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Postanowienie SO Warszawa z 25.09.2025 r., XXVIII C 22943/22, Legalis nr 3266342

Postanowienie
Sadu Okregowego w Warszawie - XXVIII Wydziat Cywilny
z dnia 25 wrze$nia 2025 r.
XXVIII C 22943/22

Argumenty prawne - wazne fragmenty uzasadnienia

,Nie dotyczy to postanowien okreslajagcych glowne §wiadczenia stron, w tym ceng lub wynagrodzenie, jezeli zostaty
sformutowane w sposob jednoznaczny (art. 385' § 1).”

»Natomiast pojecie ,,rozsadnej wielkosci rynku” intencjonalnie nie zostalo zdefiniowane, a jego interpretacja zostata
pozostawiona bankom zgtaszajacym kwotowania. 10”

»Powyzszy efekt moze by¢ wzmocniony, gdy dotyczy¢ bedzie rownoczesnego (chocby niezamierzonego) dzialania
dwoch lub wigcej bankow.”

»Z powyzszego przyktadu wynika zatem, Ze do manipulacji stawka typu IBOR doprowadzi¢ moze nawet dziatanie
tylko jednego banku.”

,»Z kolei rynkiem referencyjnym jest rynek instrumentow, ktorych warto$¢ jest wyznaczana na podstawie indeksu.”

,»Aby spelni¢ ten wymog, przedsigbiorca musi poinformowaé konsumenta w sposoéb wystarczajaco precyzyjny i do-
ktadny o nazwie stosowanego wskaznika referencyjnego oraz o nazwie jego administratora, a takze o potencjalnych kon-
sekwencjach dla konsumenta wynikajacych ze stosowania tego wskaznika, tak aby umozliwi¢ mu oszacowanie przede
wszystkim catkowitego kosztu kredytu. Sposob, w jaki kredytodawca dostarcza te informacje — posrednio albo bezpo-
$rednio — musi powodowac w rezultacie, aby informacje te w petni ujawnialy zastosowana metode i glowne elementy
powodujace wahania stawki wskaznika i nie dawaty znieksztalconego obrazu charakteru wskaznika.””

»Jak za§ wskazuje si¢ w literaturze, ,,ocena wskaznika przed wdrozeniem przepiséw rozporzadzenia BMR (zob. art.
511 59) jest nie do$¢ ze dopuszczalna, to jeszcze niecobjeta zadnym domniemaniem. Oczywiscie kryterium takiej hipote-
tycznej oceny nie mogtaby by¢ zgodnos¢ wezesniejszych regut ustalania wartosci WIBOR i jego charakteru z przepisami
rozporzadzenia BMR, skoro ono nie miato jeszcze mocy wiazacej (albo nawet nie zostato opublikowane).”53”

,»Po drugie, powyzszy obowiazek nie mogt stanowi¢ zabezpieczenia przed uzgodnionym dzialaniem wickszo$ci (a
tym bardziej wszystkich) bankéw bedacych panelistami WIBOR.”

»Jak zatem slusznie zauwaza si¢ w literaturze, ,,nawet zalozenie, ze bank przekazujacy okreslone warto$ci w trakcie
panelu fixingowego hipotetycznie zobowigzuje si¢ do zawarcia transakcji na zadeklarowanych warunkach, nie jest dosta-
tecznym mechanizmem kontrolnym w sytuacji, w ktorej niejako z gory wiadomo, ze inne banki takimi transakcjami w
ogole nie sg zainteresowane.”54”

,»Jak wezeséniej wskazano, wskazniki LIBOR 1 WIBOR stanowig miare tego, po jakich stawkach oprocentowania banki
deklaruja gotowos¢ wzajemnego pozyczania sobie pienigdzy.”

»712. Z drugiej jednak strony z literaturze jest podnoszony argument, ze brak odzwierciedlenia rzeczywistego kosz-
tu finansowania kredytu przez wskaznik referencyjny nie moze stanowi¢ podstawy do uznania za nieuczciwy warunku
umownego odsylajacego do tego wskaznika referencyjnego. Wynika to z faktu, ze umowa kredytu naktada na bank wy-
Tacznie obowigzek udostepnienia srodkdéw pienieznych, natomiast nie zobowiazuje go do pozyskania tych srodkéw pie-
nieznych w okreslony sposob, a w szczego6lnosci nie precyzuje kosztu zdobycia tych §rodkow.”
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Sktad sadu

Przewodniczacy: sedzia Michat Maj

Sentencja
Sad Okregowy w Warszawie - XX VIII Wydziat Cywilny
po rozpoznaniu w dniu 25 wrzesnia 2025 roku w Warszawie na posiedzeniu niejawnym
sprawy z powoddztwa JK i AK
przeciwko (...) Bankowi (...) S.A. z siedziba w W. o ustalenie i zaptat¢ postanawia:
1. podja¢ postepowanie,

II. na podstawie art. 267 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej zwrdcic si¢ do Trybunatu Sprawiedliwosci Unii
Europejskiej o udzielenie odpowiedzi na pytanie:

czy w odniesieniu do umowy kredytu hipotecznego o zmiennej stopie oprocentowania, ktora zostala zawarta przez
bank z konsumentem przed dniem 1 stycznia 2018 r.:

1. art. 4 ust. 2 i art. 5 dyrektywy Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych warunkow
w umowach konsumenckich nalezy interpretowaé w ten sposéob, ze naktada on na bank obowigzek, aby poinformowat
konsumenta o:

a. podmiocie, ktory opracowuje wskaznik referencyjny bedacy podstawg oprocentowania kredytu,

b. szczegotowych zasadach okreslajacych sposob ustalania wskaznika referencyjnego bedacego podstawa oprocento-
wania kredytu, w tym w szczegolnosci:

- przedstawil konsumentowi tre§¢ regulaminu zawierajacego te zasady,

- uswiadomit konsumenta, ze ten wskaznik referencyjny jest wyliczany w oparciu o deklaracje grupy bankow, a nie
na podstawie rzeczywistych transakcji rynkowych,

2. art. 3 ust. 1 dyrektywy Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych warunkow w umowach
konsumenckich nalezy interpretowac w ten sposob, ze za nieuczciwy moze zosta¢ uznany warunek umowny okreslajacy
wysoko$¢ oprocentowania kredytu, ktory postuguje si¢ wskaznikiem referencyjnym, ktory:

a. jest wyliczany w oparciu o deklaracje grupy bankow, a nie na podstawie rzeczywistych transakcji rynkowych,

b. nie jest zdefiniowany w przepisach prawa krajowego ani unijnego, ale w wewnetrznym regulaminie stowarzyszenia
utworzonego przez banki lub pracownikéw bankow, a zaden organ panstwowy nie nadzoruje sposobu opracowywania
tego wskaznika,

c. nie odzwierciedla rzeczywistych kosztow finansowania kredytu,

I11. na podstawie art. 177 § 1 pkt 3' KPC zawiesi¢ postepowanie do czasu udzielenia przez Trybunat Sprawiedliwosci
Unii Europejskiej odpowiedzi na powyzsze pytanie prejudycjalne. del.

Uzasadnienie

1. Przedmiot sporu w postgpowaniu gléwnym i istotne okolicznosci faktyczne.

2. W pozwie wniesionym w dniu 22.11.2022 r. powodowie zwrocili si¢ o ustalenie, ze zawarte przez strony umowa kredytu
i aneks do tej umowy sa niewazne, a ponadto wniesli o zasgdzenie od pozwanego na rzecz powodow zwrotu wszystkich
kwot pobranych przez bank na podstawie umowy kredytu i aneksu do tej umowy. Powodowie uzasadnili powyzsze zadania
wskazujac, ze zarowno umowa kredytu, jak i aneks do niej zawieraty warunki odsytajace do wskaznikow referencyjnych
WIBOR i LIBOR. W ocenie warunki te sg nieuczciwe, a po ich usuni¢ciu umowa kredytu i aneks do tej umowy nie sg
mozliwe do wykonywania, a zatem sg niewazne.

3. W odpowiedzi na pozew pozwany wnidst o oddalenie powddztwa, wskazujac, ze umowa kredytu i aneks do tej umowy
sa wazne i nie zawieraja nieuczciwych warunkéw umownych.
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4. W oparciu o przeprowadzone w sprawie dowody sad odsytajacy ustalit, co nastepuje.

5. W dniu 20.12.2006 r. powodowie ztozyli w pozwanym banku wniosek o udzielenie im kredytu w kwocie 273.848
PLN. W tresci wniosku (pkt 9.2-3) zostato zawarte oswiadczenie powodow, ze zostali poinformowani o ryzyku zmiany
stop procentowych polegajace na tym, iz w przypadku zmiany stawki referencyjnej podwyzszeniu ulega oprocentowanie
kredyt, ktore spowoduje wzrost raty splaty i poniosa ryzyko zmiany stop procentowych.

6. W dniu 19.01.2007 r. strony zawarty umowe kredytu mieszkaniowego (...) nr (...) (sptacanego w ratach annuitetowych,
udzielonego w walucie polskiej), zawierajaca postanowienia o nastgpujacej tresci.

Ilekro¢ w umowie uzyto jednego z ponizszych okreslen, oznacza ono odpowiednio: WIBOR — stawke publikowana o
godz. 11.00 na stronie informacyjne;j (...), w drugim dniu poprzedzajacym dzien rozpoczynajacy pierwszy i kolejne trzy-
miesigczne okresy obowiazywania stawki referencyjnej, zaokraglong wedlug matematycznych zasad do czterech miejsc
po przecinku; w przypadku braku notowan stawki referencyjnej WBOR dla danego dnia do wyliczenia stopy procentowej
stosuje si¢ odpowiednio notowania z dnia poprzedzajacego, w ktéorym byto prowadzone notowanie stawki WIBOR (§ 1
pkt 7), stawka referencyjna — WIBOR dla migdzybankowych depozytéw trzymiesigcznych WIBOR 3M (§ 1 pkt 8).

Na warunkach okreslonych w umowie bank zobowigzuje si¢ postawi¢ do dyspozycji powodow kredyt w kwocie
399.431,73 PLN na dokonczenie budowy domu jednorodzinnego polozonego w W przy ulicy B na dzialce nr ewid. 0 z
obregbu 0, z przeznaczeniem na potrzeby wlasne oraz na sptate kredytu mieszkaniowego zaciagnigtego w (...) SA umowa
nr (...) (zawarta w dniu 17.03.2006 ., ktora pozwany udzielit powodom kredytu w kwocie 124.000 PLN na zakup dziatki
budowlanej nr (...) potozonej w W przy ulicy B) i skredytowanie prowizji bankowej (§ 2 ust. 1).

(...) SA pobiera odsetki od kredytu wedlug zmiennej stopy procentowej, w stosunku rocznym, ktorej wysokos$¢ jest usta-
lana w dniu rozpoczynajacym pierwszy i kolejne trzymiesigczne okresy obowigzywania stawki referencyjnej, jako suma
stawki referencyjnej i stalej marzy. Pierwszy okres obowigzywania stawki referencyjnej moze by¢ krotszy i rozpoczy-
na si¢ w dniu wyplaty kredytu albo pierwszej transzy. Koniec pierwszego okresu obowigzywania stawki referencyjne;j
przypada w dniu poprzedzajacym ostatni dzien wymagalnosci kredytu i odsetek przed uptywem pierwszego okresu obo-
wigzywania stawki referencyjnej. Kolejne trzymiesigczne okresy obowigzywania stawki referencyjnej koncza si¢ w dniu
poprzedzajacym dzien, w ktéorym rozpoczat si¢ nastgpny trzymiesigczny okres obowigzywania stawki referencyjnej, z
uwzglednieniem zasad liczenia termindéw oznaczonych w miesigcach, przewidzianych w przepisach Kodeksu cywilnego
(§ 6 ust. 1). Zmiany wysokosci stawki referencyjnej nastgpuja w dniu wymagalnosci raty sptaty kredytu i odsetek, z za-
strzezeniem ust. 3 (§ 6 ust. 2). W catym okresie kredytowania kredytobiorca moze ztozy¢ dyspozycje zmiany rodzaju
stawki referencyjnej, najpdzniej 7 dni przed koncem okresu obowiazywania stawki referencyjnej. W dyspozycji zmiany
rodzaju stawki kredytobiorca wyznacza dat¢ roboczego dnia, od ktérego bedzie obowigzywata nowa stawka (§ 6 ust.
3). Wzrost stawki referencyjnej wptywa na podwyzszenie oprocentowania kredytu, ktore spowoduje wzrost raty splaty
kredytu i odsetek (§ 6 ust. 4).

W dniu zawarcia umowy stawka referencyjna WIBOR wynosi 4,20% , marza wynosi 0,89 p.p., a oprocentowanie kredytu
wynosi 5,09% w stosunku rocznym (§ 7 ust. 1). Zmiana wysokos$ci stawki referencyjnej powoduje zmiang wysokos$ci
oprocentowania kredytu o taka samg liczb¢ punktéw procentowych (§ 7 ust. 2). (...) SA powiadamia kredytobiorce w
formie pisemnej, o kazdej zmianie wysokoS$ci oprocentowania kredytu, z podaniem terminu, od ktérego zmiana ta obo-
wigzuje. W przypadku, gdy zabezpieczenie kredytu stanowi porgczenie powyzsza informacj¢ otrzymuja porgczyciele. (...)
SA nie bedzie informowat o kazdej zmianie wysokosci oprocentowania kredytu osob innych niz porgezyciele, bedacych
dhuznikami (...) SA z tytulu zabezpieczenia kredytu.(§ 7 ust. 3). Rzeczywista stopa procentowa kredytu wynosi 5,25%
(§ 7 ust. 4).

Odsetki beda obliczane miesigcznie od kwoty zadtuzenia z tytutu kredytu wedlug obowigzujacej w tym okresie zmienne;j
stopy procentowej dla kredytu poczawszy od dnia wyptaty kredytu lub pierwszej transzy, do dnia poprzedzajacego splate
kredytu wiacznie (§ 8).

Kredytobiorca korzysta z karencji w sptacie kredytu w okresie do dnia 1.02.2009 r. (§ 13 ust. 1). Po okresie karencji
kredytobiorca bgdzie splacat zadluzenie z tytulu kredytu i odsetek, w wysokosci podanej w zawiadomieniu o wysokosci
splaty, do dnia 1.01.2032 r., w ratach annuitetowych (§ 13 ust. 4).

Kredytobiorca zobowigzany jest do posiadania §rodkoéw w pierwszym dniu kazdego miesigca kalendarzowego, na rachun-
ku ROR w wysokosci umozliwiajacej uregulowanie naleznosci z tytutu kredytu przez (...) SA (§ 14 ust. 3). (...) SA wysyla
kredytobiorcy raz na trzy miesiagce zawiadomienie o wysokos$ci naleznych sptat na co najmniej 10 dni przed terminem
splaty (§ 14 ust. 5).
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Kredytobiorca o$wiadcza, Ze: 1) zostal poinformowany o ryzyku stopy procentowej polegajacym na wzroScie raty splaty
przy wzroscie stawki referencyjnej, 2) ponosi ryzyko, o ktorym mowa w pkt 1 (§ 30).

7. W dniu 10.09.2008 r. strony zawarly aneks do powyzszej umowy kredytu, na podstawie ktoérego umowie zostata na-
stepujaca tresé.

Umowa sktada si¢ z Cze$ci Szczeg6lnej Umowy, zwanej dalej ,,CSU” i Czesci Ogodlnej Umowy, zwanej dalej ,,COU”,
ktére w sposob taczny okreslaty strony, przedmiot umowy oraz prawa i obowiazki stron (§ 1 ust. 2).

Kwota udzielonego kredytu: 188.856,61 CHF (§ 1 ust. 1 CSU).

Kredyt jest udzielony na 300 miesigcy, tj. do dnia 01.01.2032 1. (§ 1 ust. 4 CSU).

Stawka referencyjna w dniu sporzadzenia umowy wynosi: 2,7325% (§ 1 ust. 5 CSU).

Stata marza (...) SA wynosi: 1,63 p.p. (§ 1 ust. 6 CSU).

W dniu sporzadzenia umowy oprocentowanie kredytu w stosunku rocznym wynosi: 4,3625% (§ 1 ust. 7 CSU).
Rzeczywista stopa procentowa wynosi: 4,5304% (§ 1 ust. 8 CSU).

Sptata raty kredytu nastepuje w dniu 1-go kazdego miesiaca (§ 7 ust. 5 CSU).

Kredytobiorca zostat poinformowany, iz ponosi ryzyko stopy procentowej, polegajace na wzroscie raty splaty przy wzro-
Scie stawki referencyjnej (§ 10 ust. 2 CSU).

Uzyte w umowie pojecia i skroty majg znaczenie nastepujace: stawka referencyjna — wartos¢ stawki referencyjnej, w za-
leznosci od wybranej waluty: LIBOR dla franka szwajcarskiego (CHF) dla migdzybankowych depozytow trzymiesigcz-
nych (LIBOR 3M) — dotyczy kredytow udzielanych w CHF (§ 1 ust. 1 pkt 12 lit. b COU).

(...) SA pobiera odsetki od kredytu, wedlug zmiennej stopy procentowej, w stosunku rocznym, ktorej wysokos¢ jest usta-
lana w dniu rozpoczynajacym pierwszy i kolejne trzymiesigczne okresy obowigzywania stawki referencyjnej, jako suma
stawki referencyjnej i marzy (...) SA. Pierwszy okres obowigzywania stawki referencyjnej moze by¢ krotszy i rozpoczyna
si¢ od dnia nastgpujacego po dniu wyplaty kredytu albo pierwszej transzy. Koniec pierwszego okresu obowigzywania
stawki referencyjnej przypada w dniu poprzedzajagcym ostatni dzien wymagalnosci kredytu i odsetek przed uptywem
pierwszego trzymiesigcznego okresu obowigzywania stawki referencyjnej. Kolejne trzymiesigczne okresy obowigzywa-
nia stawki referencyjnej konczg si¢ w dniu poprzedzajacym dzien, ktory datg odpowiada dniowi, w ktdrym rozpoczat si¢
poprzedni trzymiesi¢czny okres obowigzywania stawki referencyjnej, z uwzglednieniem zasad liczenia terminéw ozna-
czonych w miesigcach, przewidzianych w przepisach polskiego Kodeksu cywilnego (§ 6 ust. 1 COU). Zmiany stawki
referencyjnej nastepujg w dniu wymagalnosci raty splaty kredytu i odsetek (§ 6 ust. 2 COU).

Dla celow ustalenia stawki referencyjnej — (...) SA postuguje si¢ stawka LIBOR lub EURIBOR, publikowang odpowied-
nio o godz. 11.00 GMT lub 11.00 na stronie informacyjnej (...), w drugim dniu poprzedzajagcym dzien rozpoczynajacy
pierwszy i kolejne trzymiesieczne okresy obowigzywania stawki referencyjnej, zaokraglong wedhug matematycznych za-
sad do czterech miejsc po przecinku. W przypadku braku notowan stawki referencyjnej LIBOR lub EURIBOR dla danego
dnia, do wyliczenia stopy procentowej stosuje si¢ odpowiednio notowania z dnia poprzedzajacego dzien, w ktdrym byto
prowadzone notowanie stawki LIBOR Iub EURIBOR. Za dzien braku notowan stawki LIBOR lub EURIBOR uznaje si¢
ponadto dzien uznany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej za dzien wolny od pracy (§ 7 ust. 1 COU). Wzrost stawki
referencyjnej wptywa na podwyzszenie oprocentowania kredytu, ktore spowoduje wzrost splaty raty kredytu (§ 7 ust. 2
COU). Zmiana wysokosci stawki referencyjnej powoduje zmiane wysokosci oprocentowania kredytu o takg samg liczbe
punktow procentowych (§ 7 ust. 3 COU).

(-..) SA oblicza odsetki od kredytu w okresach miesiecznych, od kwoty zadluzenia z tytulu kredytu, wedtug obowiazujace;j
w tym okresie zmiennej stopy procentowej dla kredytu, poczawszy od dnia nastepnego po dniu wyptaty kredytu albo
pierwszej transzy, do dnia splaty kredytu wiacznie (§ 8 COU).

(...) SA powiadamia kredytobiorce na pismie, o kazdej zmianie wysokos$ci oprocentowania kredytu, z podaniem termi-
nu, od ktérego zmiana ta obowiazuje (§ 9 ust. 1 COU). W przypadku, gdy zabezpieczenie kredytu stanowi poreczenie,
informacje, o ktérej mowa w ust. 1, otrzymujg poreczyciele. (...) SA nie bedzie informowata o kazdej zmianie wysokosci
oprocentowania kredytu innych oséb, nie bedacych dtuznikami osobistymi (...) SA z tytutu zabezpieczenia kredytu (§ 9
ust. 2 COU).
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(...) SA wysyla kredytobiorcy listem zwyklym, raz na trzy miesiace, zawiadomieni o wysokosci naleznych rat splaty
kredytu, na co najmniej 10 dni przed terminem, o ktorym mowa w § 7 ust. 5 CSU (§ 23 ust. 1 COU).

8. Wlasciwe przepisy prawne.
9. Przepisy polskie.
10. Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. Nr 16, poz. 93, ze zm.), dalej: KC.

11. Postanowienia umowy zawieranej z konsumentem nieuzgodnione indywidualnie nie wiaza go, jezeli ksztalttuja jego
prawa i obowiazki w sposob sprzeczny z dobrymi obyczajami, razaco naruszajac jego interesy (niedozwolone postano-
wienia umowne). Nie dotyczy to postanowien okreslajacych gldwne swiadczenia stron, w tym ceng lub wynagrodzenie,

jezeli zostaty sformutowane w sposéb jednoznaczny (art. 385' § 1).

12. Jezeli postanowienie umowy zgodnie z § 1 nie wigze konsumenta, strony sg zwigzane umowa w pozostatym zakresie
(art. 385" § 2).

13. Oceny zgodnoSci postanowienia umowy z dobrymi obyczajami dokonuje si¢ wedtug stanu z chwili zawarcia umowy,
biorgc pod uwagg jej tres¢é, okolicznosci zawarcia oraz uwzgledniajgc umowy pozostajace w zwigzku z umowag obejmujaca

postanowienie bedace przedmiotem oceny (art. 385%).
14. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. Nr 140, poz. 939, ze zm.).

15. Przez umowe kredytu bank zobowiazuje si¢ odda¢ do dyspozycji kredytobiorcy na czas oznaczony w umowie kwote
srodkow pienigznych z przeznaczeniem na ustalony cel, a kredytobiorca zobowiazuje si¢ do korzystania z niej na warun-
kach okreslonych w umowie, zwrotu kwoty wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami w oznaczonych terminach sptaty
oraz zaplaty prowizji od udzielonego kredytu (art. 69 ust. 1| w brzmieniu obowigzujacym w dniu zawarcia umowy kredytu
przez strony).

16. Umowa kredytu powinna by¢ zawarta na pismie i okresla¢ w szczegdlnosci: 1) strony umowy, 2) kwote i walute
kredytu, 3) cel, na ktory kredyt zostat udzielony, 4) zasady i termin sptaty kredytu, 5) wysokos¢ oprocentowania kredy-
tu 1 warunki jego zmiany, 6) sposob zabezpieczenia splaty kredytu, 7) zakres uprawnien banku zwigzanych z kontrola
wykorzystania i sptaty kredytu, 8) terminy i sposob postawienia do dyspozycji kredytobiorcy srodkéw pienigznych, 9)
wysoko$¢ prowizji, jezeli umowa ja przewiduje, 10) warunki dokonywania zmian i rozwigzania umowy (art. 69 ust. 2 w
brzmieniu obowiagzujacym w dniu zawarcia umowy kredytu przez strony).

17. Przepisy Unii Europejskie;j.

18. Dyrektywa Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych warunkéw w umowach konsumenc-
kich (Dz.U. 1993, L 95, s. 29 - wyd. spec. w j¢z. polskim, rozdz. 15, t. 2, s. 288), dalej: dyrektywa 93/13.

19. Warunki umowy, ktére nie byty indywidualnie negocjowane, uznaje si¢ za nieuczciwe, jesli stojac w sprzecznosci z
wymogami dobrej wiary, powoduja znaczaca nierdwnowage wynikajacych z umowy praw i obowigzkow stron ze szkoda
dla konsumenta (art. 3 ust. 1).

20. Ocena nieuczciwego charakteru warunkdéw nie dotyczy ani okreslenia glownego przedmiotu umowy, ani relacji ceny i
wynagrodzenia do dostarczonych w zamian towarow lub ustug, o ile warunki te zostaly wyrazone prostym i zrozumiatym
jezykiem (art. 4 ust. 2).

21. W przypadku umoéw, w ktorych wszystkie lub niektore z przedstawianych konsumentowi warunkéw wyrazone sg na
pismie, warunki te musza zawsze by¢ sporzadzone prostym i zrozumiatym jezykiem. Wszelkie watpliwosci co do tresci
warunku nalezy interpretowac na korzy$¢ konsumenta. Powyzsza zasada interpretacji nie ma zastosowania w konteks$cie
procedury ustanowionej w art. 7 ust. 2 (art. 5).

22. Uzasadnienie odestania.
23. Wprowadzenie.

24. Potrzeba zadania niniejszego pytania prejudycjalnego powstata w zwigzku z koniecznos$cig dokonania wyktadni prawa
unijnego celem prawidlowego zastosowania przepisow prawa krajowego dotyczacych postanowien umownych reguluja-
cych zmienne oprocentowanie kredytow hipotecznych.

25. Dotychczas Trybunat Sprawiedliwos$ci kilkukrotnie wypowiadal si¢ w przedmiocie postanowien umownych odsyta-
jacych do wskaznika IRPH1. Jednak wskaznik ten istotnie r6zni si¢ od wskaznikéw LIBOR i WIBOR, poniewaz jego de-
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finicja jest zawarta w prawie hiszpanskim, a sam wskaznik jest wyliczany jako $rednia oprocentowania kredytéw udzie-
lanych przez instytucje finansowe. Natomiast wysokos$¢ stawek LIBOR 1 WIBOR jest ustalana w oparciu o kwotowania
bankdéw, a zasady ich wyliczania nie byly uregulowane przez przepisy powszechnie obowigzujace.

26. Niniejsza sprawa rozni si¢ takze od sprawy o sygn. akt C-471/24, ktéra dotyczy umowy kredytu zawartej w dniu
1.08.2019 r., a zatem kiedy obowigzywaty juz przepisy rozporzadzenia 2016/10112. Tymczasem w niniejszej sprawie
umowa kredytu (ze stawka WIBOR) zostala zawarta w dniu 19.01.2007 r., za$ aneks do tej umowy (ze stawka LIBOR)
w dniu 10.09.2008 r., a zatem na wiele lat przed wejSciem w zycie przepisdéw powyzszego rozporzadzenia.

27. Charakterystyka wskaznikow referencyjnych typu IBOR.

28. Rozporzadzenie 2016/1011, zgodnie z art. 59 tego aktu prawnego, stosuje si¢ od dnia 1.01.20218 r. Wcze$niej me-
todyka opracowywania wskaznikéw referencyjnych dotyczacych oprocentowania kredytow hipotecznych ze zmiennym
oprocentowaniem opierata si¢ na samoregulacji rynkowe;j.3

29. Po raz pierwszy stawka LIBOR (London Interbank Offered Rate) zostata zastosowana w 1969 r., kiedy szachowi Iranu
zaoferowano kredyt konsorcjalny o zmiennym oprocentowaniu wyliczanym jako §rednia arytmetyczna stawek wskaza-
nych przez uczestnikow konsorcjum bankowego. W pierwszych latach stawka ta nie byta w zaden sposob sformalizowa-
na, natomiast zmienito si¢ to w 1986 r., w ktorym (...) (zwiazek zrzeszajacy kilkaset bankéw z kilkudziesigciu krajow4)
rozpoczat notowania z wykorzystaniem agencji finansowej (...), ktora zbierata od najwigkszych brytyjskich bankow o
statej porannej porze kwotowania, ktore nastgpnie byly usredniane i udostgpniane publicznie. Kwotowania oznaczaly
wskazanie, po jakiej cenie banki byly gotowe sobie pozyczaé¢ srodki pieni¢zne w okreslonej walucie na okreslony czas
bez zadnego zabezpieczenia. Poczatkowo stawka LIBOR byta wykorzystywana w kredytach komercyjnych udzielanych
duzym przedsigbiorstwom i panstwom, 5 jednak z uplywem czasu zyskata na popularnosci i byta stosowana w kredyta-
ch hipotecznych, pozyczkach studenckich, instrumentach pochodnych, innych produktach finansowych, a takze stuzyta
jako wskaznik okreslajacy kondycj¢ bankow.6 LIBOR byt tez szeroko stosowany na rynku finansowych instrumentow
pochodnych takich jak swapy, opcje i forwardy.7 W 2009 r. instrumenty odwotujace si¢ do stawki LIBOR miaty wartosé
okoto 360.000.000.000.000 USD.8

30. W pierwszych latach wysoko$¢ stawek LIBOR byta ustalana w oparciu o odpowiedzi bankéw na pytanie ,,Po jakiej
stopie wedhug ciebie beda oferowane depozyty na rynku mi¢dzybankowym przez jeden bank wiodacy innemu bankowi
wiodacemu przy rozsadnej wielkosci rynku dzisiaj o godzinie 11:00?” (“At what rate do you think interbank term deposits
will be offered by one prime bank to another prime bank for a reasonable market size today at 11am?”). W 1998 r.
zrezygnowano z poj¢cia banku wiodacego (prime bank) i w zwigzku z tym przeformutowano tres¢ pytania na nastepujaca:
,Po jakiej stopie pozyczylbys$ srodki po ztozeniu i zaakceptowaniu oferty na rynku mig¢dzybankowym przy rozsadne;j
wielkosci rynku tuz przed godzing 11:00?” (“At what rate could you borrow funds, were you to do so by asking for
and then accepting inter-bank offers in a reasonable market size just prior to 11 am?”).9 Przez ,,$rodki” w powyzszym
znaczeniu byly rozumiane $rodki niezabezpieczone. Natomiast pojecie ,,rozsadnej wielkosci rynku” intencjonalnie nie
zostato zdefiniowane, a jego interpretacja zostata pozostawiona bankom zglaszajacym kwotowania. 10

31. Poszczegolne stawki LIBOR byly ustalane na podstawie kwotowan od 8 do 16 bankow-panelistow (ktorych grono
bylo wybierane przez (...)) udostgpnianych w kazdy londynski dzien roboczy pomigdzy godzinami 11:00 a 11:20. Agen-
tem kalkulacyjnym byt (...), ktory porzadkowat kwotowania od najwyzszego do najnizszego, odrzucat po 25% wartoSci
najwyzszych i najnizszych, a z pozostatych 50% wartosci srodkowych wyliczat $rednig arytmetyczng.11

32. Poczatkowo LIBOR odnosit si¢ do 3 walut (GBP, USD, JPY) 12, a z uptywem czasu zaczat by¢ stosowany do 10 walut
(GBP, USD, JPY, CHF, CAD, AUD, EUR, DKK, SEK, NZD).13 W stosunku do innych walut byly stosowane inne stawki
takie jak PRIBOR w Czechach, ROBOR w Rumunii, STIBOR w Szwecji, CIBOR w Danii, BUBOR na Wegrzech.14

33. W odniesieniu do euro, od stawki LIBOR EUR szersze zastosowanie miata stawka EURIBOR, ktora w dniu 1.01.1999
1. zastgpita niemiecki FIBOR, francuski PIBOR i finski HELIBOR. EURIBOR byl poczatkowo administrowany przez
(...),aod dnia 20.06.2014 r. przez (...).15 Zatozenia metodologiczne stawki EURIBOR byly wzorowane na stawce LIBOR.
Zasady ustalania EURIBOR zostaty uregulowane w kodeksie postepowania (code of conduct) wigzacym uczestniczace
banki i organizacj¢ administrujaca, zostat takze utworzony Komitet Sterujacy, ktory oceniat zgodno$¢ zachowania si¢
z kodeksem postepowania, ustalal metodyke kalkulacji stawki, ustalat kryteria doboru bankéw do panelu EURIBOR i
zapraszat je do kwotowan. EURIBOR byt kalkulowany wytacznie dla niezabezpieczonych depozytéw miedzybankowych
nominowanych w euro. EURIBOR byl definiowany jako stopa procentowa, po ktérej jeden z wiodacych bankoéw (prime
bank) z panstw nalezacych do Unii Europejskiej i EFTA jest gotowy zaoferowa¢ innemu wiodagcemu bankowi z tego ob-
szaru miedzynarodowy depozyt niezabezpieczony nominowany w euro, przy czym oferta jest sktadana o godzinie 11:00
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czasu brukselskiego. Stawka EURIBOR byla obliczana jako $rednia arytmetyczna ofert dotyczacych poszczegdlnych ter-
minéw wymagalnosci przekazanych do agenta kalkulacyjnego, ktory odrzucat 15% najwyzszych i najnizszych stawek.16

34. Globalny kryzys gospodarczy z 2008 r., spowodowat ostabienie wzajemnego zaufania pomiedzy bankami, co skut-
kowato znacznym spadkiem transakcji zawieranych na rynku miedzybankowym, w szczegdlno$ci w zakresie transakcji
niezabezpieczonych. Ponadto ptynno$¢ skoncentrowata si¢ w najkrdtszych terminach zapadalnosci. W tym samym czasie
ujawniono potencjalng podatno$¢ stawek rynku miedzybankowego na manipulacje oraz rzeczywiste wykrycie oszustw
globalnych bankéw. Podatnos¢ na manipulacje wynikata z istoty mechanizmu wyliczania stawek referencyjnych, ktore
stanowity $rednie arytmetyczne kwotowan przekazywanych w okreSlonym czasie, a zatem dane wej$ciowe mialy cha-
rakter wylacznie deklaracji, ktore nie byly zwigzane z faktycznie zawieranymi transakcjami. Dzigki temu niektore banki
mogtly generowac dodatkowe zyski na instrumentach pochodnych zaleznych od LIBOR badZz EURIBOR.17

35. Mechanizm tych manipulacji zostat wyjasniony przez M. K. na przyktadzie, ktéry dotyczy stawki EURIBOR, 18 ale
z uwagi na zblizony sposob kalkulacji odnosi si¢ takze do stawki LIBOR:

»Zalozmy, ze panel liczy 15 bankow, zatem dwie najwyzsze oferty zostang pominigte przez agenta kalkulacyjnego EU-
RIBOR w trakcie ustalania $redniej arytmetycznej. Jesli w warunkach konkurencyjnych trzy najwyzsze oferty bankoéw
(A, B, C) beda stanowic relacje: A andgt; B andgt; C, to tylko ocena zgloszona przez bank (...) bedzie podstawowa wy-
liczenia stawki EURIBOR. Jedli jednak bank (...) z rozmystem poda wysoka stope, odbiegajaca od stanu rynku w tym
dniu i C andgt; A andgt; B, to oczywiscie jego ocena zostanie pomini¢ta, ale w rachunku uwzgledniona zostanie oferta
B, ktéra poprzednio bylaby wyeliminowana. Zatem bank (...) moze potencjalnie zawyzy¢ stope EURIBOR. Powyzszy
efekt moze by¢ wzmocniony, gdy dotyczy¢ bedzie rownoczesnego (cho¢by niezamierzonego) dziatania dwoch lub wiecej
bankow. Jesli bowiem konkurencyjny stan rynku generuje sekwencj¢ ocen: A andgt; B andgt; C andgt; D to w efekcie
stawki C i D bgda uwzgledniane przy obliczaniu EURIBOR. Jesli jednak oceny C i D rozmyslnie beda nazbyt wysokie i
D andgt; C andgt; A andgt; B, to wowczas do podstawy wyliczenia $redniej arytmetycznej zaliczone b¢da oceny A oraz
B. Zatem w tej drugiej sytuacji jeszcze wyrazniej wrosnie stopa EURIBOR w poréwnaniu ze stanem, w ktorym zaden z
bankow nie staratby si¢ odbiega¢ w swych ocenach od fundamentéw rynkowych.”

Z powyzszego przyktadu wynika zatem, ze do manipulacji stawka typu IBOR doprowadzi¢ moze nawet dzialanie tylko
jednego banku.

36. Dalszym wnioskiem, jaki wyplywa z powyzszego opisu jest to, ze gtéwnym czynnikiem utatwiajacym manipulacje
wskaznikami byt fakt oparcia ich wylacznie na deklaracjach bankow. Jak wyjasnia P. M., ,,Ze wzgledu na deklaratywny
charakter stawek, nietrudne jest wyznaczenie stawki na nieadekwatnym poziomie. Koszty przesunigcia stawki wystepuja
jedynie wowczas, kiedy indeks oparty jest na zawartych transakcjach. Przesunigcie indeksu transakcyjnego wymaga bo-
wiem przeprowadzenia transakcji o znacznych nominatach, co wiaze si¢ z ryzykiem i naraza bank na potencjalne straty
z tytulu otwartej ekspozycji. Ponadto w waskim gronie bankow kontrybuujacych stawki do indeksu, mozliwa jest zmo-
wa co do ich poziomu, ktora jest szczegolnie tatwa, jesli kwotowania oparte sa na deklaracjach bankow. Z kolei opar-
cie ogromnych portfeli instrumentéw na indeksie powoduje, ze potencjalne korzysci z przesunigcia indekséw stanowia
istotng pokusg sprzyjajaca takiemu procederowi. Niewielka zmiana wartoséci indeksu wptywa na istotng zmiang wyceny
lub zmiane kwoty rozliczenia transakcji. Sledztwo wykazato wystepowanie konfliktu intereséw polegajacego na tym, ze
kwotujacy indeksy rynku pieni¢znego byli premiowani z tytutu przychodéw na portfelach uzaleznionych od poziomu
stop procentowych. Zagrozenie manipulacja indekséw wynikalo przede wszystkim ze stabosci proceséw zwigzanych z
kwotowaniami do fixingu i brakiem odpowiedniej kontroli nad tymi procesami. Jednoczes$nie taki stan rzeczy nie sprzyjat
stabilnosci rynku finansowego, poniewaz powodowat ostabienie wartosci informacyjnej indekséw oraz zwigkszat ryzyko
strat po stronie klientow bankoéw. Nieuprawnione zyski bankéw pochodzace z manipulacji indeksami wynikaly bowiem
z asymetrii informacji pomigdzy animatorami rynku a ich klientami, wptywajac negatywnie na wiarygodnos$¢ rynku fi-
nansowego. Manipulacja indeksami miata réwniez konsekwencje dla gospodarki w szerszym kontekscie. O ile bowiem
zmiana wyceny instrumentow pochodnych dotyczy w duzej mierze instytucji finansowych i duzych korporacji, o tyle
zmiana wartosci instrumentow bilansowych (a wigc obligacji i kredytow) moze powodowac straty u konsumentéw i ma-
tych przedsigbiorstw. W tym przypadku negatywna zmiana wyceny i wartosci przeplywow finansowych jest calkowicie
alokowana na klienta, poniewaz mamy do czynienie z finalnym odbiorca produktu, a nie posrednikiem.”19

37. Natomiast drugim czynnikiem utatwiajagcym manipulacje wskaznikami byta znaczna rozbiezno$¢ pomiedzy rozmia-
rami rynku bazowego i rynku referencyjnego. Jak wyjasnia P. M., ,,Istotnym elementem analizy znaczenia indeksow ryn-
ku finansowego jest okreslenie wielko$ci rynku bazowego, z ktorego wynika, oraz rynku referencyjnego, na ktory wpty-
wa. Rynkiem bazowym nazywamy rynek instrumentéw, na podstawie ktorych uczestnicy fixingu wyznaczaja warto$é
indeksu. Dla fixingu walutowego rynkiem bazowym jest migdzybankowy rynek walutowy, natomiast dla indekséw rynku
pieni¢znego migdzybankowy rynek depozytow niezabezpieczonych. Z kolei rynkiem referencyjnym jest rynek instru-
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mentoéw, ktorych warto$¢ jest wyznaczana na podstawie indeksu. Dla rynku walutowego bedg to np. forwardy waluto-
we, a dla rynku pieni¢znego m.in. kredyty zmiennoprocentowe, obligacje zmiennokuponowe i swapy procentowe. (...)
Jednoczes$nie stosunek dziennego obrotu na instrumentach pochodnych indeksowanych do stawki 3M USD LIBOR do
dziennego obrotu na trzymiesi¢cznych depozytach wynosi ok. 1000. Dla stawki WIBOR (terminy 1M, 3M i 6M) relacja
ta jest trzy razy wigksza (...). Mamy wigc do czynienia z sytuacja, kiedy maty rynek bazowy determinuje ogromny rynek
referencyjny, co generuje wsrdd bankow-panelistow pokuse wptywania na stawke referencyjng w celu optymalizacji wy-
niku na portfelu instrumentéw pochodnych.”20

38. Motywacja bankéw do manipulowania stawkami referencyjnymi wynikata z dwoch przyczyn. Po pierwsze, banki
chciaty generowac zyski z obrotu instrumentami finansowymi opartymi o stawki LIBOR i EURIBOR. Mianowicie skoro
banki mogty wptyna¢ na wysoko$¢ powyzszych stawek, to byly w stanie przewidzie¢ kierunek zmian cen instrumentow
finansowych bazujacych na tych stawkach, a dzigki temu mogly osiggnaé korzysci dzigki kupnie lub sprzedazy tych in-
strumentow. Po drugie, banki mogly wptywac na oceng wlasnej wiarygodnosci finansowej. Mianowicie bank mogt pod-
wyzszy¢ oceng swojej wiarygodnosci finansowej dzigki rozmyslnemu kwotowaniu stawek ponizej obiektywnych obser-
wacji rynkowych.21

39. Wyniki postgpowan zwigzanych z manipulacjami stawkami LIBOR i EURIBOR ujawnity, ze wysoko$¢ tych sta-
wek byta uzgadniana przez pracownikéw bankdéw za posrednictwem e-maili, wiadomo$ci SMS, rozmoéw telefonicznych
i komunikatoréow elektronicznych. Nieprawidtowe zachowania obejmowaty okres co najmniej od 2005 r. do 2009 r. i
mialy miejsce niemalze codziennie. Manipulacjom podlegaty gtownie stawki LIBOR USD, LIBOR GBP, LIBOR JPY
i EURIBOR. Ujawnione manipulacje stawkami LIBOR i EURIBOR doprowadzito do wszczecia postepowan karnych i
administracyjnych wobec 0s6b i instytucji odpowiedzialnych za te dziatania. Do ukaranych bankéw zaliczaly si¢ m.in.
(...)Bank, (...), (...) Bank, (...) i (...). Tylko w zakresie kwotowan stawki EURIBOR okoto 10 bankéw zostalo dotknietych
karami administracyjnymi lub zawarto ugody, ktorych koszty wynosza okoto 10.000.000.000 EUR.22

40. Efektem ubocznym zaniku transakcji na rynku miedzybankowym bylo to, ze indeksy rynku pieni¢znego przestaty
reprezentowac koszt finansowania sektora bankowego oraz utracilty walor obiektywnego czynnika dyskontujacego przy-
szte przeptywy pieni¢zne.23

41. Z uwagi na potencjalne zagrozenie stabilnosci systemu finansowego, na ktorym stawki rynku migdzybankowego od-
grywaja istotng rolg, konieczne stato si¢ opracowanie propozycji dziatan zmierzajacych do zapobiezenia przypadkom
manipulacji w przysztosci. W 2013 r. IOSCO (International Organization of Securities Commissions) opublikowata reko-
mendacj¢ dotyczaca wszelkich stawek referencyjnych, a zwtaszcza tych, ktore stuza jako wskazniki stop procentowych.
Rekomendacja ta obejmowata zagadnienia zarzadzania wskaznikiem, jako$ci wskaznika, metody tworzenia wskaznika i
odpowiedzialno$ci administratora.24

42. Natomiast w ramach prawodawstwa Unii Europejskiej zostato uchwalone rozporzadzenie 2016/1011. Rozporzadzenie
to w motywie nr 1 wskazywalo na ,,powazne przypadki manipulacji wskaznikami referencyjnymi stop procentowych
takimi jak LIBOR i EURIBOR”.

43. W zwiazku z powyzszymi doszto do reformy stawki LIBOR. Administracja tg stawka zostata przejeta przez (...)w
dniu 1.02.2014 r. 25 Stopniowo poszczegdlne stawki LIBOR byly zastgpowane innymi stawkami. Proces ten w przewa-
zajacej czesci zakonczyt si¢ z dniem 31.12.2021 r., natomiast ostatnia stawka LIBOR przestata by¢ publikowana z dniem
30.09.2024 r. 26 Stawka LIBOR CHF zostata zastapiona stawka SARON z dniem 1.01.2022 r. na podstawie rozporza-
dzenia 2021/1847.27 Stawka LIBOR GBP zostata zastgpiona stawka SONIA, a stawka LIBOR USD zostata zastgpiona
stawka SOFR.28

44. Reformie zostata poddana rowniez stawka EURIBOR. Pierwotnie byta ona skonstruowana w taki sposob, ze punktem
wyjscia dla banku uczestniczgcego w panelu byto przyjecie kosztow finansowania przez bank o maksymalnej zdolnosci
kredytowej i kondycji ptynnosciowej (prime bank). Inaczej mowiac, zostata przyjeta fikcja, ze wszystkie banki uczest-
niczace w panelu to prime banks, ktore kieruja ofert¢ do innych prime banks. W rezultacie banki przedstawialy oferty
w oderwaniu od oceny ryzyka kredytowego przyjmujgcego depozyt i wypowiadaty si¢ o swoim wyobrazeniu na temat
stopy procentowej, ktorg powinien ptaci¢ hipotetyczny wiodacy bank. Oznaczato to, ze EURIBOR nie odzwierciedlat
rzeczywistej stopy procentowej kosztu pienigdza na rynku, ale hipotetycznej stopy, ktora zostataby zaptacona przez prime
bank. Doprecyzowanie definicji prime bank nastgpito w 2013 r., a w kolejnych latach stawka EURIBOR przesztg grun-
towng reforme.29 N. metoda wyliczania stawki (...) zostata wprowadzona w 2019 r., a od tego czasu byta kilkukrotnie
korygowana.30 Od 2024 r. stawka EURIBOR jest ustalana w oparciu o dwupoziomowg metod¢ kaskady danych. Poziom
pierwszy obejmuje wylacznie kwalifikowane transakcje na niezabezpieczonym rynku pienigznym EUR. W razie gdyby
liczba takich transakcji byta niewystarczajaca, wyliczenie stawki jest dokonywane na poziomie drugim, ktory przewiduje
trzy techniki obliczeniowe.31
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45. Obecnie na rynkach finansowych obserwowane jest przejscie od stawek IBOR do stawek RFR (Risk Free Rates), czyli
stawek wolnych od ryzyka, ktore sg oparte na ptynnych rynkach depozytow jednodniowych i oblicza si¢ je na podstawie
zarejestrowanych transakcji na tych rynkach. Stawki te posiadajg jednak pewne wady, a mianowicie: mierzg rézne rodzaje
depozytow jednodniowych, sposrod ktorych jedne sg zabezpieczone a inne nie, a ponadto maja tylko jeden termin, to jest
jeden dzien, przez co nie nadajg si¢ do ustalania stopy procentowej ,,z gory” w wybranym okresie, w ktorym niezbedne
jest uiszczanie odsetek. Najwazniejszymi RFR na $wiecie sa: SOFR dla USD, SONIA dla GBP, €STR dla EUR, SARON
dla CHF i TONA dla JPY32.

46. WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) zaczat by¢ stosowany w 1993 r. Poczatkowo administratorem tej stawki byto
powstale w 1992 r. Stowarzyszenie (...) (pierwotnie pod nazwa (...) Stowarzyszenie (...), a nastepnie Stowarzyszenie (_..)),
ktére zrzeszato osoby aktywne zawodowo przy transakcjach na rynku finansowym zatrudnione w bankach i instytucjach
finansowych. Podobnie jak w przypadku LIBOR, wyliczaniem stawki zajmowatla si¢ agencja (...), ktora ustalata wysokos¢
WIBOR w oparciu o dane przekazywane przez banki, ktére przystapity do stworzonego panelu33.

47. Zasady ustalania stawki WIBOR byly uregulowane w uchwalanym przez powyzsze stowarzyszenie ,,Regulaminie
Fixingu stawek referencyjnych Wibor i Wibid”. W okresie od dnia 1.02.2004 r. do dnia 30.06.2013 r. obowigzywata wersja
regulaminu zawierajaca postanowienia o nastepujacej tresci.34

Fixing to dziatania podejmowane w celu ustalenia stawek referencyjnych Wibor i Wibid dla depozytow ztotowych na
polskim rynku migdzybankowym (pkt 1.1).

Stawki referencyjne Wibor i Wibid sg ustalane dla depozytéw na nastgpujace terminy: a) 1 dzien roboczy - overnight (O/
N), b) 1 dzien roboczy - tomorrow) next (T/N), c) 1 tydzien (SW), d) 2 tygodnie (2W), €) 1 miesiagc (1M), f) 3 miesigce
(3M), g) 6 miesigcy (6M), h) 9 miesigcy (9M), 1) 12 miesigey (12M) (pkt 4.1).

Stawki depozytow ztotowych sktadane przez Uczestnikow na Fixing, jak rowniez stawki referencyjne Wibor i Wibid sa
podawane zgodnie z konwencja odsetkowa obowiazujaca na polskim rynku pieni¢znym oraz z doktadno$cig do dwdch
miejsc po przecinku (pkt 4.2).

O ile Organizator nie ustali inaczej, Fixing stawek Wibor i Wibid depozytéw ztotowych odbywa si¢ w kazdym Dniu
Roboczym o godzinie 11:00 rano (pkt 4.3).

W dniu Fixingu do godziny 11:00 rano kazdy Uczestnik zobowigzany jest do przekazania Pelnomocnikowi po jednej
stawce po jakiej gotow jest udzieli¢ innemu Uczestnikowi (stawka offer) i przyja¢ od innego Uczestnika (stawka bid)
depozyt zlotowy na wszystkie terminy, okreslone w punkcie 4.1 niniejszego Regulaminu, w tym dniu w ciagu pierwszych
pigetnastu minut po opublikowaniu stawek Wibor i Wibid przez Pelnomocnika stosownie do postanowienia punktu 4.8
Regulaminu (pkt 4.4).

Z zastrzezeniem postanowien punktu 11.2, réznica miedzy stawkami udzielania i przyj¢cia depozytu na dany termin
(spread) podawanymi przez kazdego Uczestnika na Fixing nie moze by¢ wigksza niz: 0.3% dla terminow O/N, T/N; 0.2%
dla terminéw od jednego tygodnia do jednego roku (pkt 4.5).

Stawka Wibor dla depozytu na dany termin jest obliczana przez Pelnomocnika jako $rednia arytmetyczna ze stawek po-
danych przez Uczestnikow na Fixing w danym dniu (po jakich gotowi sa udzieli¢ innemu Uczestnikowi depozyt ztotowy
na ten termin w ciaggu pierwszych pig¢tnastu minut po opublikowaniu stawek Wibor i Wibid przez Pelnomocnika stosow-
nie do postanowienia punktu 4.8 Regulaminu) pozostatych po odrzuceniu: a) dwoch najnizszych i dwoch najwyzszych
kwotowan w przypadku gdy zgloszono nie mniej niz 8 stawek, b) jednego najnizszego i jednego najwyzszego kwotowania
w przypadku gdy zgloszono mniej niz 8 stawek (pkt 4.6).

Stawka Wibid dla depozytu na dany termin jest obliczana przez Pelnomocnika jako $rednia arytmetyczna stawek poda-
nych przez Uczestnikoéw na Fixing w danym dniu (po jakich gotowi sa przyja¢ od innego Uczestnika depozyt ztotowy na
ten termin w ciggu pierwszych pigtnastu minut po opublikowaniu stawek Wibor i Wibid przez Pelnomocnika stosownie
do postanowienia punktu 4.8 Regulaminu) pozostatych po odrzuceniu: a) dwoch najnizszych i dwoch najwyzszych kwo-
towan w przypadku gdy zgloszono nie mniej niz 8 stawek, b) jednego najnizszego i jednego najwyzszego kwotowania w
przypadku gdy zgloszono mniej niz 8 stawek (pkt 4.7).

Stawki Wibor i Wibid ustalone na Fixingu w danym dniu sg publikowane w serwisie informacyjnym (...) w tym samym
dniu w ciggu pierwszych pigciu minut po Fixingu (pkt 4.8).

Uczestnik Fixingu obowigzany jest zagwarantowaé funkcjonowanie jego polaczen telefonicznych lub polaczen w syste-
mie dealingowym (...), tak aby umozliwi¢ innym Uczestnikom: a) kontaktowanie si¢ z danym Uczestnikiem na jego nu-
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mery telefondéw lub kody, o ktorych mowa w punkcie 6.4, oraz b) zawieranie transakcji depozytowych z danym Uczest-
nikiem w ciggu pierwszych pigtnastu minut po opublikowaniu stawek Wibor i Wibid przez Pelnomocnika stosownie do
postanowienia punktu 4.8 Regulaminu (pkt 5.1).

Kazdy Uczestnik Fixingu ma obowiazek: a) odpowiedzie¢ na zapytanie innego Uczestnika Fixingu zgloszone na jego
numery telefonéw lub kody, o ktérych mowa w punkcie 6.4, w okresie pierwszych 15 minut po opublikowaniu stawek
Wibor i Wibid przez Pelnomocnika stosownie do postanowienia punktu 4.8 Regulaminu, oraz b) poda¢ innemu Uczest-
nikowi stawki, po ktorych gotdéw jest udzieliému i przyja¢ od niego depozyt ztotowy nie gorsze od tych jakie przekazat
na Fixing w tym dniu (pkt 5.2).

Uczestnicy sg zwolnieni z tego obowigzku w przypadku: a) wyczerpania wlasnego limitu na depozyty ztotowe udzielo-
ne Uczestnikowi zapytujacemu o kwotowanie (wowczas kwotuje si¢ tylko stawke po ktorej dany Uczestnik gotow jest
przyjac¢ depozyt), b) publicznego ogloszenia w srodkach masowego przekazu, w okresie pierwszych 15 minut po Fixingu,
informacji ktéra moze mie¢ istotny wptyw na poziom stop procentowych na krajowym rynku pieni¢znym (pkt 5.3).

Kwotowanie, o ktorym mowa w punkcie 5.2 jest wigzace: a) dla depozytéw na terminy O/N i T/N do transakcji na kwote
do 30 mln zt wlacznie, b) dla depozytow na terminy SW, 2W, 1M i 3M do transakcji na kwot¢ do 20 mln zt wiacznie, c¢)
dla depozytéw na termin 6M do transakcji na kwote do 10 mln zt wiacznie, d) dla depozytoéw na terminy 9M i 12M do
transakcji na kwotg do 5 mln zt wlacznie (pkt 5.4).

W okresie pierwszych 15 minut po opublikowaniu stawek Wibor i Wibid przez Pelnomocnika stosownie do postanowienia
punktu 4.8 Regulaminu kazdy Uczestnik moze zawrze¢ z kwotowania kazdego innego Uczestnika do dwoch transakcji
na wybrane przez siebie dwa rozne terminy (pkt 5.5).

48. WIBOR jest stosowany w umowach kredytow hipotecznych, umowach kredytéw konsumenckich, umowach fakto-
ringowych, umowach leasingowych, umowach swapow stop procentowych i umowach opcji.35

49. Od dnia 30.06.2017 r. administratorem stawki WIBOR jest (...) S.A.36 W dniu 22.03.2019 r. WIBOR zostat zaliczo-
ny do wykazu kluczowych wskaznikéw referencyjnych stosowanych na rynkach finansowych.37 W dniu 29.11.2019 r.
Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ESMA) wpisat (...) SA do rejestru administratorow wskaz-
nikow referencyjnych.38 W dniu 16.12.2020 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata zezwolenie na prowadzenie przez
(...) S.A. dziatalnosci jako administrator wskaznikow referencyjnych stop procentowych, w tym kluczowych wskaznikow
referencyjnych.39

50. W IV kwartale 2011 r. kwotowane stawki referencyjne WIBOR 3M po jakich banki sktonne byly przeprowadzac
transakcje wzrosty o 0,23 punktu procentowego, przy nie zmienionych stopach procentowych NBP. Diagnoza tego zjawi-
ska w badaniach przeprowadzonych przez NBP wykazala, ze cztery banki zawyzaty istotnie kwotowane stawki WIBOR
3M, ponad poziom nie wynikajgcy z ogolnej zmiennosci stawek na rynku bankowym.40 W 2013 r. Komisja Nadzoru
Finansowego stwierdzila, ze do najczestszych nieprawidtowosci stwierdzonych podczas czynnos$ci kontrolnych w ban-
kach w 2013 r. w obszarze zarzadzania ryzykiem rynkowym nalezaly: ,,W procesie ustalania i przekazywania stawek
referencyjnych do fixingu WIBOR i WIBID: brak lub nierzetelne przeprowadzanie procesu backtestingu, brak przepro-
wadzania cyklicznego audytu wewnetrznego procesu kwotowania stawek referencyjnych, niewystarczajacy zakres i cze-
stotliwos¢ informacji zarzadczej, brak zdefiniowania roli i odpowiedzialnosci poszczegolnych osdb uczestniczgcych w
procesie, brak lub nieskuteczna kontrola wewngtrzna, brak petnomocnictw dealeréw w zakresie uprawnien do ustalania
i przekazywania stawek do fixingu WIBOR i WIBID”.41 W dniu 3.02.2014 r. o godzinie 11:00 (...) opublikowat stawke
WIBOR, ktora zostata wyliczona btednie z uwagi na brak uwzglednienia nowego banku-panelisty. Skorygowana stawka
zostata opublikowana o godzinie 11:45.42 W Sprawozdaniu z dziatalnosci NIK z 2015 r. stwierdzono, ze ,,W Polsce do-
tychczas nie wypracowano form nadzoru nad ustalaniem stawek WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate — referencyjna
wysoko$¢ rocznego oprocentowania pozyczek na polskim rynku migedzybankowym) i WIBID (Warsaw Interbank Bid
Rate — roczna stopa procentowa, jaka ptaca banki za $rodki przyjete w depozyt od innych bankéw). Brak nadzoru stwarza
ryzyko manipulacji stawkami.”43 W latach 2020-2022 doszto do btedéw w przekazywanych warto§ciach kwotowan w
procesie fixingu WIBOR, a $rednie odchylenie w poszczegdlnych kwartatach wahato si¢ od -1,3 pb (0,013% ) do 1,2
pb (0,012% ).44 W 2022 r. Najwyzsza Izba Kontroli podje¢ta si¢ przeprowadzenia kontroli nr 1/22/002/KBF pt. ,,Wdro-
zenie przepisdw rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w zakresie
ustalania wskaznika referencyjnego stopy procentowej”, natomiast przeprowadzenie kontroli w spotce (...) S.A. zostato
uniemozliwione, gdyz spdtka nie dopuscita upowaznionych kontrolerow NIK do przeprowadzenia czynnosci kontrolny-
ch, argumentujgc, ze nie podlega kontroli NIK.45

51. W przestrzeni medialnej pojawily si¢ doniesienia o zawiadomieniach dwoch sygnalistow do ESMA i KNF, ale nie
doprowadzily one do wszczecia w tej materii postgpowania karnego lub administracyjnego.46 (...) S.A. nie powiadomi-
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ta UKNF o zadnym przypadku podejrzanych danych wej$ciowych, a dziatania nadzorcze UKNF nie wykazaty, aby na-
stapita jakakolwiek manipulacja wskaznikiem referencyjnym WIBOR.47 W przeciwienstwie do LIBOR, dotychczas nie
stwierdzono préb manipulowania WIBOR, takze w okresie poprzedzajacym wejsScie w zycie regulacji unijnych48 ().
rozporzadzenia BMR).

52. Jak wskazuje si¢ w literaturze, ,,cho¢ konstrukcja stopy WIBOR zapewnia jej nizsza podatnos¢ na manipulacje, niz
dla indekséw LIBOR i EURIBOR (ACI Polska [2013], Regulamin fixingu stawek referencyjnych WIBOR i WIBID,
1.07.2013.), to sama publikacja wskaznika oparta jest na deklaracjach bankoéw panelistow a nie rzeczywistych transakcjach
(ktorych, jak wspomniano, praktycznie nie ma na rynku migdzybankowym dla terminéw pow. 1 tygodnia). Tym samym,
zakorzenienie indeksu w rzeczywistych transakcjach i rozszerzenie podstawy transakcyjnej o transakcje niebankowe do-
prowadzitoby do lepszego odzwierciedlenia przez indeks rzeczywistych kosztow finansowania sektora.”49 ,,Ekonomisci
zauwazaja, ze od trzeciego kwartatu 2008 roku na rynkach pieni¢znych rozpoczeto si¢ zjawisko oderwania ceny pienig-
dza na rynku migdzybankowym zaréwno od stopy referencyjnej NBP, jak i od realnego rynkowego kosztu pozyskania
pienigdza przez banki. W konsekwencji stawka WIBOR 3M czy tez 6M stanowi — z punktu widzenia ekonomii — btedna
podstawe dla szacowania ryzyka kredytowego. Podnosi si¢ bowiem, ze stawki referencyjne WIBOR na okresy inne niz
O/N, a w szczegolnosci 3M 1 6M, nie sg obiektywnym miernikiem ceny pienigdza na rynku migdzybankowym."50

53. Pierwsza czg$¢ pytania.

54. W punktach 49, 50 i 60 opinii Rzecznika Generalnego Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 11.09.2025 r. w sprawie
C-471/24 wskazano, ze ,,Rozporzadzenie 2016/1011 uwzglednia nieréwng site przetargowa konsumentow wobec kredy-
todawcow oraz stosowanie standardowych warunkéw w umowach kredytéw hipotecznych i konsumenckich, ktore wy-
korzystuja wskaznik referencyjny. Motyw 71 rozporzadzenia 2016/1011 stanowi, ze w takich sytuacjach konsumenci
moga mie¢ ograniczony wybor dotyczacy stosowanego wskaznika referencyjnego. W ramach poszukiwania réwnowagi
ustawodawca Unii uwaza, ze konieczne jest zapewnienie, aby kredytodawcy przekazywali konsumentom co najmniej
odpowiednie informacje. W tym celu art. 56 i 57 rozporzadzenia 2016/1011 zmieniaja, odpowiednio, dyrektywe 2008/48/
WE i dyrektywe 2014/17/UE. W szczego6lnosci rozporzadzenie 2016/1011 dodaje nowy element informacji [nowy art.
13 ust. 1 lit. ea) dyrektywy 2014/17], ktore nalezy przekaza¢ konsumentom przed zawarciem umowy o kredyt hipotecz-
ny opartej na wskazniku referencyjnym. Ogoélne informacje przekazywane przez kredytodawcow przy zawieraniu taki-
ch uméw musza obejmowac ,,nazwy wskaznikow referencyjnych i ich administratorow oraz informacj¢ o potencjalnych
konsekwencjach dla konsumenta”. (...) W mojej ocenie na drugie pytanie prejudycjalne nalezy zatem odpowiedziec¢, ze
art. 4 ust. 2 dyrektywy 93/13 nalezy interpretowaé w ten sposob, iz pozwala on na ocen¢ nieuczciwego charakteru wa-
runku uwzglednionego w umowie o kredyt hipoteczny zawartej miedzy konsumentem a przedsiebiorca, ktory to warunek
przewiduje zastosowanie do tej umowy zmiennego oprocentowania opartego na wskazniku referencyjnym WIBOR 6M,
jezeli warunek ten nie zostal sformulowany prostym i zrozumiatym jezykiem (wymog przejrzystosci). Aby spetnic ten
wymog, przedsiebiorca musi poinformowac konsumenta w sposdb wystarczajaco precyzyjny i doktadny o nazwie stoso-
wanego wskaznika referencyjnego oraz o nazwie jego administratora, a takze o potencjalnych konsekwencjach dla kon-
sumenta wynikajacych ze stosowania tego wskaznika, tak aby umozliwi¢ mu oszacowanie przede wszystkim catkowitego
kosztu kredytu. Sposob, w jaki kredytodawca dostarcza te informacje — posrednio albo bezposrednio — musi powodowac
w rezultacie, aby informacje te w pelni ujawnialy zastosowana metode i gldwne elementy powodujace wahania stawki
wskaznika i nie dawaty znieksztatconego obrazu charakteru wskaznika.”

55. Powyzsze stanowisko zasluguje na aprobatg, poniewaz obowiazek podania ,,nazw wskaznikow referencyjnych i ich
administratorow oraz informacji o potencjalnych konsekwencjach dla konsumenta” wynika wprost z art. 13 ust. 1 lit. ea)
dyrektywy 2017/14, w brzmieniu nadanym przez art. 58 rozporzadzenia 2016/1011.

56. Niemniej jednak nalezy zauwazy¢, ze powyzszy przepis w podanym brzmieniu obowigzuje od dnia 1.01.2018 r,, a
zatem obowigzywal w dacie zawarcia umowy z dnia 1.08.2019 r., ktorej dotyczy sprawa C-471/24, natomiast nie obowia-
zywal w datach zawarcia objetych niniejsza sprawa umowy i aneksu, czyli w latach 2007 i 2008 r. W zwiazku z tym sad
odsyltajacy zwraca si¢ do Trybunalu Sprawiedliwo$ci o udzielenie odpowiedzi, czy w odniesieniu do uméw zawartych
przed dniem 1.01.2018 r. bank miat obowigzek poinformowa¢ konsumenta o administratorze wskaznika referencyjnego.

57. Niezaleznie od tego sad odsytajacy zwraca si¢ o udzielenie wskazoéwek, w jaki konkretnie sposob bank ma obowigzek
poinformowac konsumenta o potencjalnych konsekwencjach wynikajacych ze stosowania wskaznika referencyjnego. Sad
odsyltajacy zastanawia si¢, czy nalezy od banku wymagac, aby zapoznat konsumenta ze szczegdtowymi zasadami, wedtug
ktoérych jest ustalana wysoko$¢ wskaznika referencyjnego, w tym czy konieczne jest przedstawienie konsumentowi tresci
regulaminu opracowywania tego wskaznika badz przynajmniej informacji o tym, ze wysoko$¢ wskaznika referencyjnego
nie ma oparcia w rzeczywistych transakcjach na rynku migdzybankowym, lecz stanowi $rednig arytmetyczng deklaracji
bankow po odrzuceniu warto$ci skrajnych.
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58. Trybunat Sprawiedliwosci stwierdzil, ze ,,dyrektywe 93/13, a w szczegolnosci jej art. 4 ust. 2 1 art. 5, nalezy interpre-
towac w ten sposob, ze w celu spetnienia wymogu przejrzystosci warunku umownego ustalajgcego zmienng stope pro-
centowa w ramach umowy o kredyt hipoteczny warunek ten powinien nie tylko by¢ zrozumialy pod wzgledem formalnym
i gramatycznym, ale rowniez umozliwiaé, by wiasciwie poinformowany oraz dostatecznie uwazny i rozsadny przecigtny
konsument byt w stanie zrozumie¢ konkretne dziatanie metody obliczania tej stopy procentowej i oszacowac tym samym
w oparciu o jednoznaczne i zrozumiate kryteria potencjalnie istotne konsekwencje ekonomiczne takiego warunku dla
swoich zobowigzan finansowych.”51 W niniejszym odestaniu prejudycjalnym sad odsytajacy zmierza do uzyskania in-
formacji, czy w przypadku warunku umownego odsytajacego do wskaznika referencyjnego typu IBOR przez poinformo-
wanie konsumenta tak aby ,,byt w stanie zrozumie¢ konkretne dziatanie metody obliczania tej stopy procentowe;j” nalezy
rozumie¢ udzielenie konsumentowi informacji o tym, ze ten wskaznik referencyjny jest ustalany na podstawie deklaracji
bankdéw i nie ma oparcia w rzeczywistych transakcjach na rynku migdzybankowym.

59. W tym zakresie sad odsytajacy zwraca uwage, ze w krajowym orzecznictwie jeden z sagdow powszechnych uznat,
ze wymagane jest ,,zwrocenie powodom uwagi na fakt, ze wskaznik WIBOR 3M majacy decydujace znaczenie dla wy-
sokosci stopy zmiennego oprocentowania (marza miata bowiem charakter staty) tworzony jest przez podmiot prywatny,
zrzeszajacy przedstawicieli rynkow finansowych (...), nie podlegajacy nadzorowi zadnej instytucji panstwowej i bioracy
pod uwage przy ustalaniu wysoko$ci rzeczonego wskaznika dane deklarowane mu przez okre$lone banki, nie podlegajace
zadnej weryfikacji.”52

60. Druga czgs$¢ pytania.

61. W punkcie 69 opinii Rzecznika Generalnego Trybunalu Sprawiedliwosci z dnia 11.09.2025 r. w sprawie C-471/24
wskazano, ze ,,0 ile jednak sady krajowe w sprawach cywilnych, takich jak spor w postepowaniu gléownym, mogg na
podstawie dyrektywy 93/13 ocenia¢ warunki umowne oparte na wskaznikach referencyjnych takich jak WIBOR, o tyle
nie moga one bada¢ metody ustalania takich wskaznikow na podstawie wspomnianej dyrektywy, poniewaz takie badanie
wykracza poza zakres stosowania dyrektywy 93/13. Co wigcej, jak wyjasniono powyzej, rozporzadzenie 2016/1011 usta-
nowito specjalny mechanizm rozpatrywania skarg majacy na celu zapewnienie zainteresowanym stronom, w tym konsu-
mentom, specjalnej $ciezki administracyjnej umozliwiajacej wszczecie procesu skargowego w przypadku watpliwosci co
do zgodnosci wyznaczenia wskaznika z odpowiednimi przepisami prawa krajowego lub prawa Unii. Jak zauwazyla Ko-
misja, zezwolenie krajowym sadom cywilnym na weryfikacje metody ustalania kluczowych wskaznikow referencyjnych
w drodze oceny nieuczciwego charakteru warunku umownego na podstawie dyrektywy 93/13 podwazyloby szczegdlny
system zarzadzania kluczowymi wskaznikami referencyjnymi ustanowiony przez prawodawce Unii na mocy rozporza-
dzenia 2016/1011.”

62. Stanowisko powyzsze jest uzasadnione, poniewaz rozporzadzenie 2016/1011 zawiera szczegdtowe regulacje dotycza-
ce zarzadzania wskaznikami referencyjnymi. W szczegolnosci art. 9 tego rozporzadzenia ustanowit specjalny mechani-
zm skargowy, w ramach ktérego mozliwe jest przedstawianie zarzutow dotyczacych m.in. reprezentatywnosci danego
wskaznika referencyjnego dla wartosci rynkowe;j (art. 9 ust. 2 lit. a).

63. Niemniej jednak nalezy zauwazy¢, ze powyzsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 1.01.2018 r. (art. 59), a zatem miato
ono zastosowanie do zawartej w dniu 1.08.2019 r., ktorej dotyczy sprawa C-471/24, natomiast nie miato zastosowania do
objetych niniejszg sprawg umowy i aneksu, ktore zostaty zawarte w latach 2007 1 2008 r. | Jak zas wskazuje si¢ w literaturze,
,,ocena wskaznika przed wdrozeniem przepisoOw rozporzadzenia BMR (zob. art. 51 i 59) jest nie do$¢ ze dopuszczalna, to
jeszcze nieobjeta zadnym domniemaniem. Oczywiscie kryterium takiej hipotetycznej oceny nie moglaby by¢ zgodnosé
weczesniejszych regut ustalania warto$ci WIBOR i jego charakteru z przepisami rozporzadzenia BMR, skoro ono nie miato
jeszcze mocy wigzacej (albo nawet nie zostato opublikowane).”53

64. W zwiazku z tym sad odsytajacy zwraca si¢ do Trybunatu Sprawiedliwosci o udzielenie odpowiedzi, czy w stosunku do
umow zawartych przed dniem 1.01.2018 r. sady krajowe sg uprawnione sg uprawnione do badania warunkéw umownych
odsytajacych do wskaznikow referencyjnych w zakresie metodologii ustalania takich wskaznikéw. Natomiast w razie
udzielenia pozytywnej odpowiedzi na to pytanie, sad odsytajacy zwraca si¢ o udzielenie wskazowek, jakie konkretnie
kryteria powinien bra¢ pod uwage sad krajowy w ramach tego badania. W tym zakresie na uwagg zashuguja nastgpujace
okolicznosci.

65. Jak wcze$niej wskazano, manipulacje stawkami LIBOR i EURIBOR przez banki faktycznie mialy miejsce i zostato
to udowodnione w stosownych postepowaniach karnych i administracyjnych, za§ odpowiedzialne za te naruszenia osoby
i instytucje poniosty odpowiedzialno$¢ karng i finansowa. Natomiast jesli chodzi o stawke WIBOR, to wprawdzie przy
jej wyliczaniu dochodzito do nieprawidtowosci (wskazanych w pkt 50), ale sad odsylajacy nie posiada wiedzy, aby ist-
niaty dowody na okoliczno$¢ tego rodzaju manipulacji, cho¢ nie mozna wykluczy¢, ze dowody takie mogg si¢ pojawic¢
w przysztosci. Nie zmienia to jednak faktu, ze sposob ustalania kazdej z powyzszych stawek byt skonstruowany w taki
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sposob, ze nidst za soba podatnos¢ na manipulacje. Mianowicie omawiane stawki referencyjne byly wyliczane w oparciu
o $rednig arytmetyczng kwotowan grupy bankéw po odrzuceniu wartosci skrajnych. Dane bazowe stanowity zatem wy-
Iacznie deklaracje bankow, a nie faktycznie zawierane transakcje. Jednoczes$nie banki zgtaszajac te deklaracje dziataty w
warunkach konfliktu intereséw, bowiem wysokos¢ stawek referencyjnych wptywata zarowno na ich wyniki finansowe,
jak réwniez na oceng ich wiarygodnosci jako kontrahentéow na rynku finansowym. Co wigcej, jak wczesniej wyjasniono
(pkt 39), sposob ustalania stawek referencyjnych byt skonstruowany w taki sposob, ze do manipulacji wysokoscig stawki
wystarczato dzialanie zaledwie jednego banku.

66. W tym miejscu nalezy zwrdci¢ uwagge na pewng roznice pomiedzy stawkag WIBOR a stawkami LIBOR i EURIBOR.
Cho¢ bowiem kazda z tych stawek opierata si¢ o deklaracje bankow, to w przypadku stawek LIBOR i EURIBOR deklara-
cje te nie niosty za sobg zadnych formalnych konsekwencji, a w przypadku WIBOR istniat obowigzek zawarcia transakcji
na zgloszonych warunkach, co wynikato z pkt 5.2-5.4 regulaminu fixingu. Niemniej jednak w ocenie sadu odsytajacego
obowigzek ten nie wylaczal ryzyka manipulacji wysoko$cig stawki. Po pierwsze, zakres tego obowigzku byt znacznie
ograniczony — czasowo (do 15 minut) i kwotowo (do 30 min PLN). Po drugie, powyzszy obowigzek nie mogt stanowic
zabezpieczenia przed uzgodnionym dzialaniem wickszosci (a tym bardziej wszystkich) bankow bedacych panelistami
WIBOR. Po trzecie, ewentualne koszty zwigzane z przystgpieniem do obowigzkowych transakcji nie bylyby w stanie
zniecheci¢ bankow przed proba manipulacji, jesli miataby ona zapewnic im jeszcze wyzsze zyski. Po czwarte, mechanizm
obowigzku zawierania transakcji na deklarowanych warunkach moégl stanowi¢ ewentualne zabezpieczenie tylko przed
zanizeniem kwotowan stawki WIBOR, natomiast nie mogt stanowi¢ zabezpieczenia przed jej zawyzeniem, poniewaz za-
den kontrahent nie bytby zainteresowany przyjeciem depozytu po zawyzonej stawce. Jak zatem shusznie zauwaza si¢
w literaturze, ,,nawet zatozenie, ze bank przekazujacy okreslone wartosci w trakcie panelu fixingowego hipotetycznie
zobowigzuje sie do zawarcia transakcji na zadeklarowanych warunkach, nie jest dostatecznym mechanizmem kontrolnym
w sytuacji, w ktorej niejako z gory wiadomo, ze inne banki takimi transakcjami w ogole nie sg zainteresowane.”54

67. W zwiazku z tym sad odsytajacy zastanawia si¢, czy warunek umowny umowy kredytu hipotecznego ze zmiennym
oprocentowaniem, ktory zawiera odestanie do okreslonego wskaznika referencyjnego moze zosta¢ uznany za nieuczciwy
w rozumieniu art. 3 ust. 1 dyrektywy 93/13 z tego powodu, ze ten wskaznik jest podatny na manipulacje ze strony bankow.
Natomiast w razie udzielenia na powyzsze pytanie odpowiedzi pozytywnej sad odsylajacy zastanawia sie¢, czy dla przy-
jecia, ze dany warunek umowny jest nieuczciwy wystarczajacy jest sam fakt, ze wskaznik referencyjny jest hipotetycznie
(z uwagi na swoja konstrukcj¢) podatny na manipulacje, czy tez konieczne jest udowodnienie, ze w czasie wykonywania
umowy rzeczywisci doszto do manipulacji wskaznikiem i manipulacje te doprowadzity do strat po stronie konsumenta.

68. Sad odsylajacy ma na uwadze, ze Trybunal Sprawiedliwosci wielokrotnie podkreslal, ze dokonujac oceny nieuczciwe-
go charakteru warunku umownego nalezy rozwazy¢, czy przedsiebiorca traktujacy konsumenta w sposob sprawiedliwy i
shuszny mogt racjonalnie zatozy¢, ze konsument ten przyjatby taki warunek w drodze negocjacji indywidualnych umowy.
Prima facie trudno wyobrazi¢ sobie konsumenta, ktoéry §wiadomie zgodzitby si¢ na to, aby wysokos$¢ sptacanych przez
niego rat kredytu byta uzalezniona od wskaznika, ktory moze by¢ przedmiotem manipulacji bankéw. Z drugiej jednak
strony catkowite wyeliminowanie ryzyka tego rodzaju manipulacji nie jest mozliwe, poniewaz zasada swobody umow
pozwala uczestnikom rynku na zawieranie transakcji na dowolnych warunkach, co zawsze stwarza ryzyko manipulacji
cenami, w tym zmowy cenowej. Nawet w wypadku stawek referencyjnych opartych o faktycznie zawierane transakcje
(takie jak WIRON i SARON) ryzyko manipulacji nie zostaje wyeliminowane, poniewaz uczestnicy rynku (w tym banki)
moga zdecydowac si¢ na zawieranie transakcji po zawyzonych albo zanizonych stawkach w celu doprowadzenia do ma-
nipulacji wskaznikiem, co moze przynie$¢ im zyski, ktore zrekompensujg koszty nierynkowych transakcji. Tego rodzaju
manipulacje faktycznie wystepuja na rynku kapitalowym i sa sankcjonowane przez prawo unijne.55 Co wiecej, przepisy
rozporzadzenia 2016/1011 (ktére zostalo uchwalone w celu zapobiegania manipulacjom wskaznikami referencyjnymi)
dopuszczajg sytuacje, w ktorej danymi wejSciowymi wskaznika referencyjnego sa kwotowania (art. 11 ust. 1 lit. a), a
zatem w pewnych okolicznosciach ten sposob ustalania wysokosci wskaznika referencyjnego jest akceptowany przez
prawodawce unijnego.

69. W literaturze jest tez prezentowane stanowisko, ze brak jest podstaw prawnych do uznania za nieuczciwy warunek
umowny postanowienia umowy kredytu odsytajacego do wskaznika referencyjnego, ktory jest podatny na manipulacje.
Mianowicie takie postanowienie ,,samo z siebie” nie narusza rownowagi kontraktowej stron. Natomiast w razie gdyby
faktycznie doszto do manipulacji wskaznikiem referencyjnym, to konsumentowi w zwiazku z tym moze przystugiwac
roszczenie odszkodowawcze z tytutu nieprawidlowego wykonania umowy (art. 471 KC) lub z tytulu naruszenia prawa (art.
415 KC) badz z tytutu stosowania nieuczciwych praktyk rynkowych w rozumieniu dyrektywy 2005/29.56 Ponadto ,,Samo
za$ ustalenie, ze WIBOR jest wskaznikiem niedoskonatym — a nawet majacym (teraz czy w przesztosci) liczne i istotne
mankamenty — nie bedzie wystarczajace dla uznania, ze mechanizmy zmiennego oprocentowania odwolujace si¢ do tego
wskaznika sa z natury swej nieuczciwe — sprzeczne z dobrymi obyczajami i razaco naruszajace interesy konsumentow.
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Jesli bowiem okazaloby si¢, Ze mankamenty te rOwnomiernie albo w podobny sposéb oddziatujg na obie strony transak-
cji, obciazaja istotnym ryzykiem takze sam bank oraz nie determinujg mozliwo$ci ukierunkowanego na wykorzystanie
przewagi wzgledem konsumentoéw (dyktowanie im w czasie wykonywania umowy jej warunkow) sterowania wynikami,
to trudno méwic o spelnieniu przestanek koniecznych dla kwalifikacji postanowien umownych jako abuzywnych.” 57

70. Kolejng kwestia, nad jakg zastanawia si¢ sad odsytajacy, jest to, czy mozna uzna¢ warunek umowny za nieuczciwy juz
z samej tylko przyczyny, ze odsyta on do wskaznika takiego, jak LIBOR i WIBOR. Mianowicie zaden z tych wskaznikow
nie byt zdefiniowany w prawie krajowym ani unijnym. Ich definicje i sposob ustalania byly okreslone w wewnetrzny-
ch regulaminach stowarzyszen ustalonych przez banki lub pracownikéw bankoéw. Jednoczesnie sposéb opracowywania
wskaznikow referencyjnych przed dniem 1.01.2018 r. nie byt nadzorowany przez zadne organy panstwowe (w Polsce
kontrole NBP, KNF i NIK wynikaly ze sprawowania kontroli nad dziatalnos$cig bankdéw, natomiast organy te nie miaty
uprawnien nadzorczych, ktore wprost dotyczytyby opracowywania wskaznikéw referencyjnych). Tym samym ani konsu-
menci i ich organizacje ani organy panstwowe nie miaty ani wptywu ani nawet mozliwosci nadzoru nad opracowywaniem
powyzszych wskaznikow referencyjnych. W zwigzku z tym sad odsylajacy zastanawia si¢, czy w takiej sytuacji warunek
umowny odsytajacy do stawki LIBOR albo WIBOR moze zosta¢ uznany za nieuczciwy z uwagi na istotne naruszenie
roéwnowagi kontraktowej pomiedzy stronami.

71. W koncu sad odsytajacy zastanawia si¢ nad tym, czy warunek umowny odsylajacy do wskaznika LIBOR lub WIBOR
moze zosta¢ uznany za nieuczciwy z tego powodu, ze te wskazniki moga nie odzwierciedlac rzeczywistego kosztu finan-
sowania kredytu. Jak wczesniej wskazano, wskazniki LIBOR i WIBOR stanowig miare tego, po jakich stawkach opro-
centowania banki deklaruja gotowos¢ wzajemnego pozyczania sobie pieniedzy. Tymczasem poczawszy od Swiatowego
kryzysu gospodarczego, ktory zapoczatkowany zostat upadkiem banku (...) w Stanach Zjednoczonych, banki znaczaco
zmniejszyly swoja aktywno$¢ na rynku miedzybankowym, 58 a niewielka liczba transakcji jaka jeszcze wystepuje obej-
muje w zasadzie tylko depozyty udzielane na jeden dzien.59 Natomiast kredyty udzielane przez banki sg finansowane
z §rodkow, ktore w znacznej czesci pochodza z depozytdw klientoéw bankow. Jest zas faktem powszechnie znanym, ze
stawki oprocentowania lokat i kont oszczednosciowych sa znacznie nizsze od oprocentowania kredytéw hipotecznych.
Przyktadowo w Polsce w lipcu 2025 r. $rednie oprocentowanie depozytow wynosito 1,7% , a $rednie oprocentowanie
kredytow wynosito 8,1% .60 Skoro zatem bank byl w stanie pozyska¢ srodki do udzielenia kredytu hipotecznego po
koszcie znacznie nizszym niz wynikalo to z wysokosci stawki LIBOR lub WIBOR to oznaczalo to, ze zysk banku na
umowie kredytu byl znacznie wyzszy niz wynikato to z wysokos$ci marzy oprocentowania. Rowniez w literaturze zwro-
cono uwagg, ze ,,Indeks bazujacy na szerokim spektrum transakcji depozytowych lepiej odzwierciedla rzeczywiste koszty
finansowania bankow, stajac si¢ tym samym reprezentantem krancowego kosztu pienigdza w sektorze bankowym.”61 W
zwigzku z tym sad odsylajacy zastanawia sig, czy doprowadzenie przez bank do tego rodzaju sytuacji moze zosta¢ uznane
za istotne naruszenie rdwnowagi kontraktowej pomiedzy stronami ze szkoda dla konsumenta, ktore stanowi podstawe o
uznania warunku umownego odsytajacego do stawki LIBOR lub WIBOR za nieuczciwy warunek umowny.

72. Z drugiej jednak strony z literaturze jest podnoszony argument, ze brak odzwierciedlenia rzeczywistego kosztu finan-
sowania kredytu przez wskaznik referencyjny nie moze stanowi¢ podstawy do uznania za nieuczciwy warunku umowne-
go odsytajacego do tego wskaznika referencyjnego. Wynika to z faktu, ze umowa kredytu naktada na bank wylacznie
obowiazek udostepnienia srodkow pienieznych, natomiast nie zobowiazuje go do pozyskania tych srodkow pienieznych
w okreslony sposob, a w szczegolnosci nie precyzuje kosztu zdobycia tych srodkow. Sposob finansowania wiasnych
zobowigzan przez bank lezy poza sfera stosunku prawnego wynikajacego z umowy kredytu, podobnie jak poza ta sfera
lezy zrédlo finansowania przez kredytobiorce sptaty rat kredytu. Z punktu widzenia kredytobiorcy istotne jest bowiem,
czy otrzyma od banku $rodki pieni¢zne w uzgodnionej kwocie, a nie to, w jaki sposob (z depozytéw innych klientow, od
banku centralnego, z rynku migdzybankowego itd.) i po jakim koszcie bank te §rodki uzyska.62 Réwniez w orzecznictwie
wskazuje si¢, ze nie ma podstaw twierdzenie, jakoby wylaczna i jedyna dopuszczalng funkcja stosowania stawki WIBOR
byto pokrycie ponoszonych przez bank kosztéw finansowania kredytu na etapie jego wyplaty.63 Odmienna ocena mo-
glaby by¢ uzasadniona gdyby w umowie kredytu wskazano, ze WIBOR/LIBOR odzwierciedla koszt pozyskania kapitatu
przez bank, taka sytuacja nie miata jednak miejsca w analizowanym przypadku.

73. Zawieszenie postepowania przed sadem odsylajacym.

74. W zwiazku ze zwrdéceniem si¢ do Trybunalu Sprawiedliwos$ci Unii Europejskiej o udzielenie odpowiedzi na niniejsze

pytanie prejudycjalne, nalezato zawiesi¢ postgpowanie przez sadem odsytajagcym na podstawie art. 177 § 1 pkt 3' KPC
sedzia del. Michat Maj
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