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wyceng pienigdza sy stawki
wyliczone na podstawie
oprocentowania depozy-

wyznaczenia stawki po-
trzebujermny s’redniej ceny
depozyty, czy jego wartosdci

¢il. Prowadzimy te badania od
szesciu lat i jestedmy w sta-

umow w sadach. Miejmy na-
dzieje, ze do tego nie dojdzie,
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i znalezienie cdpowiedzi, czy
w ogdle dotychezas obliczane
wskaZniki da sig przebudo-
waé, spelmiajac wymogi re-
gulacjl, To jest baxdzo wazny
komunikat dia rynku. Na ra~
zie znamy przekaz medial-
ny, a nalezatoby opierad sig na
tredci zmienianych artykulow
z tozporzadzenia BMR, kté-
re reguluje zasady ustalania
stawek referencyjnych. Nie
s3dze, aby zmieniony BMR
dawat podstawy do tego, by
odetchnad z ulga, bo dostoso-
wanie checnych wskazZnikéw,
jak réwniez wypracowanie al-
ternatyw naprawde wymaga
czast. Rozporzadzenie w dal-
szym clagu bedzie wyrnagad
wypracowania wskaZnikéw
alternatywnych i odpowied-
nich zapiséw w umowach
konsumenckich. To jest tak-

uznajge prace nad nowym
WIBOR-em za opieszate

i dopatrujac sie w tym zagro-
3enia dia stabilnosd systemu
finansowego.

To, ze sprawy zajyt sig KSF,
potwierdza, jak wazna to
kwestia, Do tej pory Zyli-
my tak, jakby nas obowia-
zek dostosowania stawek
referencyjnych nie dotyczyl,
Sekror finansowy skupiat sig
na innych regutaciach. A ja-
lims cudem reforma, ktorej
wdrazanie w UE rozpoczegto
sie w 2016 r., 1KE si¢ nie zaj-
mowal, Tymczasem w naszej
gospodarce stopiest wykorzy-
stania wskaznikéw stopy pro-
centowe] jest najwiekszy spo-

go troche podrasowaé, tak

by speinial unhijne wymogi?
Byiaby ciagtost, ryzyko
prawne zostatoby w ten
sposdb zminimalizowane...

.1 by moZe konsument bytby
z tego przez jakis czas zado-
wolonysrAle kazdy obserwa-
tor rynku finansowego wie,
ze rynek miedzybankowy
mocno sie skurczyl. Robienie
indekstfa bazie rynky, ktdry
jest zbyt haly, moZe w pew-
nym momencie stracic sens
ekornomiczny. Skupiamy sie
giownie na zagadideniach
prawnych, zapominajac o od-
powiedzi na najwazniejsze
pytanie: co ta stawka ma tak
naprawde pokazywad.

go to okoto 1,9 bln zt W tym
mijedzybankowych transakeii
depozytowych jest, jak szacu-
je, okolo 1o mid 23 Transak-
cji repo - czyii takich, wkid-
rych jeden bank sprzedaje
instrument drugiermu z jed-
noczesna deklaracia odku-
pu w przysziosci - jest okolo
5 1mld 7L Jest kilkadziesiat mi-
Harddw zlotych z emisji obli-
gacji oraz podobny rzad wiel-
logci swapdw walutowych.
A cala reszta to transakcje
depozytowe od klientdw: de-
talicznych, korporacyinych,
nieco od Instytucji finanso-
wych 1 samorzaddw. Do tej
pory, co jest zadziwiajace, ikt
nie prébowat ogarnad, ile co-
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jak dlugo jestedmy w stanie
zgadzaé sie na to, by wyceny
instrurmentéw wartych okolo
7.2 bln zt opieraly sie na eks-
perckich acenach.

A da sig wyliczy€ alter-
natywng stawke oparty

na depozytach?

Skoro kiedys dato sie stwo-
rzyé WIBOR...

Przy pracach nad WIBOR-am
nikt nie wymyslat prochu,
byty przykiady pedobnych
stawek w Europie. Zna pan
europejski przykiad stopy
opartej na depozytach?
Znam amerykanski, AMERI-
BOR., W Stanach Zjednoczo-
nych koncepcja wyliczania
wskainika opartego na de-
pozytach zostata wdrozona,

dla catego rynku, bo czgsto
jego oprocentowanie jest
indywidualnie negocjowane

i jest elementem szerszej
oferty banku dla konkretnego
kifenta.

4 czy ktoé z tych, ktdrzy tak

mdwia, kiedykolwiek odnidst .

sie doliczb? Czy mozemy po-
rozmawiaé o konkretnych
danych? Mam wrazenie, Ze
wietelosdb komentuje, ale gdy
je poprosi¢ o jakies dowody
poparte danymi, to bylby
z tym problem [ nie wiem,
czy gdyby ten kioé poznat te
dane, to podtrzymalby swojg
opinie, My jestesmy w stanie
yozmawiad w oparciu o kon-
kretne liczby.

Crgsto przywolywany jest
prayktad wyliczeri robionych
przy okazji prac nad reforma

chcg o tym z wami rozma-
wiac? Na przykiad spitka
CPW Benchmark, kidra jest
odpowiedzialna za wdroe-
e reformy.

GPW Benchimark musi do-
prowadzié do tego, ze WIBOR
bedzie zgodny z unijnym pra-
wert, uzyska Heencje i bedzie
mozna go uzywadl, Z per-
spektywy GPW Benchimark
tworzenie teraz wskaZnika
alternatywnego odleglego
techriologicznie i meryto-
rycznie od WIBOR-11 £o robie-
nie grzadki w ogrodku, gdy
obok plonie las, Jedli Gielda
bedzie potrzebowala wspar-
cia, to myy jeste$my w stanie
podzieli¢ sie swoimi doswiad-
czendami,

Z tego, co pan mowi, wyniks,
ze plan dziatania prayjety

GPW Benchmark ma swojg
propozycjg: Warsaw Repo
Rate, czyli WRR oparty na
transakejach repo.

W Polsce transakcii repo 11 -
gdy me bylo duzo, a od wpro-
wadzenia podatku banko-
wego jest ich jeszcze mniej.
Mamy przyklady z Europy,
gdzie trwaja prace nad wpro-
wadzeniem takich stawek, ale
tam tez 53 problemy ze zbyt
matym wolumenem trans-
akcji. A dotyczy to takich ryn -
kéw, jak Wielka Brytania czy
strefa euro, cayli duzo wiek-
szych od polskiego. Gle)

Rozmawiatl Marek Chadzyriski

Tornass Mironczuk - cztonak Komitetu
Sterujgcego EURIBOR (komitet
padzorujacy funkcjonowanie i reforme
EURIBOR-u), ekspert zajmujacy si¢

e bardzo waine postanowie-  §16d krajéw OECD. dzig;mie robi sie takich rans-  Da sie to rozwigzanie prze- EURIBOR-U, Tak policzo- reez G Benchitark sekiorem bankowyrm, byby prazes Bankes

nie BMR. Nig moZna straci¢ Cene pienigdza. Da sig jg akeii, jakie sg przeplywy itd.  nies¢ na polski grunt? na stawka ulegata bardzo Pale aiacy e pod ! Gospodarstwa Krajowego,
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Moze jednak Komitet
Stabilnosc Finansowej niepe-
vizebnie ostatnio straszyi,

narm nowa stawka stufgca
do wyliczania oprocento-
waria kredytéw? Przaciez
WIBOR dzista. Nia wystarcsy

stawki z rynku miedzybanko-
wegao?

Dzi§ siumna bilansowa pol-
skiego systernu bankowe-

standardu sprzed 3o lat i mo-
wia, Ze ceny pieniadza nale-
zy szukad na rynku miedzy-
bankowyrn. Mozna sig przy

koncepcji amerykanskiej
nie jest mozliwe. Ale tworey
AMERIBOR-u poczynili kilka
fundamentalnych obserwa-

Przyklad EURIBOR-u jest
zly w polskim konteldcie, bo
w strefie euro mamy ujemne
stopy procentowe na depo-
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wyimagania | doplero potemn
rozpoczaciy prac nad stawr-
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opartej na cenach daporyiéw
bankowych, wdrazanej checnie
przez instytut Rynky Finansowego



