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Przyjęcie przez KS NGR dokumentu 
opisującego metody stosowania 

wskaźnika RFR oraz wybranych 
zasad obliczania składanych stóp 
procentowych.

Na wniosek Ministerstwa Finansów, KS NGR podjął 
decyzję o rozpoczęciu procesu przeglądu 
i oceny alternatywnych indeksów stopy procentowej
mogących zastąpić w przyszłości wskaźnik referencyjny 
WIBOR, celem weryfikacji podjętej wcześniej decyzji 
dot. WIRON, 

na podstawie szerszego zakresu analiz 

i informacji rynkowych w dynamicznie zmieniającym się 
środowisku makroekonomicznym polskiej gospodarki.

Prezentacja na forum KS NGR analiz 

wewnętrznych dotyczących wykorzystania 
wskaźników referencyjnych przygotowanych przez 
zaangażowane w prace instytucje: Komisję 
Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank Polski i 

GPW Benchmark SA.

Konsultacje publiczne w sprawie przeglądu 
i oceny alternatywnych indeksów stopy 
procentowej uwzględniające następujące 
indeksy: WIRON, WIRON+, WIRF, WIRF+, WRR –
otrzymano i przeanalizowano 

28 odpowiedzi.

Dodatkowa tura konsultacji publicznych 

obejmująca cztery warianty propozycji 

indeksu WIRF - otrzymano 

i przeanalizowano 19 odpowiedzi.

KS NGR dokonał wyboru propozycji indeksu 
z grupy WIRF bazującego na depozytach 

niezabezpieczonych Instytucji Kredytowych 

i Instytucji Finansowych (WIRF–), jako 

docelowego wskaźnika referencyjnego stopy 
procentowej, który miałby zastąpić wskaźnik 
referencyjny WIBOR. 
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Decyzja KS NGR była spójna z przeważającymi opiniami uczestników rynku wyrażonymi w ramach dodatkowej tury konsultacji 
publicznych. Uczestnicy konsultacji publicznych jako uzasadnienie wysokich ocen dla wybranej propozycji indeksu wskazywali przede 

wszystkim: homogeniczność zasobu transakcyjnego, relatywnie niską zmienność tej propozycji indeksu oraz najwyższe w ich ocenie 
prawdopodobieństwo stworzenia rynku instrumentów pochodnych 
na taki docelowy indeks i wykreowania krzywej terminowej. Ponadto zauważono, że propozycja indeksu cechuje się wystarczającym
zasobem transakcyjnym.

KS NGR uwzględnił odpowiedzi uzyskane w ramach dwóch tur konsultacji publicznych, a ponadto rozważył łączną 
ocenę cech ilościowych i jakościowych poszczególnych propozycji indeksów, do których należały:

Zmienność
w czasie oraz jej 

powiązanie ze 
zmianami stóp 
procentowych NBP 

oraz zmianami 

warunków 
rynkowych.

Potencjał propozycji 
indeksu do 

zastosowania w 

szerokim zakresie 

umów 
i instrumentów 
finansowych.

Zasób informacyjny 
związany z liczbą 
transakcji i ich 

wartością.

Ryzyko nieustalenia 

propozycji indeksu 

w poszczególnych 
dniach.

Publikowanie 

docelowego indeksu 

w terminie 

odpowiadającym 
potrzebom rynku 

finansowego.

Możliwość 
stworzenia krzywej 

terminowej.
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II półrocze 2025: 

2025

Ustalenie docelowej nazwy 

dla wybranej propozycji indeksu.

Prace KS NGR przy wsparciu grona Liderów Strumieni NGR związane 
z opracowaniem uaktualnienia Mapy Drogowej reformy przy założeniu, 
że końcowa data reformy – koniec 2027 – pozostaje bez zmian

Luty Czerwiec Styczeń Marzec Kwiecień Maj

Prace Administratora i uzgodnienia z uczestnikami rynku 

dokumentacji dla wybranej propozycji indeksu.

Prace poszczególnych Strumieni NGR nad aktualizacją opracowanych i opublikowanych dotychczas rekomendacji NGR 

oraz dokończeniem prac nad ostatnią z rekomendacji dotyczącą portfeli legacy

Przygotowanie i przeprowadzenie pierwszych emisji 

technicznych obligacji Skarbu Państwa opartych na nowej 
propozycji indeksu

Finalizacja uzgodnień z ISDA / aktualizacja dokumentacji ISDA Przygotowania uczestników rynku do oferowania produktów 
opartych na nowej propozycji indeksu –
transakcje pochodne, kredytowe, leasingowe i faktoringowe 
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