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UKNF — Metodyka BION dla doméw maklerskich

Wprowadzenie

1 Cel BION

Celem procesu badania i oceny nadzorczej (dalej: proces BION) jest identyfikacja zagrozen
stabilno$ci firmy inwestycyjnej poprzez okreSlenie poziomu i charakteru ryzyk, na jakie
narazona jest firma inwestycyjna, oceng jakosci procesOw zarzadczych (w tym systemu
zarzadzania ryzykiem), ocen¢ adekwatno$ci kapitalu pokrywajacego ryzyko wynikajace
Z dziatalnosci firmy inwestycyjnej, oceng adekwatnosci zasobow plynnosci i finansowania,
oceng modelu biznesowego.

1.

2 Uwarunkowania formalne procesu BION

Zestawienie uwarunkowan formalnych zwigzanych z procesem BION:

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2022 r.
poz. 861 z p6zn. zm., zwana dalej: ,,Ustawg o obrocie™);

Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem
finansowym 1 zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (t.j. Dz. U. z 2021 r.
poz. 140 z p6zn. zm. zwana dalej: ,,Ustawa o nadzorze makroostroznosciowym”);

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (t.j. Dz. U. z 2022 r.
poz. 837 z p6zn. zm., zwana dalej: ,,Ustawg o nadzorze kapitalowym”™);

Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (t.j. Dz. U. z 2022 r.
poz. 660 z p6zn. zm. zwana dalej: ,,Ustawg o nadzorze finansowym”);

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséow z dnia 8 grudnia 2021 r. w sprawie
szacowania kapitatu wewnetrznego 1 aktywow plynnych, systemu zarzgdzania ryzykiem,
badania i oceny nadzorczej, a takze polityki wynagrodzen w domu maklerskim oraz matym
domu maklerskim (Dz. U. z 2021 r. poz. 2267, zwane dalej: ,,Rozporzadzeniem
BION”);Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2019/2033 z dnia 27
listopada 2019 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz
zmieniajgce rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE)
nr 806/2014 (Dz. Urz. UE L 314 z5.12.2019, zwane dalej: ,,Rozporzadzeniem IFR”)
oraz Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2019/2033 z dnia 27 listopada
2019 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 1 (UE) nr 806/2014
(Dz. Urz. UE L 314 z 5.12.2019, zwana dalej: ,,Dyrektywa IFD”);

Rozporzadzenie Delegowane Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.
uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogoéw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dzialalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz poj¢¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy (Dz. Urz. UE L 87
2 31.03.2017, z p6zn. zm., zwane dalej: ,,Rozporzadzenie 2017/565);

Regulacyjne standardy techniczne oraz wykonawcze standardy techniczne stanowigce
rozporzadzenia wykonawcze do pakietu IFD/IFR (zwane dalej odpowiednio: ,RTS”
oraz ,,ITS”);
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= Whytyczne, zasady i stanowiska KNF obejmujace swoim zakresem dziatalno$¢ firm
inwestycyjnych.

Podstawa prowadzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego (dalej: Komisja) procesu BION,
sa przepisy art. 110r Ustawy o obrocie oraz przepisy zawarte w Rozdziale 4 Rozporzadzenia
BION.

Celem niniejszej Metodyki BION jest wskazanie sposobu przeprowadzania procesu BION,
wtym w szczegolnosci przedstawienie zakresu badania ioceny nadzorczej oraz zasad
nadawania przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego ocen nadzorczych domom maklerskim.

W stosunku do doméw maklerskich, ktore spetniajg warunki do zakwalifikowania jako mate
I niepowigzane firmy inwestycyjne zgodnie z art. 12 ust. 1 rozporzadzenia IFR, niniejsza
metodyka ma zastosowanie w ograniczonym zakresie, m.in. poprzez wytaczenie wybranych
obszaréw z oceny nadzorczej. Proces nadawania oceny BION ww. podmiotom bedzie
uwzglednial obowiazki wynikajace z przepiséw Rozporzadzenia 2017/565, w szczegodlnosci
art. 23.
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2. QOrganizacja procesu BION

2.1 Fazy procesu BION

Komisja przeprowadza proces BION dla domow maklerskich w oparciu o nastepujacy ogélny
model:

» Przeprowadzenie nadzorczych testow warunkoéw skrajnych.
= Zaplanowanie procesu BION:
v' okreSlenie sposobu wykonania planowanych dziatan

nadzorczych i alokacja zasobow, &
ol v’ ustalenie formuty nadania oceny BION: petna/
Dzialania standardowa/ uproszczona/ wizyta nadzorcza/ kontrola,

wstepne v’ przyporzagdkowanie dat odciecia dla  poszczegdlnych

podmiotow,
v' ustalenie zakresu kwestionariusza BION.
* Przygotowanie i wystanie zaproszen/kwestionariuszy BION.

* Analiza otrzymanych dokumentow.

* Przeprowadzenie spotkania technicznego z przedstawicielami
domu maklerskiego odpowiedzialnymi za kwestie zwigzane
z zarzadzaniem ryzykiem 1 wyjasnienie watpliwosci

w stosunku do otrzymanych materiatow.

D';?;&I'l'ia * Przeprowadzenie spotkania gltoéwnego z przedstawicielami

wlasciwe Zarzadu i Rady Nadzorczej domu maklerskiego i sformutowanie
ustalen z procesu.

= Zebranie dodatkowych informacji 1 wyjasnien, niezbednych
do nadania oceny nadzorczej.

= Nadanie oceny nadzorczej.

N

» Przekazanie domowi maklerskiemu oceny nadzorczej,
wraz z uzasadnieniem oraz listg ustalen lub zalecen poczynionych

Faza Il i

Daialania w traI’<C|e.procesu. , o , (1'_‘

koricowe = Okreslenie dodatkowych srodkow 1 dziatan nadzorczych.

* Przeglad stosowanych narzedzi i metodyk przeprowadzania

procesu BION.

~—

Faza | 1 II powyzszego modelu w zalezno$ci od formuly nadawania oceny
oraz zidentyfikowanych zagrozen dla stabilno$ci domu maklerskiego moze si¢ roznic.
W szczegolnosci mozliwe jest odstapienie od przeprowadzenia spotkania technicznego
i spotkania gtownego.
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2.2 Podstawowe zasady i zalozenia procesu BION

Komisja co roku przeprowadza proces badania i oceny nadzorczej, o ktorym mowa

w art. 110r Ustawy o obrocie w zakresie okreslonym ponizej.

Na potrzeby BION, kierujac si¢ zasadg proporcjonalno$ci, przy planowaniu procesu

badania i oceny nadzorczej dokonuje si¢ podziatu domoéw maklerskich na cztery kategorie:

= Kategoria A — podmioty, dla ktorych proces BION w formule peinej lub standardowe;
przeprowadzany jest corocznie,

= Kategoria B — podmioty, dla ktorych proces BION w formule petnej lub standardowej
przeprowadzany jest nie rzadziej niz raz na 2 lata,

= Kategoria C — podmioty, dla ktorych proces BION w formule petnej lub standardowej
przeprowadzany jest nie rzadziej niz raz na 3 lata,

= Kategoria D — mate domy maklerskie, o ktorych mowa w art. 110a ust. 1 pkt 9b Ustawy
0 obrocie.

W roku, w ktorym podmiot kategorii A, B lub C nie podlega procesowi BION w formule

pelnej lub standardowe;j, ocena nadzorcza wydawana jest w formule uproszczonej.

Mate domy maklerskie, zgodnie z art. 110r ust. 3 Ustawy o obrocie podlegaja badaniu

i ocenic nadzorczej, gdy jest to wuzasadnione wielkoScig, charakterem, skalg

lub ztozonoscig ich  dziatalnosci z zachowaniem zasady proporcjonalno$ci.

W szczego6lnosci czynnikami wskazujacymi, ze wielko$¢, charakter, skala lub ztozono$¢

dziatalnos$ci matego domu maklerskiego uzasadnia przeprowadzenie procesu BION, moga

by¢:

= istotna warto$¢ aktywow w zarzadzaniu w matym domu maklerskim,

= istotne zastrzezenia w zakresie prowadzonej dziatalno$ci powzigte w ramach nadzoru
biezacego lub kontroli,

* informacje z kwartalnych sprawozdan z dziatalnosci sprzedazowej wskazujace
na mozliwos¢ wystapienia agresywnego modelu dziatania w zakresie dziatalnos$ci
sprzedazowej.

W przypadku, o ktorym mowa w pkt 4, Komisja informuje maly dom maklerski

o planowanym w danym roku przeprowadzeniu procesu BION wraz ze wskazaniem

uzasadnienia dla przeprowadzenia procesu BION. Komisja moze przeprowadzi¢ proces

BION matego domu maklerskiego w formule petnej, standardowej lub uproszczone;.

Klasyfikacja podmiotéw do kategorii jest przeprowadzana z uwzglednieniem kryteriow

zamieszczonych w Tabeli 1.
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Tabela 1. Kryteria przyporzadkowywania domow maklerskich do poszczegdlnych kategorii

na potrzeby BION.

: Kategoria | Kategoria | Kategoria | Kategoria
Kryterium A B c D
Wartos¢ sumy bilansowej i aktywow pozabilansowych J
>=1mld EUR
Wartosc¢ sumy bilansowej i aktywow
pozabilansowych >= 250 min EUR
oraz J
DM wykonuje dziatalnosci maklerskie okreslone w
punktach (3) lub (6) Sekcji A Aneksu | do Dyrektywy
2014/65/EU
Wartos¢ sumy bilansowej i aktywow
pozabilansowych
<=1mld EURi >=250 min EUR
oraz J
DM nie wykonuje dziatalnosci maklerskie okreslone w
punktach (3) lub (6) Sekcji A Aneksu | do Dyrektywy
2014/65/EU
Wartos¢ sumy bilansowe;j i aktywow
pozabilansowych <= 250 min EUR
Oraz
DM nie spelia kryteriow okreslonych w art. 12 +/
rozporzadzenia IFR
DM spelnia  kryteria okreslone w art. 12 4
rozporzadzenia IFR

Dodatkowo w przypadku domoéw maklerskich przyporzadkowanych do kategorii B i C
na podstawie kryteriow okreslonych w Tabela 1 wykorzystywane sa kryteria jakos$ciowe,
po ktérych spelnieniu dom maklerski zostaje przyporzadkowany do kategorii o jeden stopien
wyzej niz wynika to z Tabela 1. Kryteria jakosciowe zostaly przedstawione w Tabela 2.

Tabela 2. Kryteria jakosciowe wykorzystywane w procesie BION.

Kryteria jakoS$ciowe

Charakterystyka

1. Udzial domu maklerskiego w wymogu w
zakresie funduszy wiasnych sektora domu
maklerskich na koniec poprzedzajacego roku
kalendarzowego

1. Udzial wymogu w zakresie funduszy wiasnych domu
maklerskiego w wymogu w zakresie funduszy wtasnych domow
maklerskich jest nie mniejszy niz 10%

2. Normy adekwatnosci kapitatlowej (w
okresie 12 miesiecy poprzedzajacego roku
kalendarzowego)

2a.  Wspotczynnik funduszy wilasnych znajdowal si¢ na
poziomie ponizej 150%

2b. Dom maklerski naruszyt przepisy dot. wymogow
kapitalowych zawarte w rozporzadzeniu 2019/2033 i/lub
Ustawie o obrocie

2c. Relacja funduszy wiasnych do kapitatu wewnetrznego domu
maklerskiego utrzymywata si¢ na poziomie ponizej 1.5

3. Ostatnia ocena BION

3. Dom maklerski w ostatnim procesie BION otrzymat konicowa
ocene nadzorcza z doktadno$ciag do dwoch miejsc po przecinku
gorsza niz 3,00 lub otrzymat oceng ,,F”

7. W przypadku domoéw maklerskich,

ktore sg po raz pierwszy poddawane badaniu 1 ocenie

nadzorczej, przeprowadza si¢ proces BION w formule petnej lub standardowe;.
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W danym roku kalendarzowym oceny nadzorcze nadawane sa dla wszystkich doméw
maklerskich poza matymi domami maklerskimi, dla ktorych stwierdzono, ze ich wielkos¢,
charakter, skala i ztozono$¢ ich dziatalnosci nie uzasadnia przeprowadzania procesu BION.
Ocena nadzorcza nadawana jest na okreslong datg (data odcigcia). Stosuje si¢ dwie daty
odciecia: 30 czerwca oraz 31 grudnia.

W procesie BION podstawowym narzedziem nadania oceny jest nadzor analityczny.

W ramach nadzoru analitycznego badanie i ocena nadzorcza mogg zosta¢ przeprowadzone
w formule standardowej (na podstawie przekazanych przez dom maklerski dokumentow
i informacji), pelnej (na podstawie przekazanych przez dom maklerski dokumentow
I informacji oraz oswiadczen i1 wyjasnien ztozonych przez przedstawicieli podmiotu
na spotkaniach przeprowadzonych przez UKNF) lub uproszczonej (na podstawie
dostepnych w UKNF danych finansowych oraz wszelkich innych informacji zaré6wno
bedacych w posiadaniu Urzedu, jak i ogdlnodostepnych).

Proces badania i oceny nadzorczej moze by¢ realizowany z wykorzystaniem wizyty
nadzorczej lub kontroli, zgodnie z § 23 ust. 3 Rozporzadzenia BION.

Dla celow badania i oceny nadzorczej Komisja wykorzystuje wyniki nadzorczych testow
warunkow skrajnych.

W przypadku uzyskania informacji, ktére w ocenie Komisji moga mie¢ wplyw
na spetnianie przez dom maklerski wymogoéw z zakresu adekwatno$ci kapitatlowej,
Komisja moze dokona¢ uaktualnienia wczesniej wydanej oceny, W terminie nie dtuzszym
niz 6 miesigcy od dnia uzyskania informacji bedacej podstawa aktualizacji.

Zasada proporcjonalnosci w BION jest zachowana m.in. poprzez dobor odpowiedniej
formuty procesu (peilna, standardowa, uproszczona), dostosowanie zakresu pytan
w arkuszach pytan BION, a takze dostosowanie intensywnosci prowadzonych dziatan
nadzorczych do rozmiaru i rodzaju prowadzonej dziatalnosci maklerskiej oraz poziomu
ryzyka domu maklerskiego.

Proces BION realizowany jest w oparciu o dialog z domem maklerskim. Dialog ten
obejmuje wyjasnianie ewentualnych watpliwosci zwigzanych z ryzykiem w dziatalnosci
domu maklerskiego oraz nadawang oceng nadzorczg, a nast¢pnie przekazanie wynikéw
BION do domu maklerskiego.

Przyjeta skala oceny nadzorczej jest 4 — stopniowa. Zgodnie ze skala ocena 1 jest ocena
najlepsza, za$ ocena 4 jest oceng najgorsza. Ostatecznie nadana ocena przyjmuje postac
punktowa (1, 2, 3 lub 4). Dodatkowo podawana jest rowniez ocena z dokladno$cig
do drugiego miejsca po przecinku, tak by w przypadku otrzymania np. oceny 2 w dwoch
kolejnych przebiegach, mozliwe byto ustalenie czy ocena faktycznie ulegla polepszeniu
lub pogorszeniu.

W ramach procesu BION mozliwe jest nadanie oceny ,,F” oznaczajacej, iz podmiot uznaje
si¢ za ,,znajdujacy si¢ na progu upadtosci lub zagrozony upadtoscig™.

Rezultatem procesu BION moze by¢ propozycja dziatan nadzorczych, w szczegolnosci
w formie kierowanych do domow maklerskich ustalen lub zalecen UKNF.

W konsekwencji przeprowadzonego badania, poza nadaniem oceny nadzorczej, dom
maklerski moze otrzyma¢ réwniez informacjg 0 obszarach ryzyka uznanych
za najistotniejsze w jego dziatalnosci.

Komisja informuje dom maklerski o wynikach badania i oceny nadzorczej w formie
pisemnej lub elektronicznej (za pomocg Systemu Portal KNF).
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22. W szczegbélnych przypadkach Komisja moze podjag¢ inne dziatania nadzorcze
lub zastosowac okreslone $rodki nadzorcze, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa,
w szczegblnosci majac na uwadze art. 110y Ustawy o obrocie.

2.3 Obszary podlegajace ocenie nadzorczej

Komisja poddaje ocenie cztery glowne obszary: Analiza Modelu Biznesowego, Zarzadzanie,
Adekwatno$¢ Kapitatowa, Adekwatnos¢ Zasobow Plynnosci i Finansowania.

Ocena poszczegolnych obszarow stuzy okresleniu aktualnego oraz potencjalnego przysziego
stopnia zagrozenia stabilnosci domu maklerskiego w zwigzku z:

* przyjetym modelem biznesowym, w tym zdolnosciag do generowania
wynikéw finansowych zapewniajacych stabilne funkcjonowanie domu
ﬁﬂ%ﬂzﬁ maklerskiego w perspektywie 12 miesiecy;

el " potencjalnymi zmianami aktualnego modelu biznesowego wynikajacymi

z realizacji decyzji strategicznych lub zmian otoczenia rynkowego

w perspektywie 3 lat;

= dostosowaniem wewnetrznych mechanizmow zarzadzania i kontroli

do profilu ryzyka, modelu biznesowego oraz skali i ztozonosci dziatalnosci;
ZYZT I = dostosowaniem  wewnetrznych mechanizmoéw  zarzadzania 1 kontroli
do obowigzujacych przepisbw prawa, wytycznych oraz stanowisk
wilasciwych organow majacych zastosowanie w tym zakresie;

» poziomem i struktura funduszy wlasnych w stosunku do ponoszonego ryzyka
Kapitalowa

oraz jakosci zarzadzania 1 mechanizmow kontroli ryzyka;

EYDRELTNO = poziomem i strukturg zasobow plynnosci w stosunku do ponoszonego ryzyka

Zasobow . L. L. . ; .
Plynnosci i oraz jakoS$ci zarzadzania i mechanizmow kontroli ryzyka.
Finansowania

Szczegdtowe kryteria oceny poszczegolnych obszaréw zostaty opisane w rozdziale 3 niniejszej
metodyki.

2.4 Podstawowy model nadania oceny nadzorczej

1. Kazdy obszar podlegajacy ocenie nadzorczej oceniany jest wedlug szczegotowych
kryteriow, opisanych w rozdziale 3 niniejszej metodyki.

2. Poszczegodlne elementy w obszarach oceniane sg wg 7-stopniowej skali: 1; 1,5; 2; 2,5; 3;
3,5; 4, gdzie 1 jest oceng najlepsza, zas 4 jest oceng najgorsza.

3. Oceny poszczegdlnych obszarow sg wypadkowa ocen czastkowych i1 nadawane sg
Z doktadnoscig do dwoch miejsc po przecinku.
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4. Koncowa ocena nadzorcza jest wypadkowg ocen poszczegolnych obszarow i nadawana jest
réwniez z doktadnos$cia do dwoch miejsc po przecinku.

5. Zasady agregacji ocen przedstawia rozdziat 4 niniejszej metodyki.

6. Niezaleznie od zasad agregacji, oceny poszczegdlnych elementow, obszaréw oraz ocena
koncowa podlegaja weryfikacji pod wzgledem zaistnienia dodatkowych czynnikéw
korygujacych, opisanych w rozdziale 3 niniejszej metodyki lub wystgpienia szczegolnych
przestanek wynikajacych z informacji na temat prowadzonej przez podmiot dziatalnos$ci.

7. Oceny poszczegdlnych obszarow oraz ocena koncowa podlegaja konwersji

na czterostopniow3 skale punktowg zgodnie z ponizszg tabela:

Tabela 3. Skala ocen BION.

Ocena obszaru przed konwersja [1,00 —1,75) [1,75-2,75) | [2,75—3,75) | [3,75—4,00]
Ocena obszaru wg skali punktowej 1 2 3

8. Oceny poszczegbdlnych obszardw oraz ocena koncowa podlegaja interpretacji zgodnie

z zasadami okre§lonymi w rozdziale 4 niniejszej metodyki.
Ogolny schemat procesu nadawania oceny nadzorczej zostat przedstawiony w ponizszej tabeli:

Tabela 4. Schemat procesu nadawania oceny BION.

Procedury i raporty Spotkania z [DmiEae 2 famen

. jednostek
wewnetrzne podmiotem organizacyjnych UKNF

Kwestionariusz BION

Informacje z nadzoru

. .. . . Sprawozdawczos¢ oo f
Zalecenia pokontrolne biezacego, monitorowanie S . Informacje z innych
s ostrozno$ciowa i L
kluczowych wskaznikow - zrodet zewnetrznych
finansowa

ryzyka
Obszary podlegajace ocenie nadzorczej
Adekwatno$¢ Zasobow

Analiza Modelu Zarzadzanic Adekwatno$¢ et
Biznesowego A Kapitatlowa Fi :
inansowania
. = Poziom
= Koncentracja Zarzqdzame domem adekwatnosci
. maklerskim . . . ,
= Pozycja . .. kapitalowej = Poziom zasobow
; = Narzedzia zarzadzania | . .
konkurencyjna . = Ryzyko dla klienta ptynnosci i
. kontroli ryzyka : .
= Planowanie . . = Ryzyko dla rynku finansowania
. : = Proces szacowania kapitatu : s
finansowe i . ) = Ryzyko dla firmy = Ryzyko ptynnosci i
: wewnetrznego 1 aktywow ; > .
strategiczne = Ryzyka niepokryte finansowania
A ptynnych (ICARAP) .
= Wynik finansowy . przez RtC, RtM i
= Sprawozdawczos¢ RtF
Ustalenie wag dla poszczego6lnych obszaréw
W1 | W2 | w3 | W4
Nadanie ocen wstepnych przez analitykéw dla poszczegélnych obszaréw zgodnie z kryteriami oceny
01 | 02 | 03 | 04
Weryfikacja ocen na okoliczno$¢ zaistnienia dodatkowych czynnikéw korygujacych
Ol1+-k=01k | 02 +/- k = 02k | 03 +/- k = 03k | 04 +/- k = 04k

Ustalenie proponowanej oceny koncowej zgodnie z algorytmem
W1 x Olk + W2 x O2k + W3 x O3k + W4 x O4k = ocena wstepna (OW)
Dodatkowe korekty oceny
OW +/- k = OWk
Konwersja ocen wstepnych (O1k, O2k, O3k, 04k, OWK) na skale punktowa i nadanie ocen koncowych
Oceny czterech glownych obszaréw, Ocena konicowa
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UKNF — Metodyka BION dla doméw maklerskich
3. Kryteria oceny poszczegolnych obszarow

3.1 Kryteria ogolne

W procesie badania 1 oceny nadzorcze] uwzgledniane sa kryteria zawarte w § 24
Rozporzadzenia BION. Na koncowa ocen¢ nadzorcza wplyw maja oceny czterech gtownych
obszarow:

1) Analiza Modelu Biznesowego

2) Zarzadzanie

3) Adekwatno$¢ Kapitatlowa

4) Adekwatnos$¢ zasobow ptynnosci i finansowania.

Ponizej scharakteryzowano Kkryteria ogdlne uwzgledniane podczas analizy wszystkich
obszarow, natomiast w kolejnych sekcjach scharakteryzowano Kryteria specyficzne
uwzgledniane w ocenie poszczegdlnych obszaréw. Ocena poszczegdlnych kryteriow jest
przeprowadzana przy uzyciu dostepnych w UKNF danych historycznych, jak réwniez
otrzymanych od domu maklerskiego informacji oraz wyjasnien dotyczgcych aktualnej na date
odcigcia sytuacji podmiotu oraz plandw i perspektyw domu maklerskiego.

Kryteria ogolne uwzgledniane podczas analizy wszystkich polityk, strategii, procedur
i planow w zakresie ryzyka:

= adekwatno$¢, spdjnos¢ i kompletnos¢;

= sposob zatwierdzenia,

= czestotliwose weryfikacji;

= zgodno$¢ z przepisami prawa i regulacjami ostrozno$ciowymi;

= stopien wykorzystywania w prowadzonej przez podmiot dziatalnosci.

Kryteria ogélne uwzgledniane podczas analizy poszczegolnych elementow zarzadzania
ryzykiem obejmuja adekwatnos¢, spojnosé i kompletnosé:
= procesu identyfikacji istotnych rodzajow ryzyka, w tym m.in.:
= Kkryteria istotnosci,
= czestotliwos¢ identyfikacji;
» wrazliwo$¢ procesu na nowe rodzaje ryzyka, znaczace zmiany w strategii i planach
dziatania oraz w otoczeniu domu maklerskiego;
= skutecznos$¢ procesu,
» zlozono$¢ dziatalnosci domu maklerskiego, generujacej dane ryzyko;
= procesu pomiaru lub szacowania ryzyka, w tym m.in.:
» zgodnos¢ procedur kalkulacji wymogu kapitalowego i dot. ptynnosci z przepisami
prawa;
* dostosowanie do profilu ryzyka i skali dzialalno$ci domu maklerskiego;
= czestotliwos$¢ pomiaru lub szacowania ryzyka;
= czestotliwo$C i sposob weryfikacji procesu pomiaru lub szacowania ryzyka;
=  sposob dokumentacji;
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UKNF — Metodyka BION dla doméw maklerskich

= adekwatno$¢, spdjnos¢ i kompletno$¢ procesu przeprowadzania testow warunkoéw
skrajnych dla danego rodzaju ryzyka:
= dopasowanie zatozen do profilu, skali i poziomu zlozonosci ryzyka,
= dotkliwos¢ przyjetych scenariuszy/zatozen;
= regularnos$¢ przeprowadzania,
= czestotliwos¢ aktualizacji;
= proceséw monitorowania, ograniczania i kontroli ryzyka, w tym m.in.:
= przyjete mechanizmy monitorowania ryzyka (np. analiza kluczowych wskaznikow
ryzyka);
* limity wewngtrzne ograniczajace poziom ryzyka domu maklerskiego:
= czestotliwo$¢ aktualizacji  limitow, monitorowania przekroczen limitow,
raportowania przekroczen limitow, weryfikacji limitow;
= dopasowanie wielkos$ci limitow do ogdlnego poziomu ryzyka domu maklerskiego;
= poziom limitow wewngtrznych;
= postepowanie w przypadku przekroczen limitow;
= sposob zatwierdzenia limitow;
» sprawozdawczo$¢ wewnetrzna dla Kierownictwa® odnosénie ryzyka:
= kompletnos$¢ systemu informacji zarzadczej;
= czestotliwosc, rzetelnose, zakres i forma przekazywania informacji;
= dostgpno$é danych na potrzeby monitorowania i kontroli ryzyka.

Kryteria ogélne uwzgledniane w przypadku, gdy dom maklerski wchodzi w sklad grupy

kapitalowe;j:

= adekwatno$¢, spojnos¢ 1 kompletno$¢ systemu nadzoru nad ryzykiem zwigzanym
Z dziatalnoscig podmiotow zaleznych;

= sposOb identyfikacji 1 uwzgledniania wplywu dzialalno$ci podmiotéw dominujacych
na ryzyko ponoszone przez dom maklerski;

= adekwatnos¢, spdjnos¢ 1 kompletnos¢ procesu kontroli ryzyka w podmiotach nalezacych
do grupy firm inwestycyjnych;

= spOjno$¢ 1 stopien integracji systemu zarzadzania ryzykiem w domu maklerskim
z odpowiednimi systemami podmiotow dominujgcych lub zaleznych, ktore podlegaja
obowigzkom okre§lonym w Rozporzadzeniu IFR;

= oceny nadzorcze innych podmiotéw nadzorowanych nalezacych do grupy kapitalowej
(uwzgledniane w ocenie obszaru Zarzgdzanie);

* adekwatno$¢ wdrozonych przez dom maklerski procedur zarzadzania ryzykiem, w tym
odpowiednich procedur sprawozdawczych 1 ksiggowych, zapewniajacych efektywng
identyfikacj¢, pomiar, monitoring i kontrole transakcji dokonywanych z podmiotami
wchodzacymi w sktad grupy kapitatowe;.

! Rozumianego jako Rada Nadzorcza, Zarzad, wyspecjalizowane komitety, pracownicy na kluczowych
stanowiskach
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3.2 Kryteria szczegolowe

3.2.1 Analiza Modelu Biznesowego

Kryteria specyficzne uwzgledniane w ocenie modelu biznesowego:

Koncentracja — stopien koncentracji przychodow oraz pozycji bilansowych
i pozabilansowych, zwigzanych z klientami, sektorami, obszarami geograficznymi.
Pozycja konkurencyjna — aktualna pozycja konkurencyjna oraz oczekiwane zmiany
w otoczeniu biznesowym.

Planowanie finansowe i strategiczne — adekwatno$¢, wiarygodnos¢ zatozen, ryzykownosc,
wykonalnos¢.

Wynik finansowy — warto$¢ i stabilnos¢ przychodow w kontekscie apetytu na ryzyko
oraz struktury finansowania.

Dziatalno$¢ sprzedazowa — skala oraz charakterystyka prowadzonej przez dom maklerski
dzialalnos$ci sprzedazowej ze szczegblnym uwzglednieniem mozliwego wystapienia
agresywnego modelu dziatania w tym zakresie przez domy maklerskie.

Specyfika dzialalnoSci — w szczegodlnosci gtowne linie biznesowe i1 produktowe,
funkcjonowanie w ramach grupy kapitalowej oraz prowadzenie dziatalno$ci
za posrednictwem agentow firmy inwestycyjne;j.

3.2.2 Zarzadzanie

W ocenie obszaru uwzgledniane sa:

1.

Zarzadzanie domem maklerskim.

2. Narzedzia zarzadzania i kontroli ryzyka.

3.

Proces ICARAP.

4. Sprawozdawczosc.

3.2.2.1 Zarzadzanie domem maklerskim.

Struktura i rozwigzania organizacyjne:

= Adekwatno$¢ struktury organizacyjnej do profilu ryzyka i dziatalnos$ci:
= adekwatno$¢ struktury organizacyjnej do skali i zakresu dziatalnosci domu
maklerskiego;
= adekwatno$¢, spdjnos¢ 1 kompletnos¢ zaleznosci organizacyjnych, sposobu
raportowania oraz efektywno$¢ nadzoru nad jednostkami organizacyjnymi;
= skala i czestotliwo$¢ zmian organizacyjnych i technologicznych.
= Adekwatno$¢, spojnos¢ i kompletno$¢ przyjetej w domu maklerskim polityki kadrowe;:
»= kompetencje kierownictwa i kluczowych pracownikow;
= spojnos¢ polityki kadrowej z przyjeta strategia, charakterem dziatalnoS$ci
oraz poziomem ryzyka kadrowego.
= System informacji zarzadczej.
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Kompetencje Zarzadu, Rady Nadzorczej, system zarzadzania:
= Dostosowanie do przepiséw prawa sktadu Zarzadu i Rady Nadzorczej
= adekwatnos¢ liczebnosci Zarzadu i Rady Nadzorczej do skali dziatania i profilu
ryzyka domu maklerskiego.

= Adekwatnos$¢ kwalifikacji (wyksztatcenie i doswiadczenie) cztonkow Zarzadu i Rady
Nadzorczej do przydzielonego zakresu odpowiedzialnosci oraz skali dziatania i profilu
ryzyka domu maklerskiego.

= Spojnos¢ 1 precyzyjno$¢ okreslenia obowigzkow, zakresu odpowiedzialnosci
oraz podzialu uprawnien poszczegoélnych cztonkéw Zarzadu.

=  Kompletno$¢ katalogu kluczowych systemow 1 procesow bedacych podstawa
opracowania planow ciaglosci dziatania i ustanowienia mechanizmow kontrolnych.

= Adekwatno$¢ alokacji zasobow do realizowanych celow.

= Efektywnos$¢ nadzoru nad podmiotami zaleznymi.

= Skuteczno$¢ nadzoru Rady Nadzorczej nad dziatalno$cig Zarzadu.

Ocena w zakresie relacji z klientami:

Ocena trendow w zakresie liczby 1 istotnosci skarg sktadanych do Podmiotu oraz dziatan
podejmowanych w celu minimalizacji wystapienia zdarzen, ktére byly powodem sktadanych
skarg, w tym z wykorzystaniem informacji na temat skarg klientow sktadanych do UKNF,
a takze wynikajace z nadzoru biezacego i1 kontroli informacje dotyczace ksztaltowania si¢
relacji z klientami.

Wspolpraca z nadzorem:
Jako$¢, rzetelnos$¢, terminowos¢ 1 aktualnos$¢ informacji przekazywanych do UKNF.

Przestrzeganie innych regulacji:

Stosowanie si¢ do opinii i zalecen biegtych rewidentow, kontroli wewnetrznej, audytorow
wewnetrznych, jednoosobowego stanowiska/komorki nadzoru zgodnosci dziatalnosci
z prawem, stanowisk oraz wytycznych KNF.

3.2.2.2 Narzedzia zarzadzania i kontroli ryzyka

Organizacja systemu zarzadzania ryzykiem i jednostka realizujaca funkcj¢ zarzadzania
ryzykiem:
Solidnos¢ 1 przejrzystos$¢ struktury organizacyjnej, w tym oddzielenie funkcji operacyjnych
od funkcji zarzadzania ryzykiem oraz identyfikacja potencjalnych konfliktow intereséw w tym
zakresie.
= Zaangazowanie i dzialania podejmowane przez Zarzad i Rad¢ Nadzorcza w zakresie
zarzadzania ryzykiem.
= [stotno$¢ analizy ryzyka w procesie podejmowania decyzji biznesowych.
= Kompletnos$¢, przejrzystos¢, adekwatnos¢ i1 skuteczno$¢ procedur wewnetrznych
i obiegu informacji.
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Zgodno$¢ dziatan podejmowanych w zakresie zarzadzania ryzykiem z obowigzujacymi
przepisami prawa i przyjetymi regulacjami wewngtrznymi.

Zaangazowanie jednostek w proces kontroli ryzyka (jednostki biznesowe
(samokontrola), jednostka realizujaca funkcje zarzadzania ryzykiem, kontrola
wewngtrzna, audyt wewnetrzny, nadzor zgodnosci dziatalnosci z prawem).

Ramy funkcjonowania jednostki realizujacej funkcje zarzadzania ryzykiem obejmujace
w szczegdlnosci jej umiejscowienie w strukturze organizacyjnej, zakres obowigzkow
I odpowiednio$¢ ich wykonywania.

Udziat jednostki realizujacej funkcje zarzadzania ryzykiem w kluczowych dla domu
maklerskiego procesach, w tym w podejmowaniu decyzji biznesowych
oraz zaangazowanie w biezace funkcjonowanie domu maklerskiego.

Kompletno$¢ obszarow (linii biznesowych) objetych systemem zarzadzania ryzykiem.
Adekwatno$¢, kompleksowos¢, efektywnos$¢ i1 skuteczno$¢ systemu zarzadzania
ryzykiem.

Ramy funkcjonowania komitetu do spraw ryzyka.

Kompletno$¢ planu ciggtosci dziatania, uwzglednienie w planie wszystkich kluczowych
procesow.

Adekwatno$¢ przyjetych procedur dotyczacych wprowadzania nowych produktow.

Narzedzia kontroli ryzyka:

Kontrola wewnetrzna — adekwatnos¢, efektywnos¢, spojnos¢ 1 kompletnosé systemu
kontroli wewnetrznej, w tym: zgodno$¢ z regulacjami wewnetrznymi oraz przepisami
prawa, kompetencje 0osdb zaangazowanych w przeprowadzanie kontroli wewnetrznych,
zakres czynnosci, realizacja zalecen.

Audyt wewnetrzny — adekwatno$¢, efektywno$¢, spojnos¢ i kompletnos¢ systemu
audytu wewnetrznego, w tym: kompetencje osob zaangazowanych w przeprowadzanie
audytu wewnetrznego, zakres czynnosci, realizacja zalecen, zgodno$¢ z regulacjami
wewngetrznymi oraz przepisami prawa.

Nadzor zgodnosci dziatalno$ci z prawem — organizacja systemu, w tym sposob
uwzglednienia rodzaju 1 zakresu dziatalnosci prowadzonej przez firm¢ inwestycyjna,
W tym sposob zapewnienia niezaleznosci komorce nadzoru zgodnosci dziatalnosci
Z prawem, dzialania podejmowanie w ramach systemu oraz jego skutecznos¢.

Apetyt na ryzyko:

Sposob okreslania i zatwierdzania apetytu na ryzyko.

Efektywnos$¢, kompleksowos$¢ i aktualno$¢ apetytu na ryzyko.

Spdjnos¢ z ogodlng strategia podmiotu, procesami zarzadzania i kontroli ryzyka,
procesem ICARAP, procesami planowania, zasobami kapitalowymi i1 zasobami
ptynnosci i finansowania.

Limity wewng¢trzne:

Adekwatno$¢, racjonalnos¢ i spojnos¢ limitow z przyjetym apetytem na ryzyko.
System aktualizacji limitow wewnetrznych.
Naruszenia limitow wewnetrznych.
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Testy warunkoéow skrajnych:
= Zintegrowanie testow warunkow skrajnych z systemem zarzadzania ryzykiem
i procesem ICARAP.
= Zaangazowanie Zarzadu i Rady Nadzorczej w proces przeprowadzania i weryfikacje
wynikéw testow warunkow skrajnych.
= Whplyw wynikéw testow warunkoéw skrajnych na podejmowanie decyzji biznesowych.

3.2.2.3 Proces ICARAP

Zgodnie z art. 110e Ustawy o0 obrocie dom maklerski jest obowigzany szacowaé kapitat
wewngetrzny w celu ustanowienia catkowitego wymaganego poziomu kapitatu na pokrycie
istotnych zidentyfikowanych rodzajow i skali ryzyka wystepujacych w ramach prowadzone;j
dzialalno$ci oraz innych istotnych rodzajow ryzyka mogacych wystapi¢ w przysztosci
oraz opracowac 1 wdrozy¢ odpowiednie, skuteczne i kompletne strategie 1 procedury shuzace
do oszacowania 1 utrzymywania kapitalu wewnetrznego. Dom maklerski jest réwniez
zobowigzany do oszacowania kwoty aktywow plynnych niezbednych do pokrywania biezacych
1 przysztych potrzeb ptynnosciowych na poziomie gwarantujagcym cigglo$¢ rozliczen oraz brak
zakldcen w biezacej dziatalnosci.

Zgodnie z trescia Rozdzialu 3 Rozporzadzenia BION proces szacowania kapitatu
wewnetrznego 1 aktywow plynnych powinien opiera¢ si¢ na wynikach oceny ryzyka.
Wewngtrzny proces oceny adekwatnos$ci kapitatowej 1 aktywow ptynnych uwzglednia czynniki
ilosciowe (wyniki szacowania kapitatu, aktywow ptynnych za pomoca przyjetych metod)
i jako$ciowe, w szczegolnosci w zakresie danych wejsciowych i wynikow szacowania kapitatu
przy zastosowaniu przyjetych metod.

Kryteria uwzgledniane w ocenie Procesu ICARAP:

= Adekwatno$¢ przyjetych procedur w zakresie uznawania ryzyka za istotne.

= Adekwatnos$¢ przyjetych procedur w zakresie identyfikacji ryzyka przy wprowadzaniu
nowych produktow/transakcji.

= Uwzglednienie podejscia prospektywnego w przyjetych procedurach ICARAP, w tym
uwzglednienie  planéw  strategicznych domu  maklerskiego 1 czynnikow
makroekonomicznych.

= Racjonalno$¢ i kompletnos$¢ oceny istotnosci ryzyk i czynnikdéw istotnych.

=  Adekwatnos$¢, spdjnos¢ i kompletnos¢ metod szacowania kapitatu wewnetrznego

i aktywow ptynnych:
= stopien sformalizowania procedur kalkulacji kapitalu wewnetrznego 1 aktywow
ptynnych;

= czestotliwos¢  przegladu procedury dotyczacej szacowania  kapitatu
wewnetrznego 1 aktywow plynnych;

= niezalezna weryfikacja procesu szacowania kapitalu wewnetrznego i aktywow
ptynnych przez komorke audytu wewngtrznego;

= wykorzystanie informacji uzyskanych w ramach szacowania Kkapitatu
wewnetrznego i aktywow ptynnych do podejmowania decyzji biznesowych.
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Adekwatnos$¢, spojnos¢ 1 kompletnos$¢ procesu alokacji kapitatu wewnetrznego:
= ostrozno$¢ i rzetelno$¢ w odniesieniu do szacowania dostepnych i przysztych
zasobow finansowych;
= stosowanie limitdéw operacyjnych/miar rentownosci w oparciu o alokowany
kapitat wewngetrzny;
= racjonalno$¢ przyjetego docelowego poziomu kapitatu.
Adekwatno$¢, spojno$¢ 1 kompletno$¢ procesu szacowania poziomu aktywow
ptynnych:
= ostroznos¢ 1 rzetelno$¢ w odniesieniu do szacowania dostepnych i1 przysztych
zasobow finansowych;
= uwzglednienie wynikow testow warunkéw skrajnych w  oszacowaniu
odpowiedniego poziomu aktywow ptynnych.
Poziom kontroli jako$ci i poprawnosci procesu szacowania kapitalu wewnetrznego
i aktywow plynnych.
Adekwatno$¢, spojnos¢ 1 kompletno$¢ systemu informacji zarzadczej w zakresie
szacowania kapitalu wewnetrznego i1 aktywow ptynnych.
Adekwatno$¢, spojnos¢ i kompletnos¢ procesu planowania i zarzadzania kapitatowego
(w tym awaryjnych planow kapitalowych): adekwatno$¢ termindw sporzadzania,
aktualizacji 1 szczebli zatwierdzania plandéw, jak rowniez jako$¢ procedur w zakresie
planowania kapitalowego.
Adekwatno$¢, spojnos¢ 1 kompletno$¢ procesu planowania 1 zarzadzania
ptynnosciowego (w tym awaryjnych planéow ptynnosci): adekwatnos¢ termindow
sporzadzania, aktualizacji i szczebli zatwierdzania plandw, jak rowniez jako$¢ procedur
w zakresie planowania ptynnosciowego.

3.2.2.4 Sprawozdawczos¢

Kryteria uwzgledniane w ocenie obszaru Sprawozdawczo$¢:

Sprawozdawczo$¢ finansowa i ostroznosciowa — jakos$¢, terminowos¢ przekazywania,
zgodno$¢ z przepisami prawa w zakresie sprawozdawczosci finansowe;j
I sprawozdawczo$ci  ostrozno$ciowej, w tym m.in.. sprawozdan finansowych
(z uwzglednieniem opinii biegtego rewidenta), sprawozdan dotyczacych adekwatno$ci
kapitatowej, sprawozdan miesigcznych.

Ujawnienia — jakos$¢ 1 zgodno$¢ z przepisami prawa ujawnianych informacji, w tym
m.in.: informacji ujawnianych zgodnie z cze¢scig szosta Rozporzadzenia IFR.

3.2.3 Adekwatnos$¢ kapitalowa

W ocenie obszaru uwzgledniane sa:

1.

2
3.
4

Poziom adekwatnosci kapitatowe;.
Ryzyko dla klientow.

Ryzyko dla rynku.

Ryzyko dla domu maklerskiego.
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5. Ryzyka niepokryte przez RtC, RtM i RtF.

W kolejnych sekcjach zostaly scharakteryzowane szczegotowe kryteria oceny. Definicje
na potrzeby identyfikacji poszczegolnych rodzajow ryzyka zostaty przedstawione w zatgczniku
nr 1 do niniejszej metodyki.

3.2.3.1 Poziom adekwatnoSci kapitalowej

Kryteria uwzgledniane w ocenie poziomu adekwatnosci kapitalowej:

Poziom wspotczynnikow kapitalowych: wspotczynnika kapitatu podstawowego Tier |,
wspoélczynnika kapitatu Tier I, wspotczynnika funduszy wtasnych, okreslonych w art. 9
ust. 1 rozporzadzenia IFR.

Poziom funduszy wtasnych w poréwnaniu do kapitatu wewnetrznego.

Adekwatnos¢ kapitalu wewngtrznego w stosunku do ponoszonego ryzyka.
Poprawno$¢ kalkulacji funduszy wiasnych oraz, w stosownych przypadkach,
poprawnos¢ kalkulacji funduszy wlasnych opartych na statych kosztach posrednich.
Wyniki nadzorczych testow warunkow skrajnych.

Planowanie kapitatlowe — wiarygodno$¢ zatozen, skuteczno$¢ oraz wplyw realizacji
planow kapitalowych i awaryjnych planéw kapitalowych na utrzymanie stabilnosci
domu maklerskiego.

3.2.3.2 Ryzyko dla klientow (RtC)

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwiazane z poziomem ryzyka:

Poziom apetytu na ryzyko zwigzany z ryzykiem dla klientow uwzgledniajagcy model
biznesowy domu maklerskiego.

Udziat wspotezynnika RtC w kwocie tagcznego wymogu opartego na wspotczynniku K.
Prognozowany poziom RtC.

Specyfika, skala i struktura pozycji bilansowych i pozabilansowych domu maklerskiego
zwigzanych z klientami.

Warto$¢ aktywdw i rodzaje aktywow W zarzadzaniu.

Rodzaje strategii inwestycyjnych w ramach ustugi zarzadzania aktywami.

Profil klientow, ktérych aktywa objete sg ustuga zarzadzania aktywami.

Wartos¢ srodkoéw pienieznych klientéw przechowywanych przez dom maklerski
W poszczegdlnych walutach.

Rodzaje 1 wartos¢ aktywdw zabezpieczonych 1 objetych administrowaniem.
Prowadzenie dziatalnosci depozytariusza.

Warto$¢ obstugiwanych zlecen klientow.

Rodzaj i specyfika zlecen klientow.
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Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwigzane z jako$cia zarzadzania i mechanizmow
kontroli ryzyka:

Posiadanie odpowiednich strategii ryzyka zatwierdzonych przez organy podmiotu,
ktore uwzgledniaja dziatalno$¢ w ramach zarzadzania aktywami, przechowywania
srodkéw pieni¢znych oraz aktywow klientow i1 zarzadzania przeptywami $rodkow
pieni¢znych.

Odpowiednio$¢ struktury organizacyjnej pozwalajacej na efektywne §wiadczenie ustug
klientom, zapewniajacej odpowiednie zasoby kadrowe i rozwigzania techniczne.
Posiadanie odpowiednich mechanizmoéw kontroli.

Posiadanie jasno zdefiniowanych polityk i procedur identyfikacji, zarzadzania, pomiaru
I kontroli ryzyka operacyjnego w ramach RtC.

3.2.3.3 Ryzyko dla rynku (RtM)

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwigzane z poziomem ryzyka:

Natura i ztozono$¢ pozycji domu maklerskiego podlegajacych RtM.

Charakter i struktura ekspozycji, w tym m.in.: wielkos¢ i sktad portfela handlowego
oraz rynki, w ramach ktérych prowadzona jest dziatalno$¢.

Poziom zyskéw z dzialalnos$ci na wiasny rachunek, udziat przychodoéw z dziatalnosci
w ramach portfela handlowego w zysku ogétem domu maklerskiego.

Poziom koncentracji ryzyka rynkowego.

Strategia domu maklerskiego w zakresie portfela handlowego.

Poziom apetytu na ryzyko rynkowe.

Poziom limitéw inwestycyjnych.

Odpowiednio$¢ stosowanych metod wyceny wg. wartosci godziwej.

Ryzyko modeli.

Udziat wymogu RtM w kwocie facznego wymogu opartego na wspotczynniku K.

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwiazane z jakoS$cig zarzadzania i mechanizmow
kontroli ryzyka:

Polityki, strategie i1 procedury w zakresie zarzadzania ryzykiem rynkowym,
zapewniajace zgodno$¢ z obowigzujacymi przepisami i zatwierdzenie tych
dokumentdéw przez organ zarzadzajacy oraz uwzgledniajace zasady w zakresie
identyfikacji, pomiaru lub szacowania, monitorowania oraz ograniczania i kontroli
ryzyka oraz ustanowienia odpowiednich limitobw w ramach systemu zarzadzania
ryzykiem.

Strategia w zakresie ryzyka rynkowego uwzglednia apetyt na ryzyko rynkowe.
Odpowiednio$¢ struktury organizacyjne;.

Posiadanie przez dom maklerski odpowiednich zasobéw kadrowych i technicznych
do monitorowania, zarzadzania, pomiaru i kontroli RtM.
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3.2.3.4 Ryzyko dla domu maklerskiego (RtF)

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwiazane z poziomem ryzyka:

= Udzial wymogu RtF w porownaniu do kwoty lacznego wymogu opartego
na wspotczynniku K.

* Prognozowany poziom wspotczynnika K dla ryzyka dla domu maklerskiego.

= Kwota strat operacyjnych.

=  Wolumen i1 wartos$¢ transakcji dokonanych na wlasny rachunek domu maklerskiego.

= Rynki, na ktérych byty dokonywane transakcje na wiasny rachunek.

= Poziom koncentracji zwigzanej z ekspozycjami wobec jednego kontrahenta lub grupy
powiazanych kontrahentow.

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwiazane z jakoScig zarzadzania i mechanizmow
kontroli ryzyka:
= Zasady zarzadzania ryzykiem koncentracji wobec pojedynczego kontrahenta, grupy
powiazanych kontrahentéw, kontrahentéw dziatajacych w tym samym sektorze,
regionie geograficznym, prowadzacych takg samg dziatalnosc.
= System limitow wewnetrznych w zakresie ryzyka koncentracji.

3.2.3.5 Ryzyka niepokryte przez RtC, RtM oraz RtF

Ryzyka niepokryte przez RtC, RtM oraz RtF — pozostate rodzaje ryzyka w dziatalnosci domu
maklerskiego niepokryte lub niepokryte w petni przez wymogi IFR, ktore maja lub mogg mieé
istotne znaczenie dla stabilnego funkcjonowania domu maklerskiego. W szczegdlnosci takie
ryzyka w dzialalno$ci domu maklerskiego stanowia: ryzyko operacyjne, ryzyko kredytowe,
ryzyko rynkowe w portfelu niehandlowym (ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej), inne
ryzyka identyfikowane jako istotne przez dom maklerski lub Komisje.

3.2.3.5.1Ryzyko kredytowe

W ocenie ryzyka uwzgledniane sa Kryteria zwigzane z poziomem ryzyka oraz kryteria zwigzane
z jako$cia zarzadzania i mechanizmoéow kontroli ryzyka.

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwiazane z poziomem ryzyka:
» Charakter i struktura aktywow oraz pozycji pozabilansowych, w tym m.in.: jako$¢
ekspozycji.
= Struktura wiekowa naleznos$ci, poziom ekspozycji przeterminowanych.
= Poziom odpisoéw aktualizujagcych warto$¢ aktywow.
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Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwigzane z jakoscia zarzadzania i mechanizmow
kontroli ryzyka:

Polityki, strategie i procedury w zakresie zarzadzania ryzykiem kredytowym, w tym
m.in. zgodno$¢ z obowigzujacymi przepisami.

Odpowiednio$¢ struktury organizacyjnej.

Proces identyfikacji, pomiaru lub szacowania, monitorowania oraz ograniczania
i kontroli ryzyka, w tym m.in.: zasady monitorowania ekspozycji, sposob
uwzglednienia  ryzyka  koncentracji, ryzyka  rezydualnego,  transakcji
sekurytyzacyjnych, metody ograniczania ryzyka kredytowego i kredytowego
kontrahenta oraz adekwatnos$¢, spojnosc i kompletnos¢ zasad dywersyfikacji ekspozycji
kredytowych.

3.2.3.5.2Ryzyko operacyjne

W ocenie ryzyka uwzgledniane sg kryteria zwigzane z poziomem ryzyka oraz kryteria zwigzane
z jako$cig zarzadzania i mechanizmow kontroli ryzyka. Ocena ryzyka operacyjnego
uwzglednia rowniez ryzyko modeli.

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwiazane z poziomem ryzyka:

Skala dziatalnosci i struktura organizacyjna domu maklerskiego.

Charakter ekspozycji na ryzyko operacyjne, w tym wystepowanie zdarzen operacyjnych
(czestotliwos¢, charakter i poziom strat oraz ich wptyw na warto$¢ i stabilnos$¢ wyniku
finansowego).

Skargi klientow.

Zgloszenia dotyczace nieprawidtowosci w prowadzonej dzialalno$ci przekazane
do UKNF.

Naruszenia regulacji wewnetrznych.

Wykorzystywane aplikacje i systemy IT, w tym m.in.: ich jakos$¢, bezpieczenstwo, skala
i czgstotliwo$¢ awarii, poziom zabezpieczenia na wypadek awarii.

Rotacja pracownikow na kluczowych stanowiskach oraz jej wptyw na funkcjonowanie
domu maklerskiego.

Dziatalno$¢ podmiotdéw zaleznych i powigzanych.

Czynnosci powierzone podmiotom trzecim.

Stopien skomplikowania stosowanych modeli i ich wplyw na dzialalno$¢ domu
maklerskiego.

Zagrozenia zewngtrzne.

Kryteria uwzgledniane w ocenie ryzyka, zwiazane z jakos$cia zarzadzania i mechanizmow
kontroli ryzyka:

Polityki, strategie i procedury w zakresie zarzadzania ryzykiem operacyjnym, W tym
m.in.: polityka kadrowa, plany utrzymania ciaglosci dziatania oraz plany awaryjne
stuzace zapewnieniu mozliwo$ci prowadzenia biezacej dzialalno$ci domu maklerskiego
1 ograniczeniu strat w przypadku wystgpienia niekorzystnych zdarzen wewnetrznych
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i zewnetrznych  mogacych  powaznie  zaktoci¢ te  dzialalno$é,  zgodnosé
Z obowigzujacymi przepisami.

* QOdpowiednios¢ struktury organizacyjnej.

= Proces identyfikacji, pomiaru lub szacowania, monitorowania oraz ograniczania
I kontroli ryzyka, w tym m.in.: model identyfikacji i monitorowania strat z tytutu ryzyka
operacyjnego, stopien zabezpieczania przed czynnikami powodujagcymi zdarzenia
operacyjne, kalkulacja ekspozycji na ryzyko.

3.2.4 Adekwatnos$¢ zasobow plynnosci i finansowania

Kryteria uwzglgdniane w ocenie obszaru dotycza zaréwno poziomu ryzyka ptynnosci
i finansowania oraz jakosci zarzadzania i mechanizméw kontroli, jak réwniez poziomu
zasobow plynnosci i finansowania.

Kryteria uwzgledniane w ocenie Adekwatnosci zasobow plynnosci i finansowania:

= Struktura pozycji bilansowych i pozabilansowych, w tym m.in.: zapadalno$¢ aktywow
oraz zobowigzan, ograniczenia w zakresie zbywalnosci aktywow.

= Stabilno$¢ i dostepnos¢ zrodet finansowania.

= Poziom dywersyfikacji zrodet finansowania.

= Struktura zrédel finansowania.

= Skuteczno$¢ stosowanych instrumentéw ograniczania ryzyka utraty ptynnosci, w tym
systemu limitéw ptynnosciowych.

= Adekwatnos¢ przyjetych zasad identyfikacji, pomiaru, monitorowania i kontroli ryzyka
utraty ptynnosci oraz raportowania o tym ryzyku, uwzgledniajacych biezace
i przewidywane istotne przeptywy pienigzne dotyczace aktywow, pasywow i pozycji
pozabilansowych oraz mozliwe skutki wystapienia ryzyka utraty reputacji.

= Poziom dost¢gpnych aktywow plynnych w poréwnaniu do 0Szacowanego poziomu
aktywow ptynnych.

= Adekwatno$¢ oszacowanych aktywoéw pltynnych w stosunku do ponoszonego ryzyka
ptynnosci.

= Uwzglednienie w poziomie aktywow ptynnych aktualnie wystgpujacych czynnikow
ryzyka np. utrudnien w dostepie do rynkoéw, braku ptynnosci niektorych rynkow,
instrumentow.

= System zarzadzania ryzykiem utraty ptynno$ci dostosowany do linii biznesowych,
walut, funkcjonowania oddziatow 1 podmiotéw zaleznych domu maklerskiego, a takze
proporcjonalny do charakteru, zakresu i stopnia ztozono$ci prowadzonej dziatalnosci,
profilu ryzyka i apetytu na ryzyko domu maklerskiego.

= Metody identyfikacji, monitorowania i kontroli zrodet finansowania.

* Poziom ryzyka ptynno$ci w r6znych horyzontach czasowych.

= Wplyw przeplywow pienigznych pomiedzy domem maklerskim a podmiotami
nalezacymi do jego grupy kapitalowej, w tym roéwniez podmiotami zaleznymi,
na ptynno$¢ domu maklerskiego.

=  Whplyw ryzyka kredytowego na ryzyko utraty ptynnosci.
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=  Whplyw sytuacji finansowej domu maklerskiego na poziom ryzyka ptynnosci, w tym
utrzymywania zrodet finansowania.

= Uwzglednienie w pomiarze ryzyka ptynnosci istotnych pozycji bilansowych
I pozabilansowych oraz podziatu na gtéwne waluty.

= Zasady dokonywania rozroznienia pomi¢dzy aktywami stanowigcymi zabezpieczenie
zobowigzan a aktywami wolnymi od obcigzen.

=  Adekwatno$¢ przyjetych zasad w zakresie monitorowania ryzyka ptynnosci,
W szczegdlnosci mozliwosci uptynnienia posiadanych aktywow.

= Adekwatnos¢ i kompletnos$¢ przyjetego awaryjnego planu ptynnosci.

= Regularno$¢ przegladow i aktualizacji awaryjnego planu ptynnosci.

3.3 Dodatkowe czynniki korygujace ocene

Posiadanie przez dom maklerski o wysokim profilu ryzyka jedynie wysokich
wspotczynnikéw kapitatowych/wysokiej nadwyzki funduszy wilasnych nad poziomem
kapitalu wewnetrznego, przy braku innych mechanizmow zabezpieczajacych ryzyko
w dziatalnosci podmiotu, nie powinno, co do zasady, prowadzi¢ do nadania oceny
nadzorczej 1.

Jezeli dom maklerski naruszyl wymogi ostroznosciowe W przeciggu 12 miesigcy
poprzedzajacych dat¢ nadania oceny nadzorczej, to ocena obszaru Adekwatno$¢
kapitalowa nie moze by¢ lepsza niz 3,00, a ocena obszaru Zarzadzanie nie moze by¢ lepsza
niz 2,50.

Jezeli dom maklerski naruszyl wymogi w zakresie ptynnosci W przeciggu 12 miesigcy
poprzedzajacych dat¢ nadania oceny nadzorczej, to ocena obszaru Adekwatno$¢ zasoboéw
ptynnosci 1 finansowania nie moze by¢ lepsza niz 3,00, a ocena obszaru Zarzadzanie nie
moze by¢ lepsza niz 2,50.

Jezeli dom maklerski uporczywie lub wielokrotnie naruszat wymogi ostroznosciowe
lub wymogi w zakresie ptynnosci w przeciagu 24 miesiecy poprzedzajacych datg nadania
oceny nadzorczej, to wskazana w pkt 2 i 3 ocena obszaru Zarzadzanie nie moze by¢ lepsza
niz 3,00.

Dom maklerski, w przypadku ktorego wdrozony proces szacowania kapitalu
wewnetrznego i aktywoéw plynnych nie stanowi integralnej czgsci systemu zarzadzania
domem maklerskim oraz nie jest uwzgledniany podczas podejmowania decyzji
zarzadczych, otrzymuje ocen¢ obszaru Zarzadzanie nie lepsza niz 2,50.

Jezeli w sktad Zarzadu wchodzg osoby, ktore w opinii organu nadzoru nie dajg rekojmi
prowadzenia spraw domu maklerskiego w sposob nalezyty, to ocena obszaru Zarzadzanie
nie moze by¢ lepsza niz 3,00.

Jezeli dom maklerski dokonat wyptaty dywidendy badz wyptaty z kapitalu niezgodnych
ze stanowiskiem KNF dot. wyptaty dywidendy, badZz dokonane wyptaty powoduja ryzyko
naruszenia norm adekwatnos$ci kapitalowej to ocena obszaru Zarzadzanie nie moze by¢
lepsza niz 3,00.

Jezeli badanie rocznego sprawozdania finansowego domu maklerskiego, jest
przeprowadzane przez tego samego kluczowego bieglego rewidenta przez okres dtuzszy
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niz 5 lat, to ocena elementu Sprawozdawczo$¢ finansowa nie moze by¢ lepsza niz 3,
a ocena obszaru Zarzadzanie nie moze by¢ lepsza niz 2,50.

Jesli biegly rewident wydat opini¢ z zastrzezeniem do sprawozdania finansowego za rok
podlegajacy ocenie, to ocena elementu Sprawozdawczos¢ finansowa i ostroznosciowa
wynosi 4 oraz ostateczna ocena obszaru Zarzadzanie nie moze by¢ lepsza niz 3,50.

Jesli biegly rewident wydat opini¢ do sprawozdania finansowego za rok podlegajacy
ocenie z objasnieniem/uwagg, ktora w opinii organu nadzoru wplywa negatywnie
na jako$¢ sprawozdania finansowego, to ocena elementu Sprawozdawczos¢ finansowa
| ostroznos$ciowa nie moze by¢ wyzsza niz 3 oraz ostateczna obszaru Zarzadzanie nie moze
by¢ lepsza niz 2,50.

Jezeli w domu maklerskim wystepujg powigzania personalne pomiedzy uczestnikami
procesow decyzyjnych, ktére moga prowadzi¢ do potencjalnego konfliktu interesow,
to ocena obszaru Zarzadzanie nie moze by¢ lepsza niz 3,00.
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4. OCENA NADZORCZA
4.1 Agregacja ocen poszczegolnych obszarow

Ramowe zasady agregacji ocen

1. Agregacja ocen odbywa si¢ w oparciu o wagi ustalone dla poszczegdlnych obszarow,
podobszarow i elementow podlegajacych ocenie.

2. Poszczegolne obszary majg nastepujace state wagi:
= Analiza Modelu Biznesowego — 10%.
= Zarzadzanie —50%.
= Adekwatno$¢ Zasoboéw Plynnosci i Finansowania oraz Adekwatno$¢ Kapitalowa

—40%.

3. W zakresie obszarow Adekwatno$¢ Zasobow Plynnosci i Finansowania oraz Adekwatnos¢
Kapitalowa wagi dla podobszaréw ustalane sa przy uwzglgdnieniu zakresu i skali
prowadzonej przez podmiot dziatalnos$ci, w szczegdlnosci uwzgledniajac strukture
przychodéw domu maklerskiego.

Przykladowa ocena nadzorcza
Zatozmy, ze dom maklerski uzyskat nastgpujace oceny obszaréw:

Tabela 5. Przyktadowa ocena obszarow w BION.

Analiza Modelu . Adekwatno$é Adekwatnosc,Za§ El56%7
- Zarzadzanie . Plynnosci i
Biznesowego Kapitatowa . .
Finansowania
2,20 2,03 2,55 1,27

Zaltozmy rowniez, ze na podstawie ustalen, o ktérych mowa w ramowych zasadach agregaciji,
wagi dla poszczegolnych obszaré6w wynosza odpowiednio:

1) Analiza Modelu Biznesowego — 10%.

2) Zarzadzanie — 50%.

3) Adekwatnos¢ Kapitatowa — 32%.

4) Adekwatnos¢ Zasobow Ptynnosci i Finansowania — 8%.

Zalézmy, ze biegly rewident wydal opini¢ z zastrzezeniem do sprawozdania finansowego
za rok podlegajacy ocenie.
Dla analizowanego przykladu, nadanie oceny nadzorczej przedstawia si¢ nastepujaco:

Analiza Modelu Biznesowego 10% x 2,20 = 0,22 +
Zarzadzanie 50% x 3,50* = 1,75 +
Adekwatno$¢ Kapitatowa 32% x 255 = 081 +
Adekwatno$¢ Zasobow Plynnosci i Finansowania 8% X 1,27 = 0,10 +
Ocena koncowa = 2,88
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*obszar zarzadzanie, ktoremu nadano oceng 2,03, nie mogt otrzyma¢ oceny wyzszej niz 3,5 z uwagi na wydang
opini¢ bieglego rewidenta

Koncowa ocena nadzorcza dla domu maklerskiego z doktadnoscia do dwodch miejsc
po przecinku miesci si¢ w przedziale [2,75 — 3,75), zatem, zgodnie z tabelg zamieszczong
w sekcji 2.4 niniejszej metodyki, koncowa ocena nadzorcza wynosi 3.

Analogicznie, oceny nadzorcze poszczegdlnych obszaréw wynosza odpowiednio:

= Analiza Modelu Biznesowego — 2.

= Zarzadzanie — 3.

= Adekwatno$¢ Kapitatlowa — 2.

= Adekwatno$¢ Ptynnosci i Finansowania — 1.

4.2 Nadanie oceny F

Przestankami do nadania oceny F jest wykazanie w ramach procesu BION:

= Spelianie przez podmiot warunkéw uznania go za instytucj¢ ,,znajdujaca si¢ na progu
upadtosci lub zagrozong upadioscia” w rozumieniu art. 32 dyrektywy 2014/59/UE
transponowanego do prawa krajowego w art. 101 ust. 3 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytdw
oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2022 r. poz. 793 z pdzn. zm.),

= Woystgpowanie bezposredniego ryzyka zagrazajacego w sposob trwaty rentownosci
podmiotu.

Majac na uwadze wytyczne EBA/GL/2015/07 dotyczqce interpretacji roznych okolicznosci,
W ktorych instytucja jest uznawana za bedgcq na progu upadtosci lub zagrozong upadtoscig
wydanymi na mocy art. 32 ust. 6 dyrektywy 2014/59/UE, zgodnie z ktorymi wykaz
obiektywnych przestanek stuzacych ustaleniu czy dana instytucja jest na progu upadtosci
lub zagrozona upadto$cia ,,nie jest wyczerpujgcy i powinien zostac otwarty, poniewaz nie
mozna przewidzie¢ wszystkich okolicznosci”, jak rdéwniez zawarte w ww. wytycznych

Zastrzezenie, 1z nawet zmaterializowanie si¢ konkretnych przestanek np. w postaci

przekroczenia okreslonych wskaznikow, nie powinno prowadzi¢ do automatycznego

stwierdzenia, ze instytucja jest na progu upadtosci, kierujac si¢ zasada proporcjonalnosci

z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci prowadzonej przez domy maklerskie przyjeto

nastepujace kryteria iloSciowe, ktorych przekroczenie stanowi podstawe do rozwazenia

nadania podmiotowi oceny F:

= ujemne fundusze wtasne domu maklerskiego;

» spadek poziomu wspotczynnikow kapitalowych lub poziomu funduszy wlasnych
wstosunku do kapitalu wewnetrznego domu maklerskiego ponizej wymogow
regulacyjnych, o ile nie zostaty podjete dziatania majace na celu w mozliwie krotkim czasie
doprowadzenie do stanu zgodnego z obowigzujacymi przepisami;

= spadek poziomu kapitatu zatozycielskiego ponizej wymogow regulacyjnych.

Powyzszy katalog czynnikéw ma charakter otwarty 1 mozliwe jest nadanie oceny F rowniez
w innych przypadkach, ktore w szczegolnosci beda zagraza¢ stabilnos$ci finansowej
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i kapitatowej domu maklerskiego, badz prowadzi¢ do trwalego zaprzestania regulowania
przez niego wymagalnych zobowigzan.

4.3 Graniczna interpretacja ocen

Graniczne interpretacje ocen poszczegélnych obszaréw oraz koncowej oceny nadzorczej

zostaly przedstawione w ponizszych tabelach:

Tabela 6. Ocena obszaru Analiza Modelu Biznesowego.

Ocena 1

Ocena 2

Ocena 3

Przyjety model
biznesowy i strategia
wskazuja na brak
dostrzegalnego
zagrozenia stabilno$ci
domu maklerskiego.

Przyjety model
biznesowy i strategia
wskazuja na niski
poziom zagrozenia
stabilnos$ci domu
maklerskiego.

Przyjety model
biznesowy i strategia
wskazujg na $redni
poziom zagrozenia
stabilnos$ci domu
maklerskiego.

Przyjety model
biznesowy i strategia
wskazuja na wysoki
poziom zagrozenia
stabilnosci domu
maklerskiego.

Tabela 7. Ocena obszaru Zarzadzanie.

zarzadzania wskazuja na
brak dostrzegalnego
zagrozenia stabilno$ci
domu maklerskiego.

zarzadzania wskazujg na
niski poziom zagrozenia
stabilnos$ci domu
maklerskiego.

Ocena 1 Ocena 2 Ocena 3
. . Niedoskonatos$ci Niedoskonatosci
Przyjete mechanizmy . o
mechanizméw mechanizméw

zarzadzania wskazuja na
$redni poziom zagrozenia
stabilnos$ci domu
maklerskiego.

Niedoskonatosci

mechanizmow
zarzadzania wskazuja na
wysoki poziom
zagrozenia stabilnosci
domu maklerskiego.

Tabela 8. Ocena obszaru Adekwatno$¢ Kapitatowa.

Ocena 1

Ocena 2

Ocena 3

Poziom funduszy
wilasnych wskazuje na
brak dostrzegalnego
zagrozenia stabilno$ci
domu maklerskiego,
biorac pod uwage
poziom, zarzadzanie oraz
mechanizmy kontroli
poszczegoblnych
rodzajow ryzyka, na
ktére narazony jest dom
maklerski.

Poziom funduszy
wilasnych wskazuje na
niski poziom zagrozenia
stabilnosci domu
maklerskiego, biorac pod
uwagg poziom,
zarzadzanie oraz
mechanizmy kontroli
poszczegoblnych
rodzajow ryzyka, na
ktére narazony jest dom
maklerski.

Poziom funduszy
wilasnych wskazuje na
$redni poziom
zagrozenia stabilno$ci
domu maklerskiego,
biorac pod uwage
poziom, zarzadzanie oraz
mechanizmy kontroli
poszczegoblnych
rodzajow ryzyka, na
ktére narazony jest dom
maklerski.

Poziom funduszy
wilasnych wskazuje na
wysoki poziom zagrozenia
stabilnosci domu
maklerskiego, biorac pod
uwagg poziom,
zarzadzanie oraz
mechanizmy kontroli
poszczegblnych rodzajow
ryzyka, na ktére narazony
jest dom maklerski.
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Tabela 9. Ocena obszaru Adekwatno$¢ zasobéw plynnosci i Finansowania.

Ocena 1 Ocena 2 Ocena 3 ~ Ocenad ]

Pozycja ptynnosci i

A . Pozycja ptynnosci i Pozycja ptynnosci i . s
profil finansowania yejap : yejap - Pozycja ptynnosci i profil
. profil finansowania profil finansowania . . .

wskazujg na brak . . . , . finansowania wskazuja na
wskazuja na niski wskazuja na $redni - . L

dostrzegalnego ) L ) . wysoki poziom zagrozenia

A S poziom zagrozenia poziom zagrozenia o

zagrozenia stabilnosci DR D stabilnoéci domu

stabilnoéci domu stabilnoéci domu

domu maklerskiego,
biorac pod uwage
zarzadzanie oraz

maklerskiego, bioragc pod
uwage zarzadzanie oraz
mechanizmy kontroli

maklerskiego, biorac pod | maklerskiego, biorac pod
uwage zarzadzanie oraz | uwagg zarzadzanie oraz

. . mechanizmy kontroli mechanizmy kontroli L
mechanizmy kontroli e e ryzyka ptynnosci i ryzyka
. ryzyka ptynnosci i ryzyka ptynnosci i : .
ryzyka ptynnosci i . . . . finansowania.

ryzyka finansowania. ryzyka finansowania.

ryzyka finansowania.

Tabela 10. Koncowa ocena nadzorcza.

Ocena 1 Ocena 2 Ocena 3
Wyniki BION Wyniki BION Wyniki BION Wyniki BION Podmiot uznaje si¢
wskazuja na brak wskazuja na niski wskazujg na §redni | wskazujg na wysoki | za znajdujacy si¢ na
dostrzegalnego poziom zagrozenia | poziom zagrozenia | poziom zagrozenia | progu upadiosci lub
zagrozenia stabilnos$ci | stabilno$ci domu stabilno$ci domu stabilno$ci domu zagrozony
domu maklerskiego. maklerskiego. maklerskiego. maklerskiego. upadtoscia.
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