dodatkowo jest warunek, aby ten wskaznik nie zostat
juz uznany za istotny w innym panstwie cztonkowskim (wskaznik istotny o
znaczeniu lokalnym). [/to jest podstawa dla uznania POLSTR za istotny/

ALBO

v administrator wskaznika ztozyt do wtaSciwego organu pisemny wniosek o
wyznaczenie tego wskaznika referencyjnego jako istotnego i wskaznik jest
stosowany w umowach i instrumentach finansowych wynoszgcych co najmniej
20 mld EUR.




PRZEBIEG PROCEDURY UZNANIA ZA ISTOTNY

WSKAZNIK REFERENCYJNY

Procedura z inicjatywy krajowego organu nadzoru

>

>

Postepowanie inicjuje krajowy organ nadzoru (jeSli ocenia, ze sa spetnione warunki uznania za istotny).

Organ konsultuje swoja propozycje z ESMA.

v" ESMA wydaje opinie w sprawie w terminie do 3 miesiecy.

v W przypadku, gdy ESMA stwierdza, ze wskaznik spetnia przestanki uznania za istotny w wiecej niz jednym panstwie cztonkowskim, to wtedy
informuje organy tych panstw cztonkowskich i muszg one miedzy soba ustali¢ kto wyda decyzje o wyznaczeniu istotnego wskaznika
referencyjnego.

Organ krajowy przygotowuje projekt decyzji (projekt decyzji ma byc skonsultowany z ESMA) o wyznaczeniu istotnego wskaznika referencyjnego |
powiadamia o tym administratora wskaznika (w stosownych przypadkach inne organy nadzoru — jak wskaznik mogtby byc w kilku panstwach
istotny).

Administrator ma 15 dni roboczych na przedstawienie uwag do projektu decyzji organu nadzoru. Organ nadzoru ma obowigzek poinformowac o
uwagach/spostrzezeniach administratora ESMA oraz nalezycie je uwzglednic w ostatecznej decyzji.

Po tych krokach nastepuj podjecie ostatecznej decyzji przez krajowy organ nadzoru i niezwtoczne powiadomienie ESMA o tej decyzji oraz
publikacja jej na stronie internetowej wraz z uzasadnieniem.




POLSTR jako istotny wskaznik referencyjny

28 sierpnia 2026 r. na stronie internetowej Komisji Nadzoru Finansowego zamieszczono komunikat o uznaniu POLSTR jako istotnego wskaznika
referencyjnego

Komisja Nadzoru Finansowego 21 sierpnia 2026 roku wyznaczyta wskaznik referencyjny POLSTR (Polish Short Term Rate) jako istotny.
Decyzja dotyczy takze catej Rodziny Indeksow Sktadanych POLSTR, tj. POLSTR 1M Stopy Sktadanej, POLSTR 3M Stopy Sktadanej, POLSTR 6M Stopy
Sktadanej oraz POLSTR Indeksu Jednopodstawowego.
Decyzja podjeta w trybie art. 24 ust. 3 BMR zostata umotywowana znaczgcym i negatywnym wptywem potencjalnego zaprzestania opracowywania wskaznika
referencyjnego POLSTR na integralnosc rynku finansowego w Polsce oraz brakiem odpowiednich rynkowych zastepczych wskaznikow referencyjnych.
Wedtug stanu z 26 sierpnia 2026 roku tgczna skala stosowania wskaznika POLSTR na polskim rynku finansowym przekroczyta 18,5 mld EUR.
Wyznaczenie POLSTR jako istotnego wskaznika referencyjnego oznacza, ze jego opracowywanie podlega wymaganiom rozporzadzenia BMR oraz nadzorowi
KNF.
28 sierpnia 2026 r. GPW Benchmark zaktualizowato Benchmark Statement dla POLSTR i wskazato, ze jest to wskaznik istotny w rozumieniu BMR.
2 wrzeSnia 2026 r. GPW Benchmark zaktualizowato Benchmark Statement dla Rodziny Indekséw Sktadanych POLSTR (,Komisja Nadzoru Finansowego
wyznaczyta wskaznik referencyjny POLSTR (Polish ShortTerm Rate) jako istotny wskaznik referencyjny, wskazujac jednoczesnie, ze decyzja dotyczy takze catej

Rodziny Indeksow Sktadanych POLSTR.").



POLSTR jako istotny wskaznik referencyjny — rejestr ESMA

» Zgodnie z BMR ESMA prowadzi publicznie dostepny rejestr wskaznikow referencyjnych, w tym rejestr istotnych wskaznikow referencyjnych (zgodnie z art. 36 BMR)
> W rejestrze wskaznikow ujawniono POLSTR, POLSTR 1M, 3M, 6M Stopa Sktadana oraz POLSTR ClI (Indeks jednopodstawowy) - wszystkie z oznaczeniem, ze sa to istotne
wskazniki referencyjne uznane na podstawie art. 24 ust 3 BMR.

Full name w | ISIM code Index Code Administrator full Administrator Relevant authority ~ EU/EEA status Endorsing entity Endorsing entity Endorsing entity Endorsing Comment
name coumntry full name LEI country entity
contact

FOLSTR 1M PL9999996413 GPW Benchmark POLAND Polish Financial Authorisation under Significant

Compound Rate — 5.0, Supenisory Art. 34 benchmark under

1-month pre- Commission {KMF) Art 24{3) BMR;

defined term - PLEN https: | fwwew knf.gov
.plfen?
articleld=995223p i
d=19

POLSTR 3M PLO9999096405 GPW Benchmark POLAND Polish Fimancial Authorisation under Significant

Compound Rate — S, Supervisory Art. 34 benchmark under

JF-month pre- Commission {KMF) Art 24{3) BMR;

defined term - PLEN https: | fwwew knf.gov
.plfen?
articleld=99522%p i
d=19

POLSTR &M PL9999996397 GPW Benchmark POLAND Polish Fimancial Authorisation under significant

Compound Rate — 5.4, Supenisory Art. 34 benchmark under

f-month pre- Commission {KMF) Art 24{3) BMR;

defined term - PLKEN https: | fweow knf.gov
.plfen?
articleld=995223p_i
d=19

POLSTR CI - PL9999996385 GPW Benchmark POLAND Polish Financial Authorisation under Significant

POLSTR 5.8, Supenisory Art. 34 benchmark under

Compound Index Commission (KNF) Art 24{3) BMR;

with base date 4 - PLEN https: | fwwewe knf.gov

January 2021 .plfen?
articleld=995223p i
d=19

POLSTR — Polish PL9999996421 GPW Benchmark POLAND Polish Fimancial Authorisation under Significant

Short Term Rate

Zrédto: https://registers.esma.europa.eu/publication/searchRegister?core=esma_registers_bench_benchmarks

5.4,

Supenisory
Commission {KMF)
- PLKN

Art. 34

benchmark under
Art 24(3) BMR;
https: | fwwowe knf.gov
.plfen?
articleld=995223p_i
d=19



REFORMA WSKAZNIKOW REFERENCYJNYCH W POLSCE KOLEJNE

KROKI

» Do konca roku trwa okres przejsciowy kiedy nowe produkty w ofercie instytucji finansowych moga opierac sie o
WIBOR i POLSTR.

» 0d stycznia 2027 r. co do zasady nie bedzie mozna stosowac WIBOR do nowych produktow — zgodnie z
postanowieniami umowy o stosowanie lub korzystanie ze wskaznikow referencyjnych zawieranej z GPW Benchmark.

» W ostatnich miesigcach GPW Benchmark przedstawito dwa aneksy do umowy o stosowanie.

> W pierwszym aneksie do umowy o stosowanie wskaznikow wprowadzono zasadniczo zakaz stosowania WIBOR
do nowych umow i produktow finansowych z pewnymi wyjatkami dedykowanymi instrumentom pochodnym.
Aneks przewidywat takze zgode na stosowanie wskaznikow do wykonywania juz zawartych umow.

> Ze wzgledu na pojawiajace sie watpliwosci oraz kwestie krytyczne wymagajgce wprowadzenia dodatkowych
wyjatkow GPW Benchmark przygotowat aneks nr 2 (aneks powinien byC zawarty najpozniej do konca roku przez
podmioty stosujgce).
» \Wprowadzono wyt3aczenie (od zakazu stosowania) dla listow zastawnych
» Rozszerzono wytaczenie (od zakazu stosowania) dla instrumentow pochodnych — niezaleznie od celu emis;ji
»> Doprecyzowano definicje nowej umowy i nowego produktu.
» Dodano wytgczenie, ze dopuszczalnym bedzie zawarcie umowy wynikajacej z decyzji kredytowej wydanej przed

koncem 2026 .



Rozwoj produktow opartych o POLSTR

Zgodnie z zatozeniami Mapy Drogowej jednym z kluczowych kamieni milowych jest emisja obligacji skarbu panstwa opartych o POLSTR. Taka
emisja miata sie odbyc do konca 2025 r. Zgodnie z obecnym stanem prac w Ministerstwie Finansow pierwsza emisja obligacji skarbowych o
oprocentowaniu zmiennym opartym o POLSTR odbyta sie 21 listopada 2025 r. Termin wykupu obligacji 25 wrzeSnia 2028 r.
Oprocentowanie obligacji bedzie zmienne i bedzie odpowiadac wysokosci stopy procentowej sktadanej obliczanej oddzielnie na kazdy
dzien roboczy okresu odsetkowego. Do wyliczania stopy procentowej sktadanej stosowany jest wskaznik POLSTR Indeks
Jednopodstawowy. Od marca 2026 wszystkie nowe emisje skarbu panstwa odwotuja sie do POLSTR.

W listopadzie 2025 Pekao SA poinformowat o uruchomieniu pierwszego w Polsce kredyt oparty na wskazniku POLSTR. Jest to kredyt w
rachunku biezagcym oparty na nowym wskazniku referencyjnym POLSTR. Nowy produkt jest skierowany do firm z segmentu MSP oraz
korporacji. Kredyt oferuje oprocentowanie zmienne oparte na POLSTR 1M Stopa Sktadana, powiekszone o marze banku. Oprocentowanie
aktualizowane jest codziennie, co pozwala precyzyjnie odzwierciedlac warunki rynkowe oraz zwieksza przewidywalnoSc kosztow
finansowania.

W sierpniu 2026 POLSTR zostat zastosowany w obligacjach wyemitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego w ramach Funduszu
Przeciwdziatania COVID-169.

Od wrzeSnia 2026 r. Bank PKO BP oferuje nowe kredyty hipoteczne o zmiennym oprocentowaniu opartym na wskazniku referencyjnym z
rodziny wskaznikow POLSTR.




UPADEK tzw. ,,.LINIl SUWALSKIEJ”

Sad Apelacyjny w Biatymstoku utrzymat korzystny dla banku wyrok Sadu Okregowego w Biatymstoku. Powodztwo
kredytobiorcow zostato wiec prawomocnie oddalone (sygn. | ACa 790/24).

Ten sam sad apelacyjny rozpoznaje rowniez apelacje od wyrokow Sgdu Okregowego w Suwatkach, gdzie zapadaty rozstrzygniecia
kwestionujgce umowy kredytow z WIBOR-em.

W ustnym uzasadnieniu wskazat, ze:

= Oczekiwanie na odpowiedzi na wszystkie pytania prejudycjalne dotyczagce WIBOR prowadzitoby do wieloletniego paralizu
postepowan. Wyrok TSUE w sprawie C-471/24 dostarczyt wskazowek potrzebnych do rozstrzygniecia tej sprawy.

= Bank wypetnit obowigzki informacyjne, a umowa spetnia wymogi przejrzystosci wskazane przez TSUE. Postanowienia dotyczace
oprocentowania okreslajg gtowne swiadczenie i sg jednoznaczne. W ocenie sgdu wytacza to ich kontrole pod katem
abuzywnosci na podstawie art. 385" § 1 k.c.

» Sad pierwszej instancji prawidtowo ustalit zasady wyznaczania WIBOR | funkcjonowania jego administratora, GPW Benchmark,
w kontekscie rozporzadzenia BMR. Zarzuty kredytobiorcow w tym zakresie byty bezpodstawne.

= Bank nie miat obowigzku informowania o szczegotowych zasadach wyznaczania WIBOR. Sposob pozyskania srodkow na
finansowanie kredytu nie ma znaczenia dla podjecia swiadomej decyzji o zawarciu umowy. Sad odwotat sie tu rowniez do
wyroku TSUE.

= Bank prowadzi dziatalnosc¢ zarobkowa i moze pobierac wynagrodzenie za udzielenie kredytu. Oprocentowanie bedgce suma
WIBOR | marzy nie naruszato zasad uczciwosci. Sgd przypomniat tez, ze przy zachowaniu wymogu przejrzystosci ocena

abuzywnosci nie obejmuje gtdwnego przedmiotu umowy ani relacji wynagrodzenia do swiadczenia wzajemnego (art. 4 ust. 2
dyrektywy 93/13).



WIBOR - aktualne statystyki

Statystyki stan na koniec lipca 26 r.:

Aktualnie w sadach toczy sie 3841 spraw dot. WIBOR.

Wszystkie zapadte 277 wyrokow prawomocnych jest korzystne dla bankow.

585 wyrokow nieprawomocnych jest korzystne dla bankow, 10 wyrokow nieprawomocnych niekorzystnych dot. klauzuli
WIBOR+marza.

Wbrew pojawiajacym sie informacjom nie mamy zatem do czynienia ze zmiang tendencji orzecznicze).

Postepowania zabezpieczajgce niekorzystne dla bankow s3 w dalszym ciggu uchylanie w postepowaniu zazaleniowym
(ponad 94% rozstrzygnieC w Il instancji jest korzystne dla bankow).

Podobnie szeroko komentowane w mediach niekorzystne dla sektora bankowego sg nieprawomocne i mato prawdopodobne
jest utrzymanie ich w postepowaniu apelacyjnym:

» Sady rozpatrujgce sprawe nie do konca rozumiejg specyfike ksztattowania wskaznika WIBOR i obowigzkow informacyjnych

zwigzanych z uzyciem tego wskaznika do ustalenia oprocentowania w umowie kredytu. Nie uwzgledniajg wtasciwie rowniez
wyroku w sprawie C-471/24.

» Argumentacja pojawiajaca sie w uzasadnieniach jest zasadniczo tozsama dla spraw SO w Suwatkach.
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