*
European Securities and
* esm Markets Authority
* *
% *

Wytyczne

Wytyczne dotyczace prawidiowej polityki wynagrodzen na mocy
dyrektywy w sprawie UCITS

14/10/2016 | ESMA/2016/575-PL



* esma

*

Spis tresci

L ZBKIES oottt e e e e e e e e e e e e 3
2 DI NI C € oo 4
G T O S 6
4  Obowiazki dotyczace zgodnosci z przepisami i sprawozdawczosci........................ 6
4.1 StAtUS WYLYCZNYCRN ...t e e e e e e e e e ettt e e e e e e e e anaaaan s 6
4.2  Wymogi dotyczgce SPrawoOZda@WCZOSC.........uuuuuuurieinniiiiieiiiiiiiiiiinnnnenennennnenneeeennnnnnees 7

5 Rodzaje wynagrodzenia objete wytycznymi...............ccccooooiiiii e, 7
6 Okreslenie kategorii pracownikow objetych wytycznymi.............................. 9
7  Wytyczne w sprawie proporcjonalNos$Ci.............c.ccccciiiiiiii i, 11
7.1  Proporcjonalnosé — zasady 0gOINE........cccooeiiiiiiiiiiiie e 11
7.2  Proporcjonalnos¢ w odniesieniu do roznych cech spotek zarzadzajgcych.............. 11
7.3  Proporcjonalno$¢ w odniesieniu do réznych kategorii pracownikow ....................... 12

8 Wytyczne dla spétek zarzadzajacych wchodzacych w sktad grupy ........................ 13
9 Wytyczne dotyczace stosowania réoznych zasad sektorowych ............ccccooeeeeenl. 13
9.1 OQOINE WYLYCZNE ... et e et e e e e e e e e e ettt e e e e e e e e eaaatba e e e eaaeeeenees 13
9.2  Szczegdtowe wytyczne dotyczgce ustug uzupemiajgcych ...........coovvvvvvviviiiiiiiiinnnn, 15
10 Wytyczne w sprawie sytuacji finansowej spotki zarzadzajacej ..............cccc.......... 15
11 Wytyczne w sprawie zarzadzania wynagrodzeniami......................oiiinn. 16
11,1 Organ ZarZgdZaJgCy ......ccceeeeeeeeeeeee e 16
11.1.1 Projektowanie i zatwierdzanie polityki wynagrodzen oraz nadzor nad nig ....... 16
11.1.2 Wynagrodzenie cztonkéw organu zarzadzajgcego i 0sOb petnigcych funkcje

0F= 0 Pdo] o7 TN TP P P PP PPTPPPPP 17
11.1.3 Zaangazowani€ aKCJONAMUSZY ............uuuuuuuueuumumnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnensnnnnennnnnennnenennne 17
11.1.4 Przeglad polityki wynagrodzen i jej WAroZenie.............ooouuvuiiiiiieeiiieiiiiiiiiee e, 18
11.2 Komitet dS. WYNAGrOUZEN ......ccooeeeeeeeeeeeee e 19
11.2.1 Ustanowienie komitetu ds. wynagrodzen..............ccccuvvvmimmmmmmiimmininiiiiiiiiieennnns 19
11.2.2 Skitad komitetu ds. WYyNagrodzen ...............uueuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieiiieieinneeeneeeenaeee 20
11.2.3 Rola komitetu ds. Wynagrodzen .................eeeuemmmmimmimmmiiiiiiireees 20
11.2.4 Procedury komitetu ds. wynagrodzen i jego miejsce w hierarchii stuzbowe;j ....21
11.3 Osoby petnigce funkcje Kontrolne...............ovviiiiiiiiiii e 22
11.3.1 Role 0s6b petnigcych funkcje kontrolne..............oeevviiiiiiiiiiiieee 22
11.3.2 Wynagrodzenie 0séb petnigcych funkcje kontrolne ...............eevvvvviiiiiiiiiiiiinnnns 22



* esma

12 Wytyczne w sprawie ogélnych wymagan dotyczacych dostosowania ryzyka....23

12.1 Ogdlna polityka wynagrodzen, w tym wyptacania $wiadczen emerytalnych ........... 23
12.2 Nieokreslone z gory swiadczenia emerytalne ... 24
D2 T © To [ o] - 1L PP 25
12.4 Osobiste strategie hedgiNngOWE ........ccooeieiiieeeeee e 25
13 Wytyczne w sprawie szczegétowych wymagan dotyczacych dostosowania ryzyka
26

13.1 W petni elastyczna polityka dotyczgca zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia....... 26
13.2 Dostosowanie ryzyka w przypadku zmiennych sktadnikow wynagrodzenia............ 26
13.2.1 Proces doStOSOWANIA NYZYKA .......cuuvuuiiiiieeeiiiiiiiiie s e e et e e e e 26
13.2.2 Wspdlne wymagania dotyczgce procesu dostosowania ryzyka....................... 28
R T =011 1= 1 G V774 - LSRR 30
13.2.4  POMIAr WYNIKOW ...ttt e e e e e e et eaaeens 30
13.3 Proces przyznawania WyNagroZENIa .........ceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 32
13.3.1 Ustanowienie pul i przydziat SrodKOW ............ccooeiiiiiiiiiiiii e 32
13.3.2 Korekta o ryzyko w procesie przyznawania wynagrodzenia ................ccccc.eeees 32
13.4 Proces wyptaty WynagrodzZEnia ..........cuuiiiiiiiiiiiiiiiie e ee et e et e et e e e ar e ees 33
13.4.1 Wynagrodzenie nieodroCzoNne i OUrOCZONE ..........uuuuuurrrmrmnnnnnrnnnnnnnnennnnnnnnnnnnnnnes 33
13.4.2  GOtOWKA @ INSLIUMENTY .....uiii i e e e e arr e e e e 35
13.4.3 Uwzglednienie ryzyka ex post w przypadku wynagrodzenia zmiennego.......... 38
14 Wytyczne w sprawie ujawniania informMacji .............uuueeuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieienns 40
14.1  Ujawnianie informacji N@ ZeWNGtrz ..o 40
14.1.1 Szczegodtowe i ogélne wymogi w sprawie ujawniania informacji ...................... 40
14.1.2  POlityKa i PraktyKi .....ooouiiiiiiiie e e e e e e 41
14.2 Ujawnianie informacji Wewnatrz firmy ... 42



* esma

*

1 Zakres

Kto?

1.

Niniejsze wytyczne majg zastosowanie do spétek zarzgdzajgcych, zgodnie z definicjg w
art. 2 ust. 1 lit. b) dyrektywy w sprawie UCITS i do wiasciwych organéw. Odnoszg sie
réwniez do spoétek inwestycyjnych, ktore nie wyznaczyty spétki zarzadzajgcej posiadajgcej
zezwolenia na dziatalnos¢ wydanego na mocy dyrektywy w sprawie UCITS.:

Przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe, ktore
wyznaczyly spoétke zarzgdzajgcg posiadajgcg zezwolenie na dziatalnos¢ zgodnie z
dyrektywg w sprawie UCITS nie podlegajg zasadom wynagrodzenia okreslonym w
dyrektywie w sprawie UCITS, ani niniejszym wytycznym. Niemniej jednak zasady
dotyczgce wynagrodzen okreslone w Zaleceniu odnoszg sie do tych UCITS, o ile wchodzg
w zakres definicji ,przedsiebiorstw finansowych” zawartej w pkt 2.1 Zalecenia. W
zatgczniku | do niniejszych wytycznych zamieszczono tabele korelacji, w ktérej wskazano
te zasady zawarte w Zaleceniu, ktére znalazty odzwierciedlenie w dyrektywie w sprawie
UCITS.

Co?

Niniejsze wytyczne majg zastosowanie w zwigzku z politykg i praktykami w zakresie
wynagrodzen w odniesieniu do spdtek zarzgdzajgcych oraz ich okres$lonego personelu. W
zatgczniku 1l do niniejszych wytycznych okreslono szczegdtowo, ktére wytyczne majg
zastosowanie do spétek zarzgdzajgcych jako catosci, a ktdre majg zastosowanie jedynie
do ich okres$lonego personelu.

Kiedy?

4. Niniejsze wytyczne stosuje sie od dnia 1 stycznia 2017 r.

! Zasady dotyczgce wynagrodzen, o ktérych mowa w art. 14a i 14b dyrektywy w sprawie UCITS stosujg sie odpowiednio do tych
spotek inwestycyjnych w oparciu o postanowienia art. 30 dyrektywy w sprawie UCITS.
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5. Bez uszczerbku dla stosowania dyrektywy 2014/91/UE od dnia 18 marca 2016 r., wytyczne
w sprawie zasad dotyczgcych zmiennego wynagrodzenia okreslonych w sekcji 12
(Wytyczne w sprawie ogolnych wymagan dotyczgcych dostosowania ryzyka) i w sekcji 13
(Wytyczne w sprawie szczegdtowych wymagan dotyczacych dostosowania ryzyka)
niniejszych wytycznych, powinny najpierw stosowaC sie do obliczania ptatnosci
odnoszacych sie do nowo przyznawanego wynagrodzenia zmiennego dla okre$lonego
personelu za okres pierwszego petnego wyniku po dniu 1 stycznia 2017 r. Na przyktad
spétka zarzagdzajgca, ktérej okres ksiegowy konczy sie w dniu 31 grudnia powinna
stosowaé¢ wytyczne w sprawie zasad dotyczacych wynagrodzenia zmiennego
zamieszczonych w niniejszych wytycznych dla obliczania ptatnosci odnoszgcych sie do
okresu ksiegowego 2017.

2 Definicje

Jezeli nie postanowiono inaczej, terminy zastosowane w dyrektywie Parlamentu
Europejskiego i Rady nr 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepisow
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszgcych sie do przedsiebiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) majg takie samo
znaczenie w niniejszych wytycznych. Do celéw niniejszych wytycznych stosuje sie ponadto
nastepujgce definicje:

Zalecenie Zalecenie Komisji 2009/384/WE z dnia 30 kwietnia 2009 r. w sprawie
polityki wynagrodzen w sektorze ustug finansowych.?

opfaty za wyniki zmienna optata powigzana z ,wynikami danych UCITS”.

~Vyniki danych UCITS” obejmujg wzrost wartosci kapitatu oraz
wszelkie zyski zwigzane z aktywami danych UCITS (np. z
dywidendami). Mogg by¢ oceniane w odniesieniu do ,docelowych
wynikow”.

Optata za wyniki moze by¢ oparta na elementach takich jak udziat
zyskow kapitatowych lub wzrost wartosci kapitatu wartosci aktywow
netto danych UCITS lub jakiejkolwiek czesci wartosci aktywédw netto
danych UCITS w poréwnaniu do wiasciwego indeksu papierow
wartosciowych lub innej miary wynikéw inwestycyjnych.

Optaty za wyniki to wyptaty zwigzane z wynikami, regulowane
bezposrednio przez spétke zarzadzajgcg lub same UCITS na rzecz
okres$lonego personelu.

okresSlony personel  kategorie pracownikéw, w tym kadra kierownicza wyzszego szczebla,
osoby podejmujgce decyzje obcigzone ryzykiem, osoby petnigce
funkcje kontrolne oraz wszelcy pracownicy otrzymujgcy catkowite
wynagrodzenie plasujgce ich na tym samym szczeblu siatki pfac, co

2 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2009:120:0022:0027:PL:PDF.
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osoby petnigce
funkcje kontrolne

szczebel siatki ptac

instrumenty
kara (malus)
mechanizm

wycofania

funkcja nadzorcza

kadra kierownicza wyzszego szczebla i osoby podejmujgce decyzje
obcigzone ryzykiem, ktérych dziatalnos¢ zawodowa ma istotny wptyw
na profil ryzyka spotki zarzgdzajgcej lub profile ryzyka UCITS, ktorymi
zarzadza, jak tez kategorie pracownikéw podmiotu lub podmiotéw,
ktorym spotka zarzadzajgca przekazata dziatalnos¢ w zakresie
zarzagdzania inwestycyjnego i ktorych dziatalnos¢ zawodowa ma
istotny wptyw na profil ryzyka tych UCITS, ktoérymi zarzadza ta spotka
zarzgdzajgca.

pracownicy (poza kadrg kierowniczg wyzszego szczebla)
odpowiedzialni za zarzgdzanie ryzykiem, zgodnos¢ z przepisami,
audyt wewnetrzny i podobne funkcje w ramach spétki zarzadzajgcej
(np. dyrektor ds. finansowych, jezeli jest on odpowiedzialny za
sporzadzanie sprawozdan finansowych).

przedziat catkowitego wynagrodzenia kazdego z pracownikow
nalezgcych do kadry kierowniczej wyzszego szczebla i osob
podejmujgcych decyzje obcigzone ryzykiem — od oséb najwyzej
optacanych do najnizej optacanych w tych kategoriach.

jednostki uczestnictwa lub udziaty UCITS zarzadzanego przez spotke
zarzgdzajacg, odpowiadajgce im tytuly wtasnosci (w tym - w
przypadku UCITS emitujgcych jedynie jednostki - instrumenty w
rodzaju jednostek) podlegajgce strukturze prawnej danego UCITS
oraz jego regulaminowi funduszu lub dokumentom zatozycielskim,
lub instrumentom zwigzanym z udziatami, lub odpowiadajgcym im
instrumentom niepienieznym generujgcym réwnie skuteczne korzysci
co instrumenty, o ktérych mowa w tej definicji.

mechanizm, ktéry umozliwia spoétce zarzadzajgcej zapobiezenie
nabyciu uprawnien do catosci lub czesci przyznanego wynagrodzenia
odroczonego w zwigzku z konsekwencjami materializacji ryzyka lub
z wynikami spotki zarzadzajgcej jako catosci, jego jednostki
organizacyjnej, UCITS oraz, w miare mozliwosci, danego
pracownika. Kara jest formg korekty o ryzyko ex post.

umowa, na mocy ktérej pracownik zobowigzuje sie zwrdcié spotce
zarzadzajgcej pewng kwote wynagrodzenia w okreslonych
okolicznosciach. Moze ona mie¢ zastosowanie zaréwno do
wynagrodzenia zmiennego wypfacanego z gory, jak i odroczonego.
W odniesieniu do konsekwencji materializacji ryzyka mechanizm
wycofania jest formg korekty o ryzyko ex post.

odpowiednie osoby bgdz organ lub organy odpowiedzialne za nadzor
nad kadrg kierowniczg wyzszego szczebla spotki zarzgdzajgcej oraz
za ocene i okresowy przeglagd adekwatnosci oraz skutecznoéci
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procesu zarzgdzania ryzykiem i zasad, uzgodnieh oraz procedur
wdrozonych w celu spetnienia wymogéw wynikajgcych z dyrektywy w
sprawie UCITS. W przypadku tych spotek zarzadzajgcych, ktore ze
wzgledu na swojg wielkos¢, organizacje wewnetrzng oraz charakter,
zakres i zZtozono$¢ ich dziatalno$ci lub strukture prawng nie posiadajg
oddzielnej funkcji nadzorczej, funkcje nadzorczg nalezy rozumieé
jako cztonkéw organu zarzgdzajgcego.

okres zatrzymania  okres, w ktérym nie mozna sprzeda¢ wynagrodzenia zmiennego, do
ktérego zostaty juz nabyte uprawnienia i ktére zostato wyptacone w
formie instrumentow.

okres naliczania okres, w ktéorym wyniki pracownika sg oceniane i mierzone na
potrzeby ustalenia jego wynagrodzenia.

okres odroczenia okres odroczenia jest okresem, w ktérym wynagrodzenie zmienne
pozostaje wstrzymane po zakonczeniu okresu naliczania.

chwila nabycia pracownik nabywa uprawnienia do pewnej kwoty wynagrodzenia, gdy

uprawnien zostaje mu ona wyptacone i staje sie on jej wiascicielem. Po nabyciu
uprawniehn do wynagrodzenia nie jest mozliwa jawna korekta ex post
poza przewidziang w klauzulach dotyczgcych mechanizmu
wycofania.

3 Cel

6. Celem niniejszych wytycznych jest zagwarantowanie wspdlnego, jednolitego i spdjnego
stosowania zasad dotyczacych wynagrodzen zawartych w art. 14a i 14b dyrektywy w
sprawie UCITS.

4 Obowigzki dotyczace zgodnosci z przepisami i
sprawozdawczosci

4.1 Status wytycznych

7. Niniejszy dokument zawiera wytyczne wydane na mocy art. 16 rozporzadzenia w sprawie
ESMA. Zgodnie z art. 16 ust. 3 rozporzadzenia w sprawie ESMA wiasciwe organy i
uczestnicy rynkéw finansowych majg obowigzek dotozy¢ wszelkich staran, aby
zastosowac sie do wytycznych i zalecen.

8. Wiasciwe organy, do ktorych odnoszg sie wytyczne, powinny zastosowac sie do nich i
uwzgledni¢ je w swojej praktyce nadzorczej, réwniez w sytuacji, gdy konkretne wytyczne
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zawarte w dokumencie skierowane sg w pierwszej kolejnosci do uczestnikow rynkéw
finansowych.

4.2 Wymogi dotyczgce sprawozdawczosci

9.

10.

11.

12.

Wiasciwe organy, do ktérych odnoszg sie wytyczne, majg obowigzek powiadomi¢ ESMA,
czy stosujg sie lub czy zamierzajg zastosowac sie do niniejszych wytycznych, podajac
powody niestosowania sie do nich, w ciggu dwdch miesiecy od ich publikacji przez ESMA
W przypadku braku odpowiedzi w powyzszym terminie, wtasciwe organy zostang uznane
za niestosujgce sie do wymogdéw. Szablon zawiadomienia jest dostepny na stronie
internetowej ESMA.

Spotki zarzadzajgce nie majg obowigzku zawiadamiania, czy stosujg sie do niniejszych
wytycznych.

Rodzaje wynagrodzenia objete wytycznymi

Wytgcznie dla celéw niniejszych wytycznych i art. 14b dyrektywy w sprawie UCITS,
wynagrodzenie sktada sie z jednego lub wiecej nastepujgcych elementdw:

(i) wszelkich form ptatnosci lub swiadczeh wyptacanych przez spotke zarzgdzajaca;

(i) wszelkich kwot wyptacanych przez samo UCITS, wigcznie z jakakolwiek czescig optat
za wyniki wyptacanych bezposrednio lub posrednio na rzecz okreslonego personelu,
lub

(iii) wszelkich przekazanych jednostek uczestnictwa lub udziatéw danego UCITS;

w zamian za profesjonalne ustugi Swiadczone przez okreslony personel spotki
zarzadzajgcej.

W kazdym przypadku gdy ptatnosci, z wytgczeniem zwrotu kosztéw i wydatkow, sg
przekazywane bezposrednio przez UCITS spotce zarzgdzajgcej na rzecz odpowiednich
kategorii pracownikow spotki zarzgdzajgcej, lub bezposrednio przez UCITS odpowiednim
kategoriom pracownikow spotki zarzadzajgcej za wyswiadczone ustugi profesjonalne,
ktére w przeciwnym wypadku skutkowatyby obejsciem odpowiednich zasad dotyczacych
wynagrodzen, nalezy je uzna¢ za wynagrodzenie dla celéw niniejszych wytycznych i art.
14b dyrektywy w sprawie UCITS.

Wynagrodzenie mozna w kazdym przypadku podzieli¢ na wynagrodzenie state (ptatnosci
lub $wiadczenia bez uwzglednienia kryteribw zwigzanych z wynikami) i wynagrodzenie
zmienne (dodatkowe ptatnosci lub $wiadczenia uzaleznione od wynikdéw lub w niektérych
przypadkach od innych kryteriow umownych). Obydwa sktadniki wynagrodzenia (state i
zmienne) mogg obejmowac ptatnosci lub swiadczenia pieniezne (np. w postaci gotowki,
udziatéw, opcji, umorzenia pozyczek dla pracownikow w chwili rozwigzania umowy o
prace, sktadek emerytalnych) bgdz swiadczenia niemajgce (bezposrednio) charakteru
pienieznego (takie jak rabaty, swiadczenia dodatkowe lub specjalne dodatki zwigzane z
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13.

14.

15.

16.

uzytkowaniem samochodu, telefonu komoérkowego itp.). Ptatnosci lub Swiadczenia
uzupetniajgce, ktére sg czescig ogdlnej, niemajagcej charakteru uznaniowego polityki
dotyczgcej catej spdtki zarzgdzajgcej i nie zachecajg do podejmowania ryzyka, mozna
wytgczy¢ z niniejszej definicji wynagrodzenia do celow sformutowania wymogow
dotyczgcych dostosowania ryzyka przy okreslaniu wynagrodzenia, charakterystycznych
dla dyrektywy w sprawie UCITS.

.Premia za pozostanie w firmie” stanowi wynagrodzenie zmienne i jest dopuszczalna
jedynie pod warunkiem prawidtowego zastosowania przepiséw dotyczgcych dostosowania
ryzyka.

Spéiki zarzadzajgce powinni dopilnowaé, aby wynagrodzenie zmienne nie byto wyptacane
z wykorzystaniem kanatéw lub metod stuzgcych obejsciu przepisow dyrektywy w sprawie
UCITS i niniejszych wytycznych. Organ zarzadzajgcy kazdej spoétki zarzadzajgcej ponosi
gtbwng odpowiedzialnos¢ za dopilnowanie, aby nie uchylano sie od realizacji
podstawowego celu, jakim jest zapewnienie prawidtowej i ostroznej polityki w zakresie
wynagrodzen oraz zwigzanych z nimi struktur. Okolicznosci i sytuacje, ktére w tej
perspektywie mogg prowadzi¢ do zwiekszenia ryzyka, to: przeksztatcenie czesci
wynagrodzenia zmiennego w swiadczenia, ktére zazwyczaj nie stanowig efektu zachety w
odniesieniu do podejmowania ryzyka; zlecenie swiadczenia profesjonalnych ustug firmom
zewnetrznym, ktére nie podlegajg przepisom dyrektywy w sprawie UCITS (o ile
przedsiebiorstwa te nie podlegajg wymaganiom regulacyjnym dotyczgcym wynagrodzenia,
ktore sg rownie skuteczne, co wymagania stosowane w ramach niniejszych wytycznych,
zgodnie z przepisami pkt 16); wykorzystanie przedstawicieli lub innych oséb
nieuznawanych za ,pracownikdw” z prawnego punktu widzenia; transakcje pomiedzy
spétkami zarzadzajgcymi a osobami trzecimi, w ktérych osoby podejmujgce decyzje
obcigzone ryzykiem majg znaczace udziaty; tworzenie struktur lub metod, z
wykorzystaniem ktérych wynagrodzenie jest wyptacane w formie dywidend lub podobnej
oraz niepieniezne korzysci majgtkowe przyznawane w ramach mechanizméw zachet
zwigzanych z wynikami.

Nalezy takze uwzglednic¢ pozycje spotek osobowych i podobnych struktur. Dywidendy lub
podobne wyptaty, ktdre wspolnicy otrzymujg jako wtasciciele spotki zarzgdzajgcej, nie sg
objete niniejszymi wytycznymi, chyba ze rzeczywistym rezultatem wyptaty takich dywidend
jest obejscie odpowiednich przepiséw dotyczgcych wynagrodzen, przy czym jakikolwiek
zamiar obejscia takich przepisow nie ma znaczenia.

W przypadku delegowania funkcji zwigzanych z zarzgdzaniem portfelem (wtgcznie z
zarzgdzaniem ryzykiem) zgodnie z art. 13 dyrektywy w sprawie UCITS, gdzie przepisy
dotyczgce wynagrodzen zostatyby ominiete w inny sposéb, spoftki zarzgdzajgce powinny
zapewnic, ze:

a) podmioty, ktérym delegowano dziatalnos¢ w zakresie zarzgdzania portfelem,
podlegajg wymogom regulacyjnym dotyczgcym wynagrodzen, ktore sg rownie
skuteczne, jak te majgce zastosowanie na mocy niniejszych wytycznych; lub

b) dokonano odpowiednich uzgodnienn umownych z podmiotami, ktorym delegowano
dziatalnos¢ w zakresie zarzgdzania portfelem w celu dopilnowania, aby nie

8
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17.

18.

19.

dochodzito do obejscia przepisow dotyczgcych wynagrodzen okreslonych w
niniejszych wytycznych; uzgodnienia te powinny obejmowaé wszelkie ptatnosci
dokonywane na rzecz okreslonego personelu podmiotéw, ktorym delegowano te
dziatalnos¢, w ramach wynagrodzenia za prowadzong dziatalnos¢ w zakresie
zarzadzania portfelem w imieniu spétki zarzgdzajgcej.

Dla celdw litery a) w ramach poprzedniego akapitu, okreslony podmiot mozna uzna¢ za
podlegajagcy wymogom regulacyjnym dotyczgcym wynagrodzen, ktére sg réwnie
skuteczne, jak te majgce zastosowanie na mocy niniejszych wytycznych, jezeli spetnione
zostang m.in. nastepujgce warunki:

i) podmiot, z ktérym zawarto umowe delegujacg podlega zasadom wynagrodzen na
mocy dyrektywy 2013/36/UE (CRD IV) lub tez dyrektywy 2011/61/UE (AIMFD), oraz

ii) pracownicy tego podmiotu, bedacy okreslonym personelem dla celéw niniejszych
wytycznych podlegajg zasadom dyrektywy CRD IV lub AIFMD.

Okreslenie kategorii pracownikéw objetych wytycznymi

Spotki zarzadzajgce powinni zidentyfikowaé okreslony personel zgodnie z niniejszymi
wytycznymi i wszelkimi innymi wskazéwkami lub kryteriami przedstawionymi przez
wiasciwe organy. Spotki zarzgdzajgce powinni by¢ w stanie wykaza¢ wtasciwym organom,
w jaki sposbéb dokonaty oceny i wyboru okreslonego personelu.

Do okreslonego personelu powinny by¢ zaliczone nastepujgce kategorie pracownikéw,
chyba ze zostanie wykazane, iz nie majg oni istotnego wptywu na profil ryzyka spotki
zarzgdzajgcej lub na UCITS, ktérymi zarzgdza:

e Czlonkowie wykonawczy i niewykonawczy organu zarzgdzajgcego spotki
zarzadzajgcej, w zaleznosci od lokalnej struktury prawnej spétki zarzgdzajgcej, tacy
jak dyrektorzy, dyrektor generalny i wspdlnicy petnigcy funkcje wykonawcze lub ich
niepetnigcy.

e Kadra kierownicza wyzszeqo szczebla

e Osoby petnigce funkcje kontrolne

e Pracownicy odpowiedzialni za kierowanie dziatami ds. zarzadzania portfelem,
administracyjnym, marketingowym, ds. zasobdw ludzkich

¢ Inne osoby podejmujgce decyzje obcigzone ryzykiem, takie jak pracownicy, ktérych
dziatalno$¢ zawodowa — indywidualna lub zbiorowa, jako cztonkéw grupy (np.
jednostki organizacyjnej lub czesci dziatu) — moze wywierac istotny wptyw na profil
ryzyka spotki zarzgdzajgcej lub na UCITS, ktérym zarzadza, w tym osoby
uprawnione do zawierania uméw/zajmowania pozycji i podejmowania decyzji, ktore
majg istotny wptyw na pozycje ryzyka zajmowane przez spétke zarzgdzajgcg lub
UCITS, ktérym zarzgdza. Do tej kategorii pracownikdw mogg zalicza¢ sie na
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20.

21.

przyktad sprzedawcy, poszczegolne osoby dokonujgce transakcji lub dziaty
transakcyjne.

Oceniajagc istotnos¢ wptywu na profil ryzyka spotki zarzgdzajacej lub na UCITS,
ktérym zarzadza, spodtki zarzgdzajgce powinny zdefiniowaé, co stanowi istotny
wptyw w kontekscie ich samych i UCITS, ktérymi zarzadzajg. Wsréd kryteridw,
ktére spotki zarzgdzajgce mogg wykorzystac w celu sprawdzenia, czy uwzgledniajg
odpowiednich pracownikow, jest ocena pracownikow lub grup, ktérych dziatania
mogtyby potencjalnie wywrze¢ znaczacy wptyw na wyniki lub bilans spétki
zarzadzajgcej bgdz tez na wyniki UCITS, ktérymi zarzgdzaja.

Aby dokonaé¢ nalezytej oceny rol, ktére mogtyby wywrze¢ znaczgcy wptyw na profil
ryzyka spotki zarzadzajgcej lub UCITS, ktérymi zarzgdza, nalezy przeprowadzi¢
analize zadan i zakreséw obowigzkéw pracownikow spotki zarzgdzajgcej. Moga
zdarzy¢ sie przypadki, w ktoérych pracownik nie otrzymuje wysokiego catkowitego
wynagrodzenia, ale moze mie¢ istotny wptyw na profil ryzyka spétki zarzgdzajgcej
lub UCITS, ktérymi zarzgdza, ze wzgledu na konkretne zadania lub zakres
obowigzkow danej osoby.

Pracownikéw petnigcych pomocnicze funkcje administracyjne lub logistyczne,
ktérzy ze wzgledu na charakter wykonywanych zadan w oczywisty sposéb nie majg
wptywu na profil ryzyka spoftki zarzadzajgcej lub UCITS, nie nalezy uznawaé za
osoby podejmujgce decyzje obcigzone ryzykiem. Takie wytgczenie dotyczy jednak
tylko pracownikdéw petnigcych funkcje pomocnicze, natomiast, jak wspomniano w
czwartym punkcie wyliczenia zawartego w niniejszym punkcie, pracownicy
kierujgcy dziatem administracji powinni zosta¢ uznani za okreslony personel.

Dodatkowo, jezeli tacy pracownicy/ takie osoby majg istotny wpltyw na profil ryzyka spétki
zarzadzajacej lub UCITS, ktérymi zarzgdza, do okreslonego personelu nalezy zaliczy¢
innych pracownikdéw/ inne osoby, ktérych catkowite wynagrodzenie plasuje ich na tym
samym szczeblu siatki ptac, co kadra kierownicza wyzszego szczebla i osoby podejmujgce
decyzje obcigzone ryzykiem, na przyktad otrzymujgcych wysokie wynagrodzenie
pracownikow niezaliczonych do powyzszych kategorii, ktdrzy majg istotny wptyw na ich
profil ryzyka spétki zarzadzajgcej lub UCITS, ktérymi zarzgdza. Jest prawdopodobne, ze
w niektérych przypadkach ci pracownicy, ktérych wynagrodzenie jest réwnie wysokie, jak
kadry kierowniczej wyzszego szczebla i 0séb podejmujgcych decyzje obcigzone ryzykiem,
lub wyzsze, bedg wywieraé w pewien sposoéb istotny wptyw na profil ryzyka spotki
zarzgdzajgcej lub UCITS, ktorymi zarzadza. W innych spétkach zarzgdzajgcych moze to
nie mie¢ miejsca.

Przyktady wymienione w pkt 19 i 20 powyzej nie majg charakteru rozstrzygajgcego. Im
wieksze podstawy istniejg, aby zatozy¢, ze w pewnych jednostkach organizacyjnych moga
by¢ obecne osoby podejmujgce decyzje obcigzone ryzykiem, tym bardziej dogtebng
analize ryzyka nalezy przeprowadzi¢ w celu oceny, czy dana osoba powinna zostac
uznana za osobe podejmujgcg decyzje obcigzone istotnym ryzykiem, czy tez nie.
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Wytyczne w sprawie proporcjonalnosci

7.1 Proporcjonalnos¢ — zasady ogoélne

22.

23.

24,

Zgodnie z Zaleceniem, podejmujgc dziatania w celu wdrozenia zasad wynagradzania,
panstwa czionkowskie powinny uwzglednia¢ wielkos¢, charakter i zakres dziatalnosci
przedsiebiorstw finansowych. Podejmujgc dziatania stuzgce zastosowaniu sie do zasad
wynagradzania, spotki zarzgdzajgce powinny stosowaé sie do nich w sposéb
odpowiadajgcy ich wielkosci, organizacji wewnetrznej oraz charakterowi, zakresowi i
ztozonosci ich dziatan. W zwigzku z tym w art. 14b dyrektywy w sprawie UCITS i w
Zaleceniu stwierdza sie, ze przepisy powinny umozliwia¢ spotce zarzgdzajgcej stosowanie
sie do zasad wynagradzania w sposob proporcjonalny.

Nie wszystkie spoétki zarzadzajgce powinny mie¢ obowigzek wdrazania wymogow
dotyczgcych wynagrodzeh w ten sam sposéb i w tym samym zakresie. Proporcjonalnos$é
powinna dziata¢ w obydwie strony: niektore spétki zarzadzajgce bedg musiaty zastosowaé
bardziej wyrafinowane zasady lub praktyki, aby spetni¢ wymogi, natomiast inne spoiki
zarzgdzajgce mogg spetni¢ wymogi dyrektywy w sprawie UCITS w prostszy lub mniej
ucigzliwy sposob.

Odpowiedzialnosc¢ za ocene cech danej spétki zarzgdzajgcej i opracowanie oraz wdrozenie
polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen, kt6re pozwolg we wiasciwy sposob dostosowac
podejmowane ryzyko oraz zapewnig odpowiednie i skuteczne zachety dla pracownikow,
spoczywa gtownie na spotce zarzagdzajgcej. Wiasciwe organy powinny dokonac¢ przegladu
tego, w jaki sposéb spdiki zarzadzajgce stosujg w rzeczywistosci zasade
proporcjonalnosci, biorgc pod uwage osiggniecie celdw regulacyjnych oraz potrzebe
zachowania rownych regut gry miedzy poszczegolnymi spétkami zarzgdzajgcymi i
jurysdykcjami.

7.2 Proporcjonalnos¢ w odniesieniu do roznych cech spotek

25.

zarzgdzajgcych

Roéznice w profilach ryzyka i cechach spétek zarzgdzajgcych uzasadniajg proporcjonalne
wdrazanie zasad wynagradzania. Kryteriami istotnymi dla zastosowania zasady
proporcjonalnosci sg wielko$¢ spotki zarzadzajgcej i UCITS, ktoérymi zarzadza, jej
organizacja wewnetrzna oraz charakter, zakres i ztozonos$¢ jej dziatalno$ci.

a) Wielkos¢: kryterium wielkosci moze odnosi¢ sie do wartosci kapitatu spofki
zarzadzajgcej oraz do wartosci zarzadzanych aktywow (w tym wszelkich aktywéw
nabytych za pomocg dzwigni finansowej) UCITS, ktorymi zarzadza spotka
zarzadzajgca; zobowigzan badz ekspozycji na ryzyko spotki zarzgdzajgcej lub UCITS,
ktorymi zarzadza; oraz liczby pracownikéw, oddziatow lub jednostek zaleznych spotki
zarzadzajgcej. Stosujgc zasade proporcjonalnosci, wielkosci spétki zarzgdzajgcej i
UCITS, ktérymi zarzadza, nie nalezy rozpatrywa¢ w oderwaniu od innych czynnikow.
Dana spotka zarzadzajgca moze zosta¢ uznana za ,matg” pod wzgledem liczby
pracownikéw lub jednostek zaleznych, ale moze podejmowac znaczne ryzyko. Spotka
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zarzagdzajgca powinna scisle przestrzegac¢ zasad wynagradzania, jezeli UCITS, ktérymi
zarzadza (cho¢ kazdy z osobna jest uwazany za ,maly”), tgcznie nabierajg
potencjalnego znaczenia systemowego (np. pod wzgledem sumy zarzgdzanych
aktywow) lub skutkujg skomplikowanymi dziataniami w zakresie zarzgdzania
inwestycjami.

Ogdlny obowigzek wdrozenia prawidtowej polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen
dotyczy wszystkich spoétek zarzgdzajgcych niezaleznie od ich wielkosci lub znaczenia
systemowego.

b) Organizacja wewnetrzna: moze ona odnosi¢ sie do struktury prawnej spotki
zarzadzajgcej lub UCITS, ktérymi zarzadza, zlozonosci wewnetrznej struktury
zarzadzania spofki zarzgdzajgcej badz notowania na rynkach regulowanych spétki
zarzadzajgcej lub UCITS, ktérymi zarzadza.

Kryterium to nalezy oceniaé z uwzglednieniem catej organizacji spotki zarzgdzajgce;j,
w tym wszystkich UCITS, ktorymi zarzgdza, co oznacza, ze na przyktad fakt notowania
jednego UCITS nie powinien sam w sobie by¢ wystarczajgcym powodem, aby uznac
spétke zarzadzajgcag za podmiot o ztozonej organizacji wewnetrzne;.

c) Charakter, zakres i ztozono$¢ dziatalnosci: rozwazajgc to kryterium, nalezy wzigé¢ pod
uwage profile ryzyka prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Istotnymi elementami
moga by¢:

e rodzaj dziatalnosci, na ktorg uzyskano zezwolenie (zarzadzanie wytgcznie
zbiorowym portfelem UCITS lub rowniez dodatkowe ustugi wymienione w art. 6 ust.
3 dyrektywy w sprawie UCITS);

e rodzaj polityki inwestycyjnej i strategii UCITS, ktéorymi zarzadza spétka
zarzadzajgca;

e krajowy Ilub transgraniczny charakter dziatalnosci gospodarczej (spoétka
zarzadzajgca, ktoéra zarzgdza UCITS lub wprowadza je do obrotu w jednym badz
wiekszej liczbie krajow UE lub spoza UE); oraz

e dodatkowe zarzgdzanie AlF.

26. Dokonujgc oceny proporcjonalnosci, nalezy skoncentrowaé sie na potaczeniu wszystkich
wymienionych kryteriow (wielkosci, organizacji wewnetrznej oraz charakteru, zakresu i
ztozonosci dziatalno$ci), a poniewaz nie jest to lista wyczerpujgca, rowniez na wszelkich
innych istotnych kryteriach. Na przyktad spétka zarzgdzajgca moze prowadzi¢ dziatalnosc
na niewielkg skale, ale dziatalnos$¢ ta moze mimo to mie¢ ztozony profil ryzyka ze wzgledu
na swoj charakter lub ztozono$¢ zarzgdzanych UCITS.

7.3 Proporcjonalnos¢ w odniesieniu do roznych kategorii pracownikow

27. Zasada proporcjonalnosci w przypadku spotki zarzgdzajgcej powinna réwniez mie¢
zastosowanie do niektérych szczegdtowych wymagan. Kategorie pracownikéw, ktérych
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28.

29.

9

dziatalnos¢ zawodowa ma istotny wpltyw na profil ryzyka, powinny spetnia¢ szczegdtowe
wymagania, ktére majg na celu zarzgdzanie ryzykiem zwigzanym z tg dziatalnoscig.
Zastosowanie powinny mie¢ te same kryteria wielkosci, organizacji wewnetrznej oraz
charakteru, zakresu i ztozonosci dziatalnosci. Ponadto w stosownych przypadkach nalezy
uwzgledni¢ nastepujgce elementy (wykaz ten nie jest wyczerpujacy):

o Wielkos¢ zobowigzan, jakie osoba podejmujgca decyzje obcigzone ryzykiem moze
zaciggna¢ w imieniu spotki zarzadzajgcej;

o Wielkos¢ grupy osob, ktore tylko tgcznie wywierajg istotny wplyw na profil ryzyka
spotki zarzgdzajacej;

e Strukture wynagrodzenia pracownikow (np. wynagrodzenie state z elementem
zmiennym lub tez uzgodnienia dotyczgce podziatu zysku), w tym w szczegoélnosci
nastepujace elementy:

— kwote zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia;

— wielko$¢ wynagrodzenia zmiennego w stosunku do statego.

Wytyczne dla spétek zarzgdzajacych wchodzacych w
sktad grupy

Niniejsze wytyczne majg zastosowanie do kazdej spotki zarzgdzajgcej. W szczegdlnosci
nie powinno by¢ wyjatkéw od stosowania sektorowych zasad wynagradzania okreslonych
w dyrektywie w sprawie UCITS i w niniejszych wytycznych, w przypadku jakichkolwiek
spétek zarzadzajgcych bedacych jednostkami zaleznymi instytucji kredytowe;j.

Moze sie zdarzyc, ze w kontekscie grupy sektorowe zasady ostroznosciowe inne niz
odnoszgce sie do UCITS, majgce zastosowanie do podmiotéw grupowych spowoduja, ze
niektérzy pracownicy spdtki zarzadzajgcej UCITS, bedacej czescig tej grupy, stang sie
,0kreslonym personelem” dla celéw tych sektorowych zasad dotyczacych wynagrodzen.

Wytyczne dotyczace stosowania réznych zasad
sektorowych

9.1 Ogoblne wytyczne

30.

Bez uszczerbku dla wytycznych w pkt 28 i 29 niniejszych wytycznych, w przypadku gdy
niektorzy pracownicy lub inne kategorie personelu spotek zarzadzajgcych swiadczg ustugi
podlegajgce innym sektorowym zasadom wynagrodzen, powinni by¢ oni wynagradzani
albo:

a) na podstawie wykonywanych dziatan i zasady proporcjonalnosci, tak by mozna byto
wyszczegolni¢ poszczegdlne rodzaje dziatan; lub

13
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31.

32.

33.

34.

b) poprzez zastosowanie sektorowych zasad wynagrodzen uznawanych za
skuteczniejsze dla osiggniecia wynikdbw polegajgcych na zniechecaniu do
podejmowania niewtasciwego ryzyka oraz dostosowania interesu odpowiednich
oséb z interesem inwestorow w funduszach lub w innych portfelach, ktérymi
zarzadzaja.

Podejscie w ramach podpunktu a) pkt 30 oznacza, ze np. wynagrodzenie pracownika, ktory
swiadczy ustugi podlegajagce dyrektywie w sprawie UCITS oraz ustugi podlegajgce CRD
IV i/lub AIFMD powinno zosta¢ okreslone przy uzyciu zasad wynagrodzenia na mocy
dyrektywy w sprawie UCITS, CRD IV i AIFMD zgodnie z zasadg proporcjonalnosci w
oparciu o obiektywne kryteria, takie jak czas spedzony nad wykonaniem kazdej ustugi lub
wielkos¢ zarzgdzanego kapitatu w ramach kazdej ustugi.

Podejscie w ramach podpunktu b) pkt 30 oznacza, ze np. wynagrodzenie pracownika, ktory
swiadczy ustugi dla réznych podmiotow (wigcznie ze spétkami zarzgdzajgcymi i/lub AIFM)
bedgcych jednostkami zaleznymi spotki dominujgcej podlegajgcej CRD |V okresla sie - na
zasadzie dobrowolnosci - zgodnie z wszystkimi zasadami wynagrodzen na mocy CRD |V
w odniesieniu do wszystkich ustug $wiadczonych przez takiego pracownika, co nalezy
uzna¢ za spetniajgce takze wymogi w zakresie wynagrodzen w ramach dyrektywy w
sprawie UCITS i AIFMD. Niemniej jednak w przypadku gdy konkretne wymogi CRD - np.
odnoszace sie do wypfaty wynagrodzenia zmiennego w instrumentach - sg sprzeczne z
wymogami na mocy dyrektywy w sprawie AIFMD lub UCITS, wynagrodzenie danego
pracownika powinno by¢ przynajmniej zgodne z odnosSnym = szczegdétowym
prawodawstwem sprzecznym z wymogami CRD. Oznacza to, ze np. w przypadku
pracownikéw $wiadczgcych ustugi podlegajgce dyrektywie w sprawie AIFMD lub UCITS,
wynagrodzenie zmienne zawsze powinno by¢ ptacone w instrumentach AIF lub UCITS
(zatacznik Il ust. 1 lit. m) dyrektywy w sprawie AIFMD i art. 14b lit. m) dyrektywy UCITS V).

W celu unikniecia nieporozumien, wytyczne w pkt 30 - 32 powyzej majg zastosowanie do
pracownikéw lub innych kategorii personelu spotek zarzadzajgcych (wtgcznie z np.
pracownikami oddelegowanymi ze spotek dominujgcych, podlegajgcych innym
sektorowym zasadom wynagrodzenia, takim jak CRD V). W przypadku gdy pracownicy
lub inne kategorie personelu innych podmiotow prowadzg dziatalnos¢ zwigzang z
zarzagdzaniem inwestycjami w ramach upowaznienia zgodnie z art. 13 dyrektywy w sprawie
UCITS, powinny mie¢ zastosowanie wytyczne w pkt 16 i 17 powyzej.

W przypadku spotek zarzadzajgcych prowadzgcych dziatalno$¢ w ramach AIFMD
(podlegajgcg zezwoleniu w ramach AIFMD), zgodnos¢ z sektorowymi zasadami
wynagrodzen stosowanymi w odniesieniu do catej firmy - w oparciu o odnosne wytyczne
sektorowe wydane w ramach dyrektywy w sprawie AIFMD i UCITS - powinna wystarczyc,
aby uzna¢, ze zachowano zgodnos¢ z poszczegdlnymi poziomami kazdej z sektorowych
zasad wynagrodzenia. Na przyktad zgodnos¢ z wymogiem na mocy art. 14b ust. 1 lit. e)
dyrektywy UCITS - ktory ma zastosowanie w odniesieniu do catej firmy - powinna
réwnoczednie gwarantowa¢ zgodnos¢ z podobnym wymogiem na mocy ust. 1 lit. €)
zatgcznika Il AIFMD dla spétek zarzadzajgcych, prowadzgcych dziatania objete AIFMD.
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9.2 Szczegdtowe wytyczne dotyczgce ustug uzupetniajgcych

35.

W celu sSwiadczenia ustug uzupetniajgcych, o ktorych mowa w art. 6 ust. 3 dyrektywy w
sprawie UCITS lub w art. 6 ust. 4 dyrektywy w sprawie AIFMD, personel spofki
zarzadzajgcej lub AIFM powinien podlegac¢ i) zasadom wynagrodzen na mocy dyrektywy
w sprawie UCITS lub AIFMD odpowiednio oraz ii) wkasciwym zasadom MiFID, w tym
Wytycznym ESMA w sprawie polityk i praktyk w zakresie wynagrodzen (MiFID)
(ESMA/2013/606).

10 Wytyczne w sprawie sytuacji finansowej spofki

36.

37.

38.

zarzadzajacej

Aby zagwarantowa¢ biezgcg zgodnos¢ z wymogami okreslonymi w art. 7 ust. 1 dyrektywy
w sprawie UCITS, spoiki zarzadzajgce powinny zachowywac wiasciwg réwnowage miedzy
utrzymaniem dobrej sytuacji finansowej a przyznawaniem i wyptatg wynagrodzenia
zmiennego lub nabywaniem uprawnien do niego.

Spétka zarzadzajgca powinna dopilnowaé, aby na jej sytuacje finansowg nie wptywaty
niekorzystnie:

1) ogdlna pula wynagrodzenia zmiennego, ktére zostanie przyznane w danym roku;
ani

2) kwota wynagrodzenia zmiennego, ktore zostanie wyptacone lub uprawnienia do
niego zostang nabyte w danym roku.

Fakt, ze spdtka zarzadzajgca nie jest w stanie lub moze nie by¢ w stanie utrzymac dobre;j
sytuacji finansowej, powinien skutkowa¢ miedzy innymi: a) zmniejszeniem puli
wynagrodzenia zmiennego na dany rok; oraz b) zastosowaniem srodkéw korekty wynikow
(tj. kar lub mechanizmu wycofania) w danym roku obrotowym:. W miejsce przyznania lub
wyptaty wynagrodzenia zmiennego badz dopuszczenia, aby nabyto uprawnienia do niego,
zysk netto spdiki zarzadzajgcej za dany rok i potencjalnie za lata kolejne nalezy
wykorzystaé w celu poprawy jej sytuacji finansowej. Spotka zarzadzajgca nie powinna
rekompensowac tego w pdzniejszym terminie, przyznajgc lub wyptacajgc wiekszg kwote
wynagrodzenia zmiennego badz doprowadzajgc do nabycia uprawnienn do niego, niz
uczynitaby to w innych okoliczno$ciach, chyba ze wyniki finansowe tej spotki zarzgdzajgcej
w kolejnych latach uzasadnig takie dziatania.

8 Zob. tez sekcje 13 (Wytyczne w sprawie szczegGtowych wymagan dotyczacych dostosowania ryzyka).
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11 Wytyczne w sprawie zarzadzania wynagrodzeniami

39.

Ogolne wymogi dotyczgce zarzgdzania wynagrodzeniami powinny mie¢ zastosowanie do
spotki zarzadzajgcej jako catosci.

11.10rgan zarzgdzajgcy

11.1.1 Projektowanie i zatwierdzanie polityki wynagrodzen oraz nadzor nad nig

40.

41.

42.

43.

Polityka wynagrodzen spotki zarzgdzajgcej powinna zacheca¢ do dostosowania ryzyka
podejmowanego przez jej pracownikdéw do ryzyka UCITS, ktérymi zarzadza, ryzyka
inwestorow tych UCITS i samej spolki zarzgdzajgcej; w szczegdlnosci polityka
wynagrodzeh powinna nalezycie uwzglednia¢ potrzebe dostosowania ryzyka w zakresie
zarzadzania ryzykiem i narazenia na ryzyko.

Funkcja nadzorcza powinna ponosi¢ odpowiedzialnos¢ za zatwierdzanie i utrzymywanie
polityki wynagrodzen spétki zarzgdzajgcej oraz nadzorowanie jej realizacji. Polityka
wynagrodzen nie powinna znajdowaé sie w gtownej mierze pod kontrolg czionkéw
wykonawczych funkcji nadzorczej. Funkcja nadzorcza powinna réwniez zatwierdzac
wszelkie pozniejsze istotne wytgczenia z zakresu polityki wynagrodzen lub jej zmiany oraz
doktadnie rozwazy¢ i monitorowac ich skutki. Procedury ustalania wynagrodzen powinny
by¢ jasne, dobrze udokumentowane i wewnetrznie przejrzyste. Na przyktad nalezy
dostarczy¢ odpowiednig dokumentacje na temat procesu decyzyjnego, wskazania
okre$lonego personelu, srodkdéw stosowanych w celu unikniecia konfliktow intereséw,
wykorzystywanych mechanizmow korekty o ryzyko itp.

Projektujgc i nadzorujgc polityke wynagrodzen spétki zarzadzajgcej, funkcja nadzorcza
powinna uwzglednia¢ informacje dostarczane przez wszystkie witasciwe komorki
przedsiebiorstwa (tj. odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem, zgodnos¢ z przepisami,
zasoby ludzkie, planowanie strategiczne itp.). W rezultacie komérki te powinny byé w
nalezyty sposob zaangazowane w projektowanie polityki wynagrodzen spofki
zarzadzajgcej.

W ostatecznym rozrachunku funkcja nadzorcza powinna dopilnowaé, aby polityka
wynagrodzen spoétki zarzgdzajgcej byta zgodna z rozsgdnym i skutecznym zarzgdzaniem
ryzykiem oraz promowata je. Polityka wynagrodzen powinna:

e byC zgodna ze strategig biznesowg, celami, wartosciami i interesami spotki
zarzadzajgcej;

e nie zacheca¢ do podejmowania nadmiernego ryzyka w porownaniu z politykg
inwestycyjng UCITS, ktérymi zarzadza spotka zarzgdzajgca; oraz

e umozliwia¢ spotce zarzgdzajgcej osiggniecie zgodnosci miedzy interesami UCITS

i ich inwestoréw a interesami okreslonego personelu zarzgdzajgcego takimi UCITS,
oraz osiggniecie i utrzymanie dobrej sytuacji finansowe;j.
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44,

Funkcja nadzorcza powinna dopilnowaé, aby ogodlne zasady i struktury tadu
korporacyjnego spotki zarzadzajgcej oraz ich powigzania z systemem wynagradzania
zostaty uwzglednione w kontekscie projektowania oraz wdrazania polityki i praktyk spotki
zarzadzajgcej w zakresie wynagrodzen. Funkcja nadzorcza powinna zapewnic
uwzglednienie nastepujgcych elementéw: wyraznego rozréznienia miedzy osobami
petnigcymi funkcje operacyjne i osobami petnigcymi funkcje kontrolne, wymogoéw
dotyczgcych umiejetnosci i niezaleznosci cztonkéw organu zarzgdzajgcego, roli petnionej
przez wewnetrzne komitety, w tym komitet ds. wynagrodzen, zabezpieczen
zapobiegajgcych konfliktom intereséw oraz systemu sprawozdawczosci wewnetrznej i
zasad dotyczgcych transakcji z podmiotami powigzanymi.

11.1.2 Wynagrodzenie czionkéw organu zarzgdzajgcego i oséb petnigcych funkcje

45.

46.

47.

nadzorcze

Wynagrodzenie czionkdw organu zarzgdzajgcego powinno byé zgodne 2z ich
uprawnieniami, zadaniami, wiedzg specjalistyczng i zakresem odpowiedzialnosci.

Gdy jest to stosowne ze wzgledu na wielkos¢ spotki zarzgdzajgcej, jej organizacje
wewnetrzng oraz charakter, zakres i ztozonoé¢ jej dziatalnoéci, organ zarzadzajgcy nie
powinien okresla¢c wlasnego wynagrodzenia. Wynagrodzenie cztonkéw organu
zarzadzajgcego powinna okreslaé i nadzorowaé funkcja nadzorcza. W zakresie zgodnym
z prawem krajowym funkcja nadzorcza powinna tez w szczegoélnosci zatwierdzaé i
nadzorowaé¢ wynagrodzenie kadry kierowniczej wyzszego szczebla oraz pracownikow,
ktorzy otrzymujg najwyzsze catkowite wynagrodzenie w obrebie spotki zarzgdzajace;.

W przypadku spotki zarzgdzajacej, ktéra ma oddzielng funkcje nadzorczg, aby we wiasciwy
sposo6b zaradzi¢ konfliktom intereséw, bardziej odpowiednie moze by¢ otrzymywanie przez
osoby petnigce funkcje nadzorczg tylko wynagrodzenia statego. W przypadku
zastosowania mechanizmow motywacyjnych powinny one by¢ Scisle dostosowane do
przydzielonych zadan w dziedzinie monitorowania i kontroli, odzwierciedlajgc zdolnosci
danej osoby i osiggane rezultaty. Jezeli przyznawane sg instrumenty, nalezy podjg¢
odpowiednie $rodki, takie jak okresy zatrzymania do konca kadencji, aby zapewnié
niezalezny osad danych cztonkéw organu zarzgdzajgcego. W przypadku tych spétek
zarzadzajgcych, ktére ze wzgledu na swojg wielkos¢, organizacje wewnetrzng oraz
charakter, zakres i zlozono$¢ dziatalnosci nie posiadajg oddzielnej funkcji nadzorczej,
zasada, zgodnie z ktdérg w odniesieniu do oséb petnigcych funkcje nadzorczg bardziej
odpowiednie moze by¢ wytgcznie wynagrodzenie state, powinna mie¢ zastosowanie
jedynie do niewykonawczych cztonkéw organu zarzgdzajgcego wykonujgcych zadania
zwigzane z funkcjg nadzorczg.

11.1.3 Zaangazowanie akcjonariuszy

48.

Zatwierdzenie polityki wynagrodzen spotki zarzadzajgcej i decyzji dotyczacych
wynagrodzenia czionkOw organu zarzgdzajgcego moze naleze¢ do zgromadzenia
akcjonariuszy spétki zarzadzajgcej w zaleznos$ci od cech spétki zarzgdzajgcej lub
przepiséw krajowych obowigzujgcych w jurysdykcji, w ktérej spétka zarzgdzajgca ma
siedzibe. Glos akcjonariuszy moze mie¢ charakter doradczy lub wigzacy. W tym celu
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49.

akcjonariuszom nalezy dostarczy¢ odpowiednie informacje, aby mogli podejmowac
swiadome decyzje.

Funkcja nadzorcza pozostaje odpowiedzialna za propozycje przedktadane zgromadzeniu
akcjonariuszy spétki zarzadzajgcej, jak rowniez za rzeczywiste wdrozenie wszelkich zmian
polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen oraz nadzér nad nimi.

11.1.4 Przeglad polityki wynagrodzen i jej wdrozenie

50.

51.

52.

53.

Funkcja nadzorcza powinna zapewni¢ przeglad realizacji polityki wynagrodzen spotki
zarzadzajgcej i jej wdrozenia co najmniej raz w roku. Takie centralne, niezalezne przeglady
powinny stuzy¢ ocenie, czy caty system wynagradzania:

e dziata zgodnie z zamierzeniem (w szczegoélnosci obejmuje wszystkie uzgodnione
plany/ programy; wyptaty wynagrodzeh sg wiasciwe, a profil ryzyka i cele
dtugoterminowe spotki zarzgdzajacej zostaty nalezycie uwzglednione); oraz

e jestzgodny z krajowymi oraz miedzynarodowymi przepisami, zasadami i normami.

Stosowne osoby petnigce wewnetrzne funkcje kontrolne (tj. komorki ds. audytu
wewnetrznego, zarzadzania ryzykiem, nadzoru zgodnosci z prawem itp.), jak réwniez inne
kluczowe komitety petnigce funkcje nadzorczg (j. ds. audytu, ryzyka i nominacji) powinny
by¢ Scisle zaangazowane w przeglad systemu wynagradzania spofki zarzgdzajgce;.

Jezeli z przegladéw okresowych wynika, ze system wynagradzania nie dziata zgodnie z
zamierzeniami lub przeznaczeniem, funkcja nadzorcza powinna zapewni¢ wdrozenie w
stosownym czasie planu naprawczego.

Okresowy przeglad realizacji polityki i praktyk w zakresie wynagrodzeh moze zostaé¢ w
czesci lub w catosci zlecony podmiotowi zewnetrznemu, gdy jest to wtasciwe zgodnie z
zasadg proporcjonalnoéci. Wieksze i bardziej ztozone spdiki zarzadzajgce powinni
dysponowaé wystarczajgcymi zasobami, aby przeprowadzi¢ przeglad we wiasnym
zakresie, cho¢ konsultanci zewnetrzni mogg wykonywa¢ zadania uzupetniajgce,
wspierajgc spotke zarzagdzajgcg w stosownych przypadkach. Zgodnie z zasadag
proporcjonalnosci mniejsze i mniej ztozone spétki zarzgdzajgce mogg podjgé decyzje o
Zleceniu na zewnatrz przeprowadzenia catego przegladu. We wszystkich przypadkach
funkcja nadzorcza powinna pozosta¢ odpowiedzialna za przeglad polityki i praktyk w
zakresie wynagrodzen oraz za dopilnowanie, aby podjeto dziatania nastepcze w zwigzku
z wynikami przegladu; ponadto w przeglad powinny by¢ S$cisle zaangazowane
odpowiednie osoby petnigce funkcje kontrolne.
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11.2 Komitet ds. wynagrodzen

11.2.1 Ustanowienie komitetu ds. wynagrodzen

54.

55.

56.

57.

Ustanowienie komitetu ds. wynagrodzen powinny rozwazy¢ w ramach dobrej praktyki
nawet te spotki zarzgdzajgce, ktére nie majg obowigzku ustanowienia takiego komitetu na
mocy art. 14b ust. 4 dyrektywy w sprawie UCITS.

W celu ustalenia, czy komitet ds. wynagrodzen powinien zosta¢ ustanowiony, nalezy
rozwazy¢ czynniki wymienione w sekcji 7 (Wytyczne w sprawie proporcjonalnosci).
Oceniajgc, czy dana spodtka zarzadzajgca ma duze znaczenie, czy tez nie, spotka
zarzadzajgca powinna rozwazy¢ tgcznie wszystkie trzy czynniki (fj. swojg wielkos¢ lub
wielkos¢ UCITS, ktérymi zarzadza, swojg organizacje wewnetrzng oraz charakter, zakres
i zZtozonos¢ swojej dziatalnosci). Spotka zarzgdzajgca, ktéra ma duze znaczenie tylko w
odniesieniu do jednego lub dwéch z powyzszych trzech czynnikdéw, nie powinna miec
obowigzku ustanowienia komitetu ds. wynagrodzen.

Bez uszczerbku dla poprzedniego punktu, elementami, ktore nalezy wzigé pod uwage przy
ustalaniu, czy powinno sie ustanowi¢ komitet ds. wynagrodzen, sg (wykaz ten nie jest
wyczerpujacy):

e fakt, czy dana spotka zarzadzajgca jest notowana;

e struktura prawna spoiki zarzgdzajgcej;

o liczba pracownikow spotki zarzgdzajgceyj;

o aktywa zarzadzane przez spotke zarzgdzajaca;

o fakt, czy dana spotka zarzadzajgca jest rowniez AIFM;

¢ Swiadczenie ustug wymienionych w art. 6 ust. 3 dyrektywy w sprawie UCITS.

Po uwzglednieniu powyzszych zasad i wszystkich okolicznosci, ponizej podano przykfady
spoétek zarzadzajgcych, ktére mogg nie by¢ zobowigzane do ustanowienia komitetu ds.
wynagrodzen:

o Spokki zarzagdzajgce, ktére zarzadzajg UCITS z portfelami o wartosci
nieprzekraczajgcej 1,25 mid euro i zatrudniajg nie wiecej niz 50 pracownikow, w
tym spotki utworzone w celu zarzgdzania AlF i Swiadczenia ustug, o ktérych mowa
w art. 6 ust. 3 dyrektywy w sprawie UCITS;

o Spoiki zarzgdzajgce, ktére wchodzg w skiad grup bankowych, ubezpieczeniowych
i inwestycyjnych lub konglomeratéw finansowych, w obrebie ktérych jeden z
podmiotéw jest zobowigzany do ustanowienia komitetu ds. wynagrodzenh
wykonujgcego zadania i obowigzki w odniesieniu do catej grupy, pod warunkiem ze
przepisy dotyczgce skfadu, roli i uprawnien takiego komitetu ds. wynagrodzen sg
rownowazne okre$lonym w niniejszych wytycznych, a istniejgcy komitet ds.
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58.

59.

wynagrodzen przyjmuje odpowiedzialnos¢ =za sprawdzenie, czy spotka
zarzadzajgca przestrzega przepisow okreslonych w niniejszych wytycznych.

Nalezy réwniez pamietaé, jak wskazano powyzej w pkt 54, Zze spétki zarzgdzajgce
wymienione w powyzszych przyktadach mogg zdecydowac sie na ustanowienie komitetu
ds. wynagrodzen z wtasnej inicjatywy w ramach dobrej praktyki.

Spotki zarzgdzajgce, ktorych nie wymieniono w powyzszych przyktadach, nie powinny by¢
automatycznie zobowigzane do ustanawiania komitetu ds. wynagrodzen. Do tych celéw
spétki zarzgdzajace, ktore przekraczajg progi okreslone w pkt 57, powinny zosta¢ uznane
za majgce duze znaczenie z uwagi na swojg wielko$¢ lub wielko$¢ UCITS, ktorymi
zarzadzajg; aby jednak podjgé decyzje, czy muszg one ustanowi¢ komitet ds.
wynagrodzen, takie spétki zarzadzajgce powinny dokona¢ oceny, czy majg duze
znaczenie z uwagi ha swojg organizacje wewnetrzng oraz charakter, zakres i ztozonos$¢
dziatalnosci.

11.2.2 Sktad komitetu ds. wynagrodzen

60.

61.

62.

63.

Aby komitet ds. wynagrodzen mégt dziata¢ niezaleznie od kadry kierowniczej wyzszego
szczebla, w jego skiad powinni wchodzi¢ czionkowie funkcji nadzorczej, ktérzy nie
sprawujg funkcji wykonawczych, a ponadto przynajmniej wigkszo$¢ z nich kwalifikuje sie
jako cztonkowie niezalezni.

Przewodniczgcy komitetu ds. wynagrodzen powinien by¢ czionkiem niezaleznym i
niewykonawczym.

Odpowiednia liczba cztonkéw komitetu ds. wynagrodzen powinna posiada¢ wystarczajgca
wiedze specjalistyczng i doswiadczenie zawodowe w zakresie zarzgdzania ryzykiem i jego
kontroli, a mianowicie w odniesieniu do mechanizmu dostosowywania struktury
wynagrodzen do profilu ryzyka i profilu kapitatowego spétek zarzgdzajgcych.

Komitet ds. wynagrodzen nalezy zachecac do zasiegania porad ekspertow wewnetrznych
(np. z komorki ds. zarzgdzania ryzykiem) i zewnetrznych. Dyrektor generalny nie powinien
uczestniczy¢ w posiedzeniach komitetu ds. wynagrodzen, podczas ktérych omawiane i
ustalane jest jego wynagrodzenie.

11.2.3 Rola komitetu ds. wynagrodzen

64. Komitet ds. wynagrodzen powinien:

e byC odpowiedzialny za opracowanie zalecen dla funkcji nadzorczej w odniesieniu
do wynagrodzen czionkdw organu zarzgdzajgcego, jak rowniez otrzymujgcych
najwyzsze wynagrodzenie pracownikow spotki zarzgdzajacej;

e zapewnic¢ funkcji nadzorczej wsparcie i porady w zakresie projektu ogdlnej polityki
wynagrodzen spotki zarzagdzajgcej;
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e mieC dostep do porad wewnetrznych i zewnetrznych niezaleznych od porad
przedstawianych przez kadre kierowniczg wyzszego szczebla Ilub kadrze
kierowniczej wyzszego szczebla;

e dokonywacC przeglgdu mianowania konsultantow zewnetrznych ds. wynagrodzen
proszonych o rade lub wsparcie przez funkcje nadzorczg;

e wspieraC¢ funkcje nadzorczg w nadzorowaniu projektu i dziatania systemu
wynagradzania w imieniu funkcji nadzorczej;

e poswiecaé szczegdlng uwage ocenie mechanizméw wdrozonych w celu
dopilnowania, aby:

— system wynagradzania w nalezyty sposdb uwzgledniat wszystkie
rodzaje ryzyka oraz poziom ptynnosci i zarzgdzanych aktywow;

— ogolna polityka wynagrodzen byta zgodna ze strategig biznesowa,
celami, wartosciami i interesami spotki zarzadzajgcej oraz UCITS,
ktérymi zarzadza, jak tez inwestoréw takich UCITS; oraz

o dokona¢ formalnego przegladu mozliwych scenariuszy w celu okreslenia reakcji
systemu wynagradzania na przyszte wydarzenia zewnetrzne i wewnetrzne, jak tez
przeprowadzenia jego weryfikacji historycznej.

65. Komitet ds. wynagrodzen moze by¢é odpowiedzialny za nadzér nad centralnym i
niezaleznym przeglgdem realizacji polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen.

11.2.4 Procedury komitetu ds. wynagrodzen i jego miejsce w hierarchii stuzbowej
66. Komitet ds. wynagrodzen powinien:

¢ miec nieograniczony dostep do wszystkich danych i informacji na temat procesu
decyzyjnego funkcji nadzorczej, projektu oraz wdrozenia systemu wynagradzania;

e mie¢ nieograniczony dostep do wszystkich informacji i danych od komorki ds.
zarzadzania ryzykiem oraz oso6b petnigcych funkcje kontrolng. Dostep taki nie
powinien utrudnia¢ normalnej dziatalnosci spétki zarzgdzajacej;

e zapewniC nalezyte zaangazowanie komorki ds. kontroli wewnetrznej oraz innych
wiasciwych komorek (np. ds. zasobdéw ludzkich i planowania strategicznego).
Komitet ds. wynagrodzen powinien wspodtpracowaé z innymi komitetami
utworzonymi przez organy spotki zarzadzajgcej, ktérych dziatalnos¢ moze miec
wplyw na projektowanie oraz prawidtowe funkcjonowanie polityki i praktyk w
zakresie wynagrodzen (np. komitetami ds. ryzyka, audytu i nominacji); oraz

e udziela¢ funkcji nadzorczej oraz, w stosownych przypadkach, zgromadzeniu
akcjonariuszy spotki  zarzadzajgcej odpowiednich informacji na temat
prowadzonych dziatah.
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11.30soby petnigce funkcje kontrolne

11.3.1 Role oséb petnigcych funkcje kontrolne

67.

68.

69.

70.

71.

Spotki zarzgdzajgce powinny dopilnowac, aby osoby petnigce funkcje kontrolne odgrywaty
aktywng role w projektowaniu, biezacym nadzorze i przegladzie polityki wynagrodzen w
innych obszarach dziatalnosci.

W Scistej wspétpracy z komitetem ds. wynagrodzen oraz z funkcjg nadzorczg i organem
zarzgdzajgcym, osoby petnigce funkcje kontrolne powinny poméc w okresleniu ogolnej
strategii wynagradzania wdrazanej przez spotke zarzadzajgca, uwzgledniajgc potrzebe
promowania skutecznego zarzgdzania ryzykiem.

Komorka ds. zarzadzania ryzykiem powinna dokona¢ oceny, w jaki sposob struktura
wynagrodzen zmiennych wptywa na profil ryzyka spotki zarzgdzajgcej. Dobrg praktykg jest
weryfikacja i ocena danych dotyczgcych korekty o ryzyko przez komérke ds. zarzadzania
ryzykiem oraz jej udziat w zwigzku z tym w posiedzeniu komitetu ds. wynagrodzen.

Komodrka ds. nadzoru zgodnosci z prawem powinna przeanalizowac, w jaki sposob
struktura wynagrodzen wptywa na zgodno$¢ dziatan spoétki zarzgdzajgcej z prawem,
regulacjami i zasadami wewnetrznymi.

Komoérka ds. audytu wewnetrznego powinna okresowo przeprowadzac niezalezng kontrole
projektu, realizacji i skutkow polityki wynagrodzen spotki zarzgdzajgce;j.

11.3.2 Wynagrodzenie osob petnigcych funkcje kontrolne

72.

73.

74.

75.

Poziom wynagrodzenia osob petnigcych funkcje kontrolne powinien umozliwia¢ spotce
zarzadzajgcej zatrudnianie do tych zadan wykwalifikowanego i doswiadczonego
personelu.

Jezeli osoby petnigce funkcje kontrolne otrzymujg wynagrodzenie zmienne, powinno ono
by¢ uzaleznione od celéw zwigzanych z dang funkcjg i nie powinny o nim decydowac
wytgcznie kryteria wynikéw dotyczgce catej spétki zarzadzajace).

Struktura wynagrodzenia osob petnigcych funkcje kontrolne nie powinna niekorzystnie
wptywaé na ich niezalezno$¢ ani skutkowac konfliktami intereséw w ich roli os6b
doradzajgcych komitetowi ds. wynagrodzen, funkcji nadzorczej Ilub organowi
zarzgdzajgcemu. Jezeli wynagrodzenie 0s6b petnigcych funkcje kontrolne zawiera
sktadnik oparty na kryteriach wynikow dotyczgcych catej spotki zarzadzajgcej, ryzyko
konfliktu intereséw wzrasta, dlatego tez nalezy mu zaradzi¢ we wiasciwy sposaéb.

W przypadku spotek zarzadzajgcych, ktore majg obowigzek ustanowi¢ komitet ds.
wynagrodzen, za ustalanie wynagrodzenia kadry kierowniczej wyzszego szczebla
odpowiedzialnej za kierowanie osobami petnigcymi funkcje kontrolne nie powinna by¢
odpowiedzialna wytgcznie funkcja nadzorcza, ale powinno ono by¢ nadzorowane
bezposrednio przez komitet ds. wynagrodzenh. Wynagrodzenie pracownikéw komorek ds.
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76.

7.

78.

*

nadzoru zgodnosci z prawem i zarzagdzania ryzykiem nalezy okreslaé w sposob
zapobiegajacy konfliktom intereséw zwigzanym z jednostkg organizacyjng, ktorg
nadzorujg, w zwigzku z czym powinno sie je ocenia¢ oraz ustalaé w sposob niezalezny.
Komitet ds. wynagrodzen powinien sformutowaé zalecenia dla organu zarzgdzajgcego
dotyczgce wynagrodzenia wyptacanego kadrze kierowniczej wyzszego szczebla w
komorkach ds. zarzgdzania ryzykiem i ds. nadzoru zgodnosci z prawem.

W przypadku spotek zarzagdzajgcych, ktoére nie majg obowigzku ustanawia¢ komitetu ds.
wynagrodzen, wynagrodzenie kadry kierowniczej wyzszego szczebla odpowiedzialnej za
kierowanie osobami petnigcymi funkcje kontrolne powinna nadzorowaé funkcja nadzorcza.

Nalezy odpowiednio zarzgdza¢ konfliktami interesow, ktére moglyby powstaé w
przypadku, gdyby inne obszary dziatalnosci miaty niepozadany wptyw na wynagrodzenie
os6b petnigcych funkcje kontrolne. Potrzeba unikniecia niepozgdanego wplywu jest
szczegoblnie wazna w sytuacji, gdy osoby petnigce funkcje kontrolne pracujg w innych
obszarach dziatalnosci. W ramach procesu oceny nalezy jednak takze braé¢ pod uwage
poglady innych obszaréw dziatalnosci.

Osoby petnigce funkcje kontrolne nie powinny znajdowac¢ sie¢ w sytuacji, w ktorej na
przyktad zatwierdzenie transakcji, podejmowanie decyzji lub udzielanie porad na temat
zagadnien zwigzanych z ryzykiem i kontrolg finansowg mogtoby by¢ bezposrednio
zwigzane ze wzrostem lub spadkiem ich wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw.

12 Wytyczne w sprawie ogolnych wymagan dotyczacych

79.

dostosowania ryzyka

Spotki  zarzadzajgce majg obowigzek stosowaé¢ ogélne wymagania dotyczgce
dostosowania ryzyka tylko w odniesieniu do wynagrodzen poszczegdlnych cztonkow
okre$lonego personelu, jednak zdecydowanie zaleca sie dobrowolne ich stosowanie w
odniesieniu do catej spoétki zarzadzajgcej, co wskazano w zatgczniku Il. Spofkki
zarzadzajgce powinny oceni¢, czy wymagania te nalezy stosowaé wobec spéiki
zarzgdzajgcej jako catosci i, jezeli bedzie to konieczne, by¢ w stanie wykaza¢ wtasciwym
organom, dlaczego sg one stosowane tylko wobec okre$lonego personelu.

12.10gdlna polityka wynagrodzen, w tym wyptacania swiadczen

80.

emerytalnych

Dlugoterminowa strategia spétki zarzgdzajgcej powinna obejmowaé ogdlng strategie
biznesowa i okreslone ilosciowo poziomy tolerancji na ryzyko w okresie wieloletnim, jak
réwniez inne warto$ci firmy, takie jak kultura zgodnosci z prawem, etyka, postepowanie
wobec inwestoréw UCITS, ktérymi zarzadza, srodki stuzgce ograniczeniu do minimum
konfliktow interesow itp. Projekt systeméw wynagradzania powinien by¢ zgodny z profilami
ryzyka, regulaminem lub dokumentami zatozycielskimi UCITS, ktérymi zarzgdza spotka
zarzadzajgca, oraz z celami okreslonymi w strategiach spotki zarzgdzajgcej i UCITS,
ktérymi zarzgdza, musi tez uwzglednia¢ potencjalne zmiany strategii. W zwigzku z tym
spotki zarzadzajgce powinny zapewni¢ wlasciwy projekt i wdrozenie swoich systeméw

23



« esma

81.

82.

83.

wynagradzania. Obejmuje to w szczegdlnosci odpowiednig réwnowage miedzy
wynagrodzeniem zmiennym i stalym, pomiar wynikow oraz strukture wynagrodzenia
zmiennego i w stosownych przypadkach jego korekte o ryzyko. Réwniez mniejsze lub
mniej zaawansowane spotki zarzadzajgce powinny dotozy¢é wszelkich staran, aby
dostosowaé polityke wynagrodzen do swoich intereséw oraz interesow UCITS, ktorymi
zarzadzaja, i ich inwestoréw.

Opracowujac polityke wynagrodzen, spétki zarzadzajgce powinny zwréci¢ nalezytg uwage
na to, jak wynagrodzenie przyczynia sie do zapobiegania podejmowaniu nadmiernego
ryzyka, do efektywnosci spotki zarzadzajgcej i UCITS, ktérymi zarzadza, oraz do zgodnosci
polityki wynagrodzen ze skutecznym zarzgdzaniem ryzykiem.

Zarzgdzajgcy powinni uwzgledni¢ ostrozne zasady wyceny i nie powinni ignorowac ryzyka
koncentracji ani czynnikow ryzyka, takich jak ryzyko ptynnosci oraz ryzyko koncentraciji,
ktére mogtyby w przysziosci pogorszy¢ sytuacje UCITS, ktérymi zarzgdza spoétka
zarzadzajgca. Silna zacheta, aby nie przestrzegaé takich obowigzkow, pojawia sie, gdy
zmienny skfadnik wynagrodzenia sktada sie gtdéwnie z instrumentéw, ktére sg wyptacane
niezwiocznie, bez zadnych mechanizmow odroczenia ani korekty o ryzyko ex post (kar lub
mechanizmu wycofania), bgdz sg oparte na formule uzalezniajgcej wynagrodzenie
zmienne od przychodow w roku biezgcym, a nie od zyskow skorygowanych o ryzyko.

Aby zréwnowazy¢ wspomniane niebezpieczenstwa, polityka wynagrodzen powinna
uwzglednia¢ elementy zarzgdzania ryzykiem. Nalezycie skonstruowane i wdrozone
wynagrodzenie zmienne moze byC¢ skutecznym narzedziem zapewnienia zgodnoSci
miedzy interesami pracownikdw a interesami UCITS, ktérymi zarzadza spétka
zarzadzajgca. Uwzgledniajgc charakter, skale i ztozonos¢ spotki zarzgdzajgcej, mozna
zastosowac alternatywne podejscia do uwzglednienia elementéw zarzgdzania ryzykiem w
polityce wynagrodzen.

12.2Nieokreslone z gory swiadczenia emerytalne

84.

85.

86.

Polityka wynagrodzen powinna uwzglednia¢ wszystkie aspekty wynagrodzenia, w tym
sktadniki state, skfadniki zmienne, warunki swiadczer emerytalnych oraz inne podobne
Swiadczenia. Polityka wyptacania $wiadczen emerytalnych (zaréwno dotyczgca sktadnika
statego, jak i zmiennego) powinna by¢ dostosowana do diugoterminowych intereséw spoiki
zarzadzajgcej oraz UCITS, ktérymi zarzadza.

W przypadku nieokreslonych z gory swiadczen emerytalnych bedgcych czescig
wynagrodzenia zmiennego pracownik nie powinien nabywac¢ uprawnien do nich w chwili
przejscia na emeryture lub odejscia ze spoétki zarzgdzajgcej bez uwzglednienia sytuacji
gospodarczej UCITS, ktdrymi zarzgdza spotka zarzgdzajgca, lub ryzyka podjetego przez
danego pracownika w perspektywie dtugookresowe;.

W celu dostosowania tego konkretnego rodzaju swiadczen emerytalnych do sytuacji
ekonomicznej UCITS, ktérymi zarzadza spoétka zarzadzajgca, nieokreslone z gory
Swiadczenia emerytalne nalezy, wéwczas gdy jest to dopuszczalne na mocy stosownego
ustawodawstwa emerytalnego, wyptaca¢ w formie instrumentow.
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87. W kontekscie przejécia na emeryture nieokreslone z gory Swiadczenia emerytalne, do

ktérych pracownik nabywa uprawnienia, powinny podlegaé piecioletniemu okresowi
zatrzymania.

88. W przypadku, gdy pracownik odchodzi ze spdtki zarzadzajgcej przed emerytura,
uprawnienh do nieokreslonych z géry swiadczen emerytalnych nie powinien nabywac przed
uptywem pieciu lat, powinny one takze przed wyptatg podlegaé¢ ocenie wynikéw i korekcie
0 ryzyko ex post.

12.30dprawa

89. Wysokie odprawy (,ztote spadochrony”) dla pracownikow odchodzgcych ze spoétki
zarzadzajgcej, ktore skutkujg znacznymi wyptatami bez jakiejkolwiek korekty o wyniki i
ryzyko, nalezy uznac za niezgodne z zasadg okreslong w art. 14b ust. 1 lit. k) dyrektywy w
sprawie UCITS. Wszelkie takie ptatnosci powinny by¢ powigzane z wynikami osigganymi
w dluzszym okresie, a zasady dotyczgce tych pfatnosci powinny by¢ okreslane w taki
sposob, aby zapobiegaé¢ wynagradzaniu ztych wynikéw. Nie powinno to wykluczaé wyptaty
odpraw z tytutu wczesniejszego rozwigzania umowy w zwigzku ze zmiang strategii spotki
zarzadzajgcej lub UCITS, ktérymi zarzgdza, badz tez z potgczeniem lub przejeciem.

90. Spoftki zarzgdzajgce powinny ustanowi¢ ramy stuzgce okre$laniu i zatwierdzaniu odpraw
w zgodzie z ogdlnymi strukturami zarzgdzania politykg spotki zarzadzajgcej w zakresie
zatrudnienia. Ramy te powinny zapobiega¢ wynagradzaniu ztych wynikow.

91. Spotki zarzadzajgce powinny by¢é w stanie wyjasni¢ wilasciwym organom Kkryteria
wykorzystywane w celu ustalenia wysokosci odprawy. Dobrg praktykg jest odraczanie
wszelkich naleznych ptatnoéci zmiennych lub dtugookresowych planéw motywacyjnych
oraz konstruowanie ich zgodnie z pierwotnymi zasadami odraczania wyptat.

12.4 Osobiste strategie hedgingowe

92. Za zabezpieczenie sie przed ryzykiem korekty wynagrodzenia skutkujgcej jego
zmniejszeniem uznaje sie sytuacje, w ktérej dany pracownik zawiera z osobg trzecig
umowe, na mocy ktérej wspomniana osoba trzecia zobowigzuje sie do dokonania
bezposrednio lub posrednio na rzecz pracownika ptatnosci zwigzanych z kwotami, o jakie
zmniejszono wynagrodzenie zmienne danego pracownika, lub ptatnosci wspétmiernych do
tych kwot. Umowa taka moze na przyktad przybra¢ postaé opcji lub dowolnego innego
kontraktu pochodnego badz innego kontraktu w jakikolwiek sposéb zabezpieczajgcego
wynagrodzenie zmienne danego pracownika.

93. Aby zapewni¢ skuteczno$¢ dostosowania ryzyka, pracownicy nie powinni wykupowacé polis
ubezpieczeniowych, na mocy ktérych nastepuje wyptata odszkodowania w przypadku
korekty wynagrodzenia skutkujgcej jego zmniejszeniem. Co do zasady nie uniemozliwia to
jednak zawierania uméw ubezpieczeniowych stuzgcych pokryciu wydatkéw osobistych,
np. kosztow opieki zdrowotnej i rat kredytu hipotecznego (jezeli warunkiem pokrywania rat
kredytu hipotecznego jest stan zdrowia skutkujgcy niezdolnoscig do pracy na
réownowaznym stanowisku), niemniej kazdy przypadek nalezy rozpatrywaé indywidualnie.
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94. Wymaganie niekorzystania z osobistych strategii hedgingowych lub ubezpieczen w celu
obejscia skutkédw dostosowania ryzyka wynikajgcych z uzgodnien dotyczacych
wynagrodzenia powinno dotyczy¢ odroczonego i zatrzymywanego wynagrodzenia
zmiennego. Spdtki zarzgdzajgce powinny dysponowaé skutecznymi mechanizmami
zapewniajgcymi przestrzeganie tego wymogu przez pracownikow.

13 Wytyczne w sprawie szczegoélowych wymagan
dotyczacych dostosowania ryzyka

95. Spotki zarzadzajgce majg obowigzek stosowaC szczegotowe wymagania dotyczgce
dostosowania ryzyka tylko w odniesieniu do wynagrodzen poszczegoélnych czionkéw
okre$lonego personelu, ale mogg w kazdym przypadku rozwazy¢ stosowanie wszystkich
lub niektérych szczegdtowych wymagan w odniesieniu do catej spétki zarzgdzajgcej (lub
przynajmniej ich zastosowanie w zakresie ,szerszym od S$cisle wymaganego”). W
zatgczniku 1l wskazano szczegétowe wymagania, ktérych dobrowolne stosowanie w
odniesieniu do catej spétki zarzadzajgcej jest zdecydowanie zalecane.

13.1W petni elastyczna polityka dotyczgca zmiennych sktadnikow
wynagrodzenia

96. W petni elastyczna polityka dotyczgca zmiennych skfadnikow wynagrodzenia oznacza
zaroéwno, ze zte wyniki powinny skutkowac obnizeniem wynagrodzenia zmiennego, ale
takze, iz w niektorych przypadkach moze ono zosta¢ zredukowane do zera. W ujeciu
praktycznym oznacza to réwniez, ze sktadnik staty powinien by¢ wystarczajgco wysoki,
aby stanowi¢ wynagrodzenie za $wiadczenie profesjonalnych ustug zgodnie z
wyksztatceniem, stazem pracy, wymaganym poziomem wiedzy i umiejetnosci,
ograniczeniami i doswiadczeniem zawodowym, sektorem dziatalnosci oraz regionem.
Podstawowa zasada dostosowania ryzyka powinna mie¢ posredni wptyw na poziom
wynagrodzenia statego otrzymywanego przez poszczegolne osoby.

13.2Dostosowanie ryzyka w przypadku zmiennych skladnikow
wynagrodzenia

13.2.1 Proces dostosowania ryzyka

97. Aby ograniczy¢ zjawisko podejmowania nadmiernego ryzyka, wynagrodzenie zmienne
powinno by¢ uzaleznione od wynikow i skorygowane o ryzyko. W tym celu spotki
zarzadzajgce powinny dopilnowa¢, aby zachety do podejmowania ryzyka byty
rownowazone zachetami do zarzadzania ryzykiem. System wynagradzania powinien by¢
zgodny ze skutecznym zarzgdzaniem ryzykiem i procesami zarzgdzania w spotki
zarzadzajgcej.
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13.2.1.1 Proces pomiaru wynikéw i ryzyka

98. Punktem wyjsciowym dla ustanowienia systemu wynagradzania powinno by¢ okreslenie
celow spotki zarzadzajgcej, jednostki organizacyjnej oraz pracownikéw, jak réwniez
zdefiniowanie strategii inwestycyjnej wtasciwych UCITS. Cele te powinny wynikac z planu
biznesowego spotki zarzgdzajgcej (jezeli zostat on opracowany) oraz powinny by¢ zgodne
z gotowoscig spotki zarzgdzajgcej do podejmowania ryzyka i strategig inwestycyjng
wiasciwych UCITS. Kryteria pomiaru wynikéw, ktérych nalezy uzy¢, aby dokonaé oceny,
czy dany pracownik osiggnagt swoje cele w okresie naliczania, mozna sformutowac
bezposrednio na podstawie tych celéw. Prawo do otrzymania wynagrodzenia zmiennego
jest uzyskiwane (,przyznawane”) na koniec okresu naliczania lub w okresie naliczania,
ktéry powinien wynosi¢ co najmniej rok, ale moze by¢ dtuzszy. W niektérych przypadkach
rézne okresy naliczania moga sie naktadaé. W ramach prawidtowo zaprojektowanej oceny
wynikbw wynagrodzenie powinno by¢é powigzane z realizacjg strategii inwestycyjnej
wiasciwych UCITS oraz planu biznesowego (jezeli zostat on opracowany) lub celéw spotki
zarzadzajgcej. Niewlasciwie zaprojektowane kryteria oceny wynikbw mogg z Kkolei
zacheca¢ do podejmowania zbyt duzego ryzyka. Podczas oceny wynikéw nalezy
uwzglednia¢ tylko faktyczne rezultaty. Dostosowanie ryzyka podczas pomiaru wynikow
mozna zapewnié, stosujgc kryteria oceny wynikéw skorygowane o ryzyko lub dokonujgc
korekty wynikéw o ryzyko w pdzniejszym okresie. Korekta o ryzyko moze mie¢ rézng
posta¢ w zaleznosci od dziatalnosci pracownika i odpowiedniej linii biznesowej lub UCITS.

13.2.1.2 Proces przyznawania wynagrodzenia

99. Po uptywie okresu naliczania spétka zarzadzajgca powinna wdrozy¢ okreslony proces
przyznawania wynagrodzenia w celu przetozenia oceny wynikow na zmienny skfadnik
wynagrodzenia kazdego pracownika. Proces ten powinien zazwyczaj obejmowac najpierw
okreslenie tak zwanych ,pul” wynagrodzenia zmiennego, a nastepnie podziat sSrodkow.
Poniewaz nie wszystkie miary wynikéw i ryzyka nadajg sie do stosowania w odniesieniu
do catej spotki zarzgdzajgcej, jednostki organizacyjnej i poszczegdlnych pracownikow,
spotka zarzgdzajgca powinna okresli¢ rodzaje ryzyka na kazdym poziomie oraz
dopilnowaé, aby korekta o ryzyko uwzgledniata w odpowiedni sposéb wielkos¢ i czas
trwania ryzyka na kazdym poziomie. Ta tak zwana ,korekta o ryzyko ex ante” powinna
skutkowac korektg wynagrodzenia na wypadek potencjalnych niekorzystnych wydarzeh w
przysztosci.

13.2.1.3 Proces wyptaty wynagrodzenia

100. W celu dostosowania rzeczywistej wyptaty wynagrodzenia do okresu posiadania
zalecanego inwestorom UCITS zarzgdzanych przez spétke zarzgdzajgcg oraz ich ryzyka
inwestycyjnego, wynagrodzenie zmienne powinno by¢ wyptacane czesciowo z gory
(sktadnik krotkoterminowy), a cze$ciowo odroczone (sktadnik dtugoterminowy). Skfadnik
krétkoterminowy powinien by¢ wyptacany bezposrednio po przyznaniu, stanowigc dla
pracownikbw nagrode za wyniki osiggniete w okresie naliczania. Sktadnik
dtugoterminowy powinien natomiast by¢ przyznawany pracownikom w trakcie okresu
odroczenia i po jego uptywie. Powinien on by¢ nagrodg dla pracownikéw za
dlugookresowg trwato$¢ wynikow bedacg rezultatem decyzji podjetych w przesziosci.
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Przed wyptatg czesci odroczonej powinna by¢ wymagana ponowna ocena wynikéw, a w
razie potrzeby korekta o ryzyko w celu dostosowania wynagrodzenia zmiennego do
czynnikdw ryzyka i btedow ujawnionych w ocenach wynikéw oraz ryzyka, ktére
przeprowadzono od chwili, gdy danemu pracownikowi przyznano zmienny sktadnik
wynagrodzenia. Ta tak zwana korekta o ryzyko ex post powinna by¢ zawsze niezbedna,
poniewaz w chwili przyznawania wynagrodzenia nie mozna z catg pewnoécig oceni¢
ostatecznych wynikow.

13.2.2 Wspolne wymagania dotyczgce procesu dostosowania ryzyka

13.2.2.1 Horyzont czasowy

101. Przy ocenie ryzyka oraz wynikow spotki zarzgdzajgce powinny bra¢ pod uwage zaréwno

102.

obecne, jak i przyszite ryzyko podejmowane przez pracownika, jednostke organizacyjna,
dany UCITS Ilub spotke zarzadzajgcg jako catosé. W ramach tej oceny spokki
zarzadzajgce powinny zbadaé potencjalny wptyw dziatalnosci pracownika na UCITS,
ktérymi zarzgdzajg, oraz krétko- i dtugoterminowy sukces spofki zarzgdzajgcej. W tym
celu spotka zarzadzajgca powinna dostosowaé horyzont czasowy pomiaru ryzyka i
wynikow do okresu posiadania zalecanego inwestorom UCITS zarzadzanych przez
spotke zarzgdzajgca i ich ryzyka inwestycyjnego. Wymdég, aby spotka zarzgdzajgca
oceniata wyniki pracownikéw w wieloletnim okresie dostosowanym do okresu posiadania
zalecanego inwestorom UCITS zarzgdzanych przez spétke zarzgdzajgca oznacza, ze
okres naliczania i okres wyptaty krétkoterminowego oraz dtugoterminowego skfadnika
wynagrodzenia powinny tgcznie mie¢ odpowiednig dtugos¢.

Wiasciwe proporcje miedzy okresem naliczania i wyptaty powinny zaleze¢ od rodzaju
UCITS zarzgdzanych przez spétke zarzadzajacg oraz od rodzaju dziatalnosci
biznesowej i zadan wykonywanych przez pracownika. Zastosowanie wieloletnich
okresOw naliczania stanowi jednak przejaw wigkszej ostroznosci, poniewaz pozwala
uwzgledni¢ w ocenie wynikdw z catg pewnoscig wiekszg liczbe rodzajéw ryzyka, ktore
ujawnity sie od poczatku okresu naliczania.

13.2.2.2 Pomiar poziomu ryzyka i wynikow

103. Wynagrodzenie uzaleznione od wynikéw powinno — oprocz parametréw zwigzanych z

104.

ryzykiem i wynikami dziatan indywidualnych — zaleze¢ réwniez od parametréw
zwigzanych z ryzykiem i wynikami wtasciwego UCITS oraz jednostki organizacyjnej
spoftki zarzadzajgcej. Kwota wynagrodzenia zmiennego przystugujgcego pracownikowi
powinna zatem zaleze¢ od jego wynikéw indywidualnych, wynikow jego linii biznesowej
lub wiasciwego UCITS oraz wynikow spotki zarzadzajacej. Relatywne znaczenie
wynikow na poszczegodlnych poziomach nalezy okresli¢ z goéry, zachowujgc odpowiednig
réwnowage, aby uwzgledni¢ stanowisko danego pracownika lub jego obowigzki.

Aby wywieraC jak najwiekszy wptyw na zachowania pracownikéw, zmienne
wykorzystywane do pomiaru ryzyka i wynikéw powinny miec¢ jak najscislejszy zwigzek z
poziomem, ktérego dotyczg decyzje podejmowane przez pracownika objetego korektg
o ryzyko. Kryteria wynikow powinny obejmowac mozliwe do osiggniecia cele oraz miary,
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na ktérych poziom dany pracownik ma bezposredni wptyw. Na przyktad w przypadku
kadry kierowniczej wyzszego szczebla spotki zarzgdzajgce mogg zaprojektowac polityke
wynagrodzen tak, aby obejmowata ona miary finansowe okreslone na podstawie
wynikéw wszystkich UCITS zarzadzanych przez spétke zarzgdzajgca lub catg spotke
zarzadzajgca, badz tez wyniki i ryzyko jednostek osiggane w zwigzku ze strategig
opracowang przez kadre kierowniczg wyzszego szczebla lub decyzje podejmowane na
podstawie tej strategii. Z kolei w przypadku kierownika jednostki organizacyjnej zmienne
powinny w miare mozliwosci dotyczy¢ wynikow i ryzyka tej jednostki.

13.2.2.3 Miary ilosciowe i jakosciowe

105. W procesie dostosowania ryzyka nalezy wykorzystywaé zaréwno podejscie ilosciowe,

106.

jak i jakosciowe (np. pomiar wynikéw lub ryzyka; okreslenie puli i jej korekte o ryzyko).

Wstepnie zdefiniowane miary ilosSciowe mogg mie¢ zalete w postaci przejrzystosci.
Dlatego tez mogg w sposéb bardziej bezposredni wptywa¢ na zachowanie personelu.
Miary lub kryteria ilosciowe nie sg jednak wystarczajgce do pomiaru catego ryzyka lub
wynikéw, bgdz do korekty wynagrodzenia o ryzyko. Dla uzupetnienia pomiaru i korekty
ryzyka lub wynikow, spétki zarzgdzajgce powinny rowniez wykorzystywaé podejscie
jakosciowe.

13.2.2.4 Miary subiektywne

107. W sytuacji, gdy pomiar ryzyka i wynikow lub korekta o ryzyko opiera sie na subiektywnej

ocenie, powinny by¢ spetnione nastepujgce warunki:

wyraznie sformutowane zasady okreslajgce parametry i najwazniejsze uwarunkowania
dokonywanej oceny;

wyrazna i petna dokumentacja ostatecznej decyzji dotyczgcej pomiaru ryzyka i
wynikéw lub korekty o ryzyko;

zaangazowanie ekspertéw petnigcych odpowiednie funkcje kontrolne;

uzyskanie aprobaty na stosownym szczeblu, np. organu zarzgdzajgcego lub funkcji
nadzorczej badz komitetu ds. wynagrodzen; oraz

uwzglednienie osobistej motywacji kierownika dokonujgcego oceny, np. poprzez
wykorzystanie kart wynikow.

108. Zarowno w przypadku miar iloSciowych, jak i jakosciowych spotki zarzadzajgce powinny

by¢ przygotowane do ujawnienia i odtworzenia wszelkich elementow subiektywnych
obecnych w procesie dostosowania ryzyka. Spotki zarzgdzajgce powinny réwniez
przedstawi¢ szczegotowe informacje wkasciwemu organowi, jezeli rezultat kohcowy po
dokonaniu oceny subiektywnej znacznie rézni sie od rezultatu pierwotnego
wynikajgcego z wykorzystania wstepnie zdefiniowanych miar.
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13.2.3 Pomiar ryzyka

109. Spétki zarzadzajgce powinny uwzgledni¢ wszystkie rodzaje ryzyka bilansowego i

110.

111.

pozabilansowego, odrézniajac czynniki ryzyka dotyczgce spotki zarzadzajacej, UCITS,
ktérym zarzgdza, jednostek organizacyjnych oraz poszczegolnych oséb. Zasady
identyfikacji ryzyka i jego okreslenia ilosciowego w odniesieniu do UCITS znajdujg sie w
polityce zarzadzania ryzykiem, ktérg spoétka zarzgdzajgca ma obowigzek ustanowié,
realizowac i utrzymywac, oraz ktéra identyfikuje wszystkie istotne rodzaje ryzyka, na
jakie sg lub mogg by¢ narazone UCITS, ktérymi zarzgdza spodtka zarzgdzajgca. Spotki
zarzgdzajgce powinny réwniez ustali¢, czy miary, ktérych uzywajg do celéw korekty o
ryzyko, uwzgledniajg ryzyko trudno mierzalne, takie jak ryzyko utraty reputacji i ryzyko
operacyjne.

Aby wzig¢ pod uwage wszystkie istotne rodzaje ryzyka, spétki zarzgdzajgce powinny
stosowaé te same metody pomiaru ryzyka, jakie sg stosowane w polityce zarzadzania
ryzykiem ustanowionej dla UCITS zarzgdzanych przez spotke zarzgdzajgcg. Ponadto
spotki zarzgdzajgce powinny rowniez uwzgledni¢ ryzyka wynikajgce z dodatkowego
zarzadzania AlF oraz z ustug swiadczonych na mocy art. 6 ust. 3 dyrektywy w sprawie
UCITS.

Uwzgledniajgc zasade proporcjonalnosci, obliczenia dotyczgce zarzgdzania ryzykiem
powinny by¢ przejrzyste, a spétki zarzadzajgce powinny byé w stanie wykazac, w jaki
sposob liczby dotyczace ryzyka mozna przedstawi¢ w podziale na UCITS i
przyporzgdkowacC do poszczegdlnych jednostek organizacyjnych spotki zarzgdzajgcej
oraz réznych rodzajow pozycji ryzyka w catej organizacji. Jakos¢ stosowanych metod i
modeli powinna mie¢ wptyw na to, w jakim stopniu spétka zarzgdzajgca powinna
wdrozy¢ bardziej wyrafinowang polityke wynagrodzen zmiennych na podstawie
pomiaréw wynikow.

13.2.4 Pomiar wynikow

13.2.4.1 Miary jakosciowe/ilo$ciowe

112. Przy ocenie wynikdw poszczegolnych pracownikéw spotki zarzadzajgce powinny

113.

114.

korzystaC zaréwno z kryteriow ilosciowych (finansowych), jak i jakosciowych
(niefinansowych).

Witasciwe proporcje kryteriow ilodciowych i jako$ciowych sg uzaleznione od zadan oraz
obowigzkow danego pracownika. We wszystkich przypadkach nalezy okresli¢ kryteria
ilosciowe i jakosciowe oraz ich wzajemne proporcje, dokumentujgc je jasno dla kazdego
poziomu i kategorii pracownikéw.

Miary iloSciowe powinny obejmowac na tyle dtugi okres, aby prawidtowo okresli¢ ryzyko
dziatan podejmowanych przez pracownika. Przyktadami ilosciowych miar wynikéw
wykorzystywanych w sektorze zarzgdzania aktywami, ktore spetniajg wymagania wyze;j
wymienionych przepiséw, sg: wewnetrzna stopa zwrotu (IRR), zysk przed potrgceniem
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115.

odsetek, podatkow i amortyzacji (EBITDA), wskaznik alfa, bezwzgledna i wzgledna stopa
zwrotu, wskaznik Sharpe'a oraz zgromadzone aktywa.

Oprocz ilosciowych miar wynikdw przyznawane wynagrodzenie zmienne powinno
réwniez zaleze¢ od wynikébw personelu w ujeciu jakosciowym (niefinansowym).
Przyktadami sg: osigganie celéw strategicznych, zadowolenie inwestoréw,
przestrzeganie polityki zarzgdzania ryzykiem, zgodno$¢ z przepisami wewnetrznymi i
zewnetrznymi, przywodztwo, zarzadzanie, praca zespotowa, kreatywnos¢, motywacja i
wspotpraca z innymi jednostkami organizacyjnymi oraz z osobami petnigcymi funkcje
kontrolne. Okreslone w taki sposéb kryteria jakosciowe mogg bazowaé na zgodnosci ze
srodkami kontroli ryzyka takimi jak ograniczenia i wyniki audytow. Niekorzystne wyniki
niefinansowe, w szczegdlnosci zachowania nieetyczne lub niezgodne z przepisami,
powinny przewazy¢ nad ewentualnymi korzystnymi wynikami finansowymi osiggnietymi
przez pracownika i skutkowac¢ zmniejszeniem jego wynagrodzenia zmiennego.

13.2.4.2 Miary wzgledne/bezwzgledne i wewnetrzne/zewnetrzne

116. Bezwzgledne miary wynikédw to miary okreslone przez spotke zarzadzajgcg na

117.

118.

podstawie wilasnej strategii, ktéra obejmuje profil ryzyka oraz gotowos¢ do
podejmowania ryzyka przez spoétke zarzadzajgca i UCITS, ktérymi zarzadza, w tym
stosowane na nizszych poziomach hierarchii stuzbowej. Miary takie minimalizujg ryzyko
przyznania wynagrodzenia nieuzasadnionego wynikami spotki zarzadzajgcej lub UCITS.
Stwarzajg takze dtugoterminowe zachety. Skalibrowanie bezwzglednych miar wynikéw
moze jednak by¢ trudne, szczegodlnie w przypadku nowych pracownikéw lub nowych
rodzajéw dziatalnosci finansowej (cechujgcych sie trudno mierzalnym ryzykiem)
zwigzanych z zarzgdzaniem UCITS.

Wzgledne miary wynikow stuzg do porédwnania wynikow z podobnymi podmiotami —
wewnetrznymi (ti. w obrebie organizacji) lub zewnetrznymi (podobnymi spdtkami
zarzadzajgcymi). Wzgledne miary wynikow jest tatwiej ustanowi¢, gdyz poziom
odniesienia jest tatwo dostepny. Miary takie stwarzajg jednak ryzyko, ze wyptacone
zostanie wynagrodzenie zmienne, ktore nie jest uzasadnione dtugoterminowym
sukcesem jednostki organizacyjnej, spétki zarzadzajgcej lub UCITS, ktérymi zarzadza.
W okresie korzystnych wynikéw finansowych catego sektora mogg one prowadzi¢ do
.podbijania stawki” lub wywolywaé ,instynkt stadny”, stwarzajgc zachety do
podejmowania nadmiernego ryzyka. W okresie pogorszenia koniunktury gospodarczej,
gdy wiekszos¢ spotek zarzgdzajgcych i UCITS osigga stabe wyniki, miary wzgledne
mogg jednak wskazywaé pozytywne rezultaty (co skutkuje niewystarczajgcym
zmniejszeniem catkowitego wynagrodzenia zmiennego w obrebie spotki zarzadzajacej),
nawet jesli wyniki bezwzgledne ulegly pogorszeniu w poréwnaniu z poprzednimi
okresami.

Zmienne wewnetrzne (np. zyski) oraz zewnetrzne (np. cena akcji) majg zaréwno zalety,
jak i wady, ktére nalezy starannie wywazy¢. Wewnetrzne miary wynikbw moga
owocowac wiekszym zaangazowaniem pracownikow, jezeli zachowanie tych ostatnich
moze wywiera¢ wptyw na rezultaty. Jest tak zwlaszcza wtedy, gdy miary wynikow
dotyczg jednostki organizacyjnej (a nie catej spotki zarzgdzajgcej). Ponadto w przypadku
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miar wewnetrznych tatwiej jest wprowadzi¢ metody korekty o ryzyko, gdyz ich zwigzki z
wewnetrznymi technikami zarzadzania ryzykiem sg tatwiejsze do ustalenia. Z drugiej
strony, miary takie moga by¢ podatne na manipulacje i znieksztatcaé obraz rezultatow w
perspektywie krotkoterminowej. Zewnetrzne miary wynikbw sg mniej podatne na
niebezpieczenstwo manipulacji, cho¢ nadal mozliwe sg proby sztucznego podwyzszenia
ceny akcji (jest to prawdopodobnie istotne tylko w przypadku kadry kierowniczej
wyzszego szczebla).

13.3Proces przyznawania wynagrodzenia

13.3.1 Ustanowienie pul i przydziat Srodkow

119. Spotki zarzgdzajgce powinny przyjgé udokumentowane zasady dotyczgce procesu

przyznawania wynagrodzenia i dopilnowaé, aby przechowywana byla ewidencja
zwigzana z okresleniem catkowitej puli zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia.

13.3.2 Korekta o ryzyko w procesie przyznawania wynagrodzenia

120. Przy okres$laniu pul wynagrodzeh lub wynagrodzenia przyznawanego poszczegolnym

121.

pracownikom, spétki zarzadzajgce powinny uwzgledniaé¢ wszelkie aktualne i potencjalne
(nieoczekiwane) rodzaje ryzyka zwigzane z podejmowanymi dziataniami. Miary wynikow
wykorzystywane przy ustanawianiu puli wynagrodzen moga nie w petni lub nie do konca
nalezycie identyfikowa¢ podejmowane ryzyko, nalezy wiec zastosowac korekty ex ante,
aby zapewni¢ petne dostosowanie wynagrodzenia zmiennego do podejmowanego
ryzyka. Spétki zarzgdzajgce powinny ustali¢, czy stosowane przez nich kryteria korekty
o ryzyko uwzgledniajg powazne ryzyko lub warunki skrajne.

Spotki zarzgdzajgce powinny sprawdzi¢, do jakiego poziomu hierarchii potrafig ilosciowo
korygowac swoje wyliczenia dotyczgce wynagrodzenia zmiennego o ryzyko — czy jest to
poziom jednostki organizacyjnej lub nizszy, np. ewentualnego dziatu transakcyjnego lub
wrecz poszczegolnych pracownikow. Spoétki zarzadzajgce powinny okresli¢, jak
szczegbtowe powinny byc¢ obliczenia dla kazdego poziomu.

13.3.2.1 llosciowa korekta o ryzyko ex ante

122. Aby ustanowi¢ prawidtowy i skuteczny system wynagradzania, spotki zarzgdzajgce

123.

powinny stosowac rézne miary iloSciowe w ramach procesu korekty o ryzyko. Miary te
powinny zazwyczaj bazowaé na ogoélnych zasadach korekty o ryzyko.

ktorymi zarzadza, powinien opiera¢ sie na przychodach netto po uwzglednieniu
wszystkich kosztéw bezposrednich i posrednich dziatalnosci. Spétki zarzgdzajgce nie
powinny wytgczaé kosztéw informatycznych, kosztéw analiz, optat prawnych, kosztéw
marketingu ani kosztéw zadanh zlecanych podmiotom zewnetrznym. Spétki zarzgdzajgce
powinny upewnic¢ sie, ze pule wynagrodzen nie sg ,dopasowywane po fakcie” do
wymagan ptacowych.
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124. llosciowe korekty o ryzyko ex ante dokonywane przez spoétki zarzgdzajgce powinny w

znacznym stopniu opieraé¢ sie na miarach istniejgcych w obrebie spétek zarzgdzajgcych
i wykorzystywanych do innych celéw zarzadzania ryzykiem. W rezultacie ograniczenia i
potencjalne problemy zwigzane z tymi miarami powinny takze mie¢ wptyw na proces
przyznawania wynagrodzen. Wykorzystywane korekty o ryzyko powinny bazowac na
doswiadczeniach zdobytych przy radzeniu sobie z tymi rodzajami ryzyka w innych
okolicznosciach i powinny podlegaé zakwestionowaniu podobnie jak kazdy inny sktadnik
procesu zarzgdzania ryzykiem.

13.3.2.2 Miary jakosciowe korekty o ryzyko ex ante

125. Spotki zarzgdzajgce powinny rozwazy¢ elementy jakosciowe zwigzane z ryzykiem.

126.

Jakosciowe korekty ex ante mogg nastepowac podczas ustanawiania pul wynagrodzen
w odniesieniu do catej spotki zarzgdzajgcej i jednostek organizacyjnych badz przy
ustalaniu lub przydziale wynagrodzenia poszczegélnych osob. Jakosciowe korekty o
ryzyko ex ante sg powszechne na poziomie pul i poszczegdlnych oséb w
przeciwienstwie do korekt ilosciowych, ktére nastepujg zwykle tylko na poziomie pul.

Spdtki zarzgdzajgce dokonujg jakosciowych korekt o ryzyko przy przydziale/ustalaniu
wynagrodzen poszczegoélnych osob poprzez ocene, ktéra moze w jawny sposéb
uwzglednia¢ kwestie ryzyka i kontroli, takie jak naruszenia przepiséw, przekroczenia
limitow ryzyka oraz nieprawidlowosci w dziedzinie kontroli wewnetrznej (np. na
podstawie wynikow audytu wewnetrznego).

13.4Proces wyptaty wynagrodzenia

13.4.1 Wynagrodzenie nieodroczone i odroczone

127. Chociaz wynagrodzenie jest dostosowywane poprzez korekty o ryzyko ex ante, ze

128.

wzgledu na niepewnos¢ nalezy wdrozy¢ korekty o ryzyko ex post, aby zapewni¢ petne
dostosowanie zachet. Mozna to uczyni¢ jedynie wowczas, gdy czeS¢ wynagrodzenia
zostata odroczona.

Zasady odroczenia sg okreslane przez kilka sktadnikow: (a) horyzont czasowy
odroczenia; (b) cze$¢ wynagrodzenia zmiennego, ktéra podlega odroczeniu; (c) czas,
po jakim nabywane sg uprawnienia do odroczonego wynagrodzenia (chwila nabycia
uprawnien); (d) czas uptywajgcy od naliczenia do wyptaty pierwszej odroczonej kwoty;
oraz (e) forme przyznania odroczonego wynagrodzenia zmiennego. Spotki zarzgdzajgce
mogg réznicowaé swoje zasady odroczenia poprzez zmiany dotyczgce pieciu
powyzszych sktadnikow. Okreslenie jednego ze sktadnikow w sposéb ostrzejszy od
wymaganego moze wptywaC na kontrole pozostatych sktadnikow przez organy
nadzorcze. W kazdym przypadku sposéb, w jaki spétka zarzgdzajgca tgczy te sktadniki,
powinien jednak skutkowacC racjonalnymi zasadami odroczenia, w przypadku ktorych
wyrazne sg dtugoterminowe zachety wynikajgce z dostosowania ryzyka.
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13.4.1.1 Horyzont czasowy i nabycie uprawnien

129. Okres odroczenia zawsze zaczyna sie z chwilg, gdy wyplacana jest czes¢

wynagrodzenia zmiennego przeznaczona do wyptaty z gory; moze on dotyczy¢
wynagrodzenia zmiennego w gotéwce lub wynagrodzenia zmiennego w instrumentach.
Konczy sie on z chwilg nabycia uprawnien do ostatniej czesci wynagrodzenia
zmiennego. Minimalny okres odroczenia wynosi trzy lata. Spotki zarzgdzajgce powinny
okresli¢ okres odroczenia na podstawie okresu posiadania zalecanego inwestorom
UCITS oraz w zaleznoéci od potencjalnego wptywu pracownikéw na profil ryzyka UCITS.
Rzeczywisty okres odroczenia nalezy ponadto dostosowa¢ do obowigzkéw i zadan
wykonywanych przez pracownikow oraz przewidywanych zmian wartosci aktywoéw
UCITS, co w wielu przypadkach implikuje dluzszy horyzont czasowy. Spotki
zarzadzajgce powinny rozwazy¢ diuzsze okresy odroczenia przynajmniej w przypadku
cztonkow organu zarzgdzajgcego.

13.4.1.2 Chwila nabycia uprawnien

130. Jezeli uprawnienia sg nabywane proporcjonalnie (lub nastepujg proporcjonalne

131.

ptatnosci), wowczas w okresie odroczenia trwajgcego na przykiad trzy lata uprawnienia
do kolejnych trzecich czesci wynagrodzenia odroczonego sg nabywane na koniec lat
n+1, n+2 i n+3, gdzie ,n” jest chwilg pomiaru wynikow w celu ustalenia wynagrodzenia
zmiennego. W zatgczniku Il zamieszczono schemat przedstawiajgcy proporcjonalne
nabywanie uprawnien do wynagrodzenia odroczonego w przypadku, w ktérym
odraczane jest 60% wynagrodzenia zmiennego (schemat pierwszy).

Nabywanie uprawnien nie powinno w kazdym razie nastepowac czesciej niz raz do roku
(np. nie co sze$¢ miesiecy).

13.4.1.3 Odroczona czes$¢ wynagrodzenia

132. Czes¢ wynagrodzenia zmiennego, ktéra powinna podlegac odroczeniu, wynosi od 40%

do 60% w zaleznosci od potencjalnego wptywu pracownika (lub kategorii pracownikéw)
na profil ryzyka UCITS zarzgdzanych przez spotke zarzgdzajgcg oraz wykonywanych
obowigzkow i zadan, jak tez w zaleznosci od kwoty wynagrodzenia zmiennego. Jezeli
spotki zarzadzajgce zdecydujg sie okreslic czesc, ktora zostaje odroczona o kaskade
kwot absolutnych (zamiast wielkosci procentowych catkowitego wynagrodzenia
zmiennego, np. czes¢ miedzy 0 a 100: 100% z gory, czes¢ miedzy 100 a 200: 50% z
gory, a reszta zostaje odroczona, czes¢ ponad 200: 25% z gory, a reszta zostaje
odroczona...), na podstawie sredniej wazonej, tego rodzaju spotki zarzgdzajgce powinny
zachowac proég siegajacy od 40 do 60%.

13.4.1.4 Okres od naliczenia kwoty odroczonej do nabycia uprawnieh do niej

133. W celu zapewnienia nalezytej oceny wynikéw, a tym samym przeprowadzenia nalezytej

korekty o ryzyko ex post, pierwsza czes¢ wynagrodzenia odroczonego nie powinna
zostac wyptacona zbyt szybko po okresie naliczenia. Aby odroczenie byto rzeczywiscie
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skuteczne w odniesieniu do zachet pracownikéw, uprawnienia do pierwszej czesci nie
powinny zosta¢ nabyte wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od naliczenia.

13.4.2 Gotowka a instrumenty

13.4.2.1 Rodzaje instrumentow

134.

135.

136.

137.

Pracownicy powinni otrzymywac¢ wynagrodzenie w formie instrumentéw tylko wtedy,
jezeli nie skutkuje to niedostosowaniem intereséw, ani nie zacheca do podejmowania
ryzyka niezgodnego z profilami ryzyka, regulaminami lub dokumentami zatozycielskimi
wiasciwych UCITS. Niedostosowanie interesébw moze wystgpic w przypadku
okres$lonego personelu, ktéry nie jest bezposrednio zaangazowany w zarzgdzanie
portfelem. Wynagradzanie tych os6b instrumentami UCITS moze prowadzi¢ do konfliktu
intereséw w zwigzku z ich obowigzkiem niezaleznego wykonywania funkcji zwigzanych
z tymi UCITS.

W przypadku spotek zarzadzajgcych wigkszg liczbg UCITS, w celu zapewnienia
zgodnosci interesdw okreslonego personelu z interesami danych UCITS, gdy jest to
mozliwe ze wzgledu na organizacje spoiki zarzagdzajgcej i strukture prawng
zarzagdzanych UCITS, okres$lony personel powinien otrzymywac instrumenty zwigzane
gtéwnie z tymi UCITS, w odniesieniu do ktoérych prowadzi dziatalnosé¢, pod warunkiem
ze nie nastgpi nadmierna koncentracja posiadanych instrumentéw, ktéra mogtaby
sprzyja¢ podejmowaniu nadmiernego ryzyka przez okreslony personel. Np. jezeli jeden
pracownik spétki zarzgdzajgcej trzema UCITS (x, y oraz z) prowadzi dziatalnosc
wytgcznie w zwigzku z UCITS x, co do zasady pracownik ten powinien otrzymywac
instrumenty zwigzane gtéwnie z UCITS x; jezeli jednak stosowanie tej zasady
prowadzitoby do sytuacji, w ktérej okreslony personel bytby nadmiernie zainteresowany
tymi UCITS, w zwigzku z ktérymi prowadzi dziatalno$¢, spétka zarzgdzajgca powinna
rozwazy¢ poszerzenie gamy przyznawanych instrumentow, aby zapobiec podejmowaniu
nadmiernego ryzyka przez okreslony personel w odniesieniu do wtasciwych UCITS.

Dostepno$¢ instrumentéw zalezy od struktury prawnej wiasciwych UCITS i ich
regulaminéw funduszu lub dokumentéw zatozycielskich. W przypadku UCITS, ktére
majg forme funduszu posiadajgcego osobowos¢ prawng (corporate fund), zgodnos$é
interesdw udziatowcow i pracownikdw powinny zapewni¢ udziaty lub instrumenty
zwigzane z udziatami. Instrumenty zwigzane z udziatami to instrumenty, ktérych wartosc
opiera sie na wzroscie wartosci rynkowej udziatéw i dla ktérych punkt odniesienia
stanowi cena udziatéw, np. prawa do wzrostu wartosci udziatéw, pewne rodzaje udziatow
syntetycznych. Bez uszczerbku dla wytycznych zawartych w pkt 135 i 136, w przypadku
gdy wtasciwe jest zapewnienie lepszego dostosowania interesu z inwestorami, mozliwe
jest wynagrodzenie okre$lonego personelu instrumentami niegotéwkowymi, ktorych
wynik jest skorelowany z wynikiem portfeli, ktérymi zarzgdzajg pod warunkiem, ze
instrumenty te posiadajg zachety réwnie skuteczne, co ktorekolwiek z instrumentéw, o
ktérych mowa w art. 14b ust. 1 lit. m) dyrektywy w sprawie UCITS.

W przypadku UCITS, ktore sg funduszami wspdolnymi (common fund), instrumenty
powinny stanowi¢ jednostki uczestnictwa danego UCITS lub odpowiadajgce im tytuty
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138.

wiasnosci; w przypadku wielu z tych UCITS instrumenty zwigzane z udziatami nie
wchodzg w gre ze wzgledu na ich forme prawna.

Przed nabyciem uprawnien nie nalezy wyptaca¢ dywidend ani odsetek zwigzanych z
instrumentami.

13.4.2.2 Polityka zatrzymywania

139.

140.

141.

142.

143.

144.

145.

W polityce wynagrodzen spétka zarzgdzajgca powinna okresli¢ polityke zatrzymywania.
Spétka zarzadzajgca powinna by¢é w stanie wyjasni¢ zwigzki polityki zatrzymywania z
innymi srodkami dostosowania ryzyka w ramach ogodlnej polityki wynagrodzen oraz
powinien wyjasnié¢, czy i w jaki sposob odrdznia instrumenty wyptacane z géry od
instrumentow odroczonych.

Okresy zatrzymania, jako najwazniejszy element polityki zatrzymywania, powinny by¢
powigzane z nabywaniem uprawnien do instrumentéw. Okres zatrzymania jest
niezalezny od okresu odroczenia. Oznacza to, ze okres zatrzymania nie ma znaczenia
dla spetnienia wymogu, zgodnie z ktérym minimalny okres odroczenia powinien wynosié¢
trzy lata. Okres zatrzymania moze by¢ krotszy lub dtuzszy od okresu odroczenia
stosowanego do instrumentow, ktore nie sg wyptacane z gory.

W przypadku instrumentéw przyznawanych z géry okresy zatrzymania sg jedynym
dostepnym mechanizmem podkres$lajgcym réznice miedzy gotéwkag wyptacang z gory a
instrumentami przyznawanymi z gory w celu dostosowania zachet do dtugoterminowych
intereséw spdétki zarzadzajgcej i UCITS, ktoérymi zarzgdza, oraz inwestoréw tych UCITS.

W przypadku instrumentéw odroczonych okresy zatrzymania nastepujg po nabyciu
uprawnien do kazdej kolejnej czesci (koncepcje te ilustruje schemat drugi w zatgczniku
[lI). Wtasciwe organy mogg ustali¢, czy okresy zatrzymania proponowane przez spotke
zarzadzajgca sg wystarczajgce i odpowiednie.

Minimalny okres zatrzymania powinien by¢ wystarczajgco dtugi, aby dostosowac
zachety do dlugoterminowych intereséw spotki zarzgdzajgcej, UCITS, ktérymi zarzadza
i ich inwestoréw. Rézne czynniki mogg sugerowac potrzebe wydtuzenia lub skrécenia
tego terminu. Dluzsze okresy zatrzymania nalezy stosowaé wobec pracownikow
majgcych najwiekszy wptyw na profil ryzyka spétki zarzadzajgcej i UCITS, ktorymi
zarzadza.

Okres zatrzymania moze by¢ krétszy niz okres odroczenia stosowany do instrumentow,
ktére nie sg wyptacane z géry. W zwigzku z zasadg proporcjonalnosci duze i ztozone
spotki zarzadzajgce powinny jednak rozwazyC¢ w przypadku kadry Kkierowniczej
najwyzszego szczebla zastosowanie wobec instrumentéw, ktére sg wyptacane z gory,
okresu zatrzymania wychodzgcego poza okres odroczenia w przypadku instrumentéw
odroczonych.

Instrumenty powinny podlega¢ wycenie w dniu ich przyznania (na koniec okresu
naliczania). Wartos¢ ta jest podstawg do okreslenia poczatkowej liczby instrumentéw i
pozniejszych korekt ex post ich liczby.

36



« esma

*

146.

Przyznanie instrumentow z gory, nawet z minimalnym okresem zatrzymania
wynoszgcym na przykfad trzy lata, nie jest rbwnoznaczne z przyznaniem instrumentow
odroczonych. Instrumenty odroczone podlegajg korekcie o ryzyko ex post wskutek
weryfikacji historycznej wynikow, co moze skutkowaé zmniejszeniem liczby
instrumentow, ktére zostang ostatecznie przyznane (zob. schemat drugi w zatgczniku

1.

13.4.2.3 Minimalny udziat instrumentéw i ich roztozenie w czasie

147.

Wymog okreslony w art. 14b ust. 1 lit. m) dyrektywy w sprawie UCITS, zgodnie z ktorym
instrumenty powinny stanowi¢ co najmniej 50% (w stosownych przypadkach) zaréwno
odroczonego, jak i nieodroczonego zmiennego sktadnika wynagrodzenia, oznacza, ze
minimalny prég 50% instrumentéw nalezy stosowa¢ do czesci nieodroczonej i
odroczonej; inaczej méwigc, spotki zarzgdzajgce powinny stosowaé ten sam wybrany
stosunek instrumentéw do gotéwki w przypadku cato$ci wynagrodzenia zmiennego,
zaréwno wyptacanego z gory, jak i odroczonego.

Przykfady:

o Dobra praktyka: Dla pewnej kategorii okreslonego personelu spotka zarzgdzajgca
ustanawia stosunek 50 czesci instrumentéw do 50 czesci gotowki dla
wynagrodzenia zmiennego w potgczeniu z 60% udzialem wynagrodzenia
odroczonego (czyli wynagrodzenie zmienne nieodroczone stanowi 40%). Skutkuje
to ptatnoscig z gory 20 czesci instrumentow (tj. 50% z 40 czesci) i 20 czesci
gotowki. Czes¢ odroczona sktada sie z 30 czesci instrumentéw i 30 czesci gotowki.

o Dobra praktyka: Dla pewnej kategorii okreslonego personelu spotka zarzgdzajgca
ustanawia stosunek 70 czesci instrumentdow do 30 czesci gotowki dla
wynagrodzenia zmiennego w potgczeniu z 40% udziatem wynagrodzenia
odroczonego (czyli wynagrodzenie zmienne nieodroczone stanowi 60%). Skutkuje
to ptatnoscig z gory 42 czesci instrumentow (tj. 70% z 60 czesci) i 18 czesci
gotéwki. Czes¢ odroczona sktada sie z 28 czesci instrumentow i 12 czesci gotowki.

o Niewtasciwa praktyka: Jezeli dla pewnej kategorii okreslonego personelu spotka
zarzgdzajgca ustanowitaby stosunek 50 czesci instrumentow do 50 czesci gotowki
dla wynagrodzenia zmiennego w potagczeniu z 40% udziatem wynagrodzenia
odroczonego, spotka zarzadzajgca nie moze zadecydowac o wyptacie z gory 50
czesci w gotéwce i 10 w instrumentach, co skutkowatoby odroczong wyptatg 40
czesci w instrumentach.

o Niewtasciwa praktyka: Jezeli dla pewnej kategorii okreslonego personelu spotka
zarzgdzajgca ustanowitaby stosunek 70 czesci instrumentéw do 30 czesci gotowki
dla wynagrodzenia zmiennego w potaczeniu z 50% udziatem wynagrodzenia
odroczonego, spotka zarzgdzajgca nie moze zadecydowac o wyptacie z gory 50
czesci w instrumentach i 0 w gotéwce, co skutkowatoby odroczong wyptatg 20
czesci w instrumentach i 30 w gotowce.
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148. Na schemacie drugim w zatgczniku lll zamieszczono przyktad takiego rownego podziatu

149.

instrumentéw pomiedzy nieodroczong i odroczong czes¢ wynagrodzenia.

Do celéw wymogu wyptaty co najmniej 50% wynagrodzenia zmiennego w instrumentach,
chyba ze zarzadzanie UCITS stanowi mniej niz 50% catego portfela zarzgdzanego przez
spotke zarzgdzajgca, prog 50% nalezy ustalic na podstawie wartosci aktywow netto
wszystkich UCITS zarzgdzanych przez spotke zarzadzajgca. Dla celéw tego samego
wymogu tgczny portfel zarzadzany przez spétke zarzgdzajgcg powinien by¢ portfelami
zarzadzanymi wspolnie i indywidualnie przez spdtke zarzgadzajgcg w ramach jej
zezwolenia na mocy dyrektywy w sprawie UCITS oraz jej zezwolenia na mocy dyrektywy
w sprawie AIFMD, o ile takie posiada.

13.4.3 Uwzglednienie ryzyka ex post w przypadku wynagrodzenia zmiennego

13.4.3.1 Jawna korekta o ryzyko ex post

150. ,Korekta o ryzyko ex post” powinna oznaczac, ze po pierwotnym przyznaniu zmiennego

151.

152.

153.

sktadnika wynagrodzenia pracownikowi oraz wyptaceniu mu czesci ptatnej z gory, spotka
zarzadzajgca nadal moze skorygowacé (zredukowac) zmienng czes¢ wynagrodzenia w
miare uptywu czasu i ujawniania sie rezultatow dziatan tego pracownika.

Korekta o ryzyko ex post jest jawnym mechanizmem dostosowywania ryzyka, przy
uzyciu ktérego sama spotka zarzadzajgca koryguje wynagrodzenie pracownika za
pomocg klauzul dotyczgcych kar lub mechanizmu wycofania (np. poprzez obnizenie
wynagrodzenia w gotéwce badz przyznanie mniejszej liczby instrumentéw). Korekta o
ryzyko ex post powinna by¢ zawsze zwigzana z wynikami: techniki, ktére bazujg na
przyktad na kwocie dywidend lub zmianach ceny akcji, nie sg wystarczajgce, poniewaz
zwigzek z wynikami pracownika nie jest wystarczajgco bezposredni. Dlatego tez korekty
o ryzyko ex post sg rowniez czesto zwane ,korektami wynikdw”, poniewaz stanowig one
reakcje na rzeczywiste konsekwencje materializacji ryzyka wynikajgcego z dziatah
pracownika. Pomiary wynikéw dokonywane na tym etapie powinny pozwoli¢ spoice
zarzadzajgcej przeprowadzi¢ analize (podobng do weryfikacji historycznej) w celu
stwierdzenia, czy pierwotna korekta o ryzyko ex ante byla prawidtowa. Spotki
zarzadzajgce powinny zapewni¢ powigzanie pomiedzy pierwotnym pomiarem wynikow
a weryfikacjg historyczng. Tak wiec to, w jakim stopniu niezbedna jest korekta o ryzyko
ex post, zalezy od jakosci (doktadnosci) korekty o ryzyko ex ante.

Skutkéw dziatania systemu kar nie nalezy powieksza¢ poprzez sztucznie zawyzone
(wyzsze od rynkowego) oprocentowanie odroczonej czesci wynagrodzenia w gotéwce
wyptacanego pracownikowi. System kar osigga swdj cel, wplywajgc na chwile nabycia
uprawnien, i nie ma zastosowania po zakonczeniu okresu odroczenia. Ponadto
sposobem dokonania korekty wynagrodzenia zmiennego o ryzyko ex post moze by¢
mechanizm wycofania.

Spotki zarzgdzajgce mogg okreslic konkretne kryteria zastosowania systemu kar
(dotyczacego zaréwno gotoéwkowej, jak i ztozonej z instrumentow czesci wynagrodzenia
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odroczonego) oraz mechanizmu wycofania. Kryteria takie powinny na przyktad
obejmowac:

a. dowody na niewtasciwe postepowanie lub powazny btgd pracownika (np.
naruszenie kodeksu postepowania, jezeli zostat sformutowany, oraz innych
zasad wewnetrznych, w szczegdlnosci dotyczgcych ryzyka);

b. to, czy UCITS Ilub spétka zarzgdzajgca lub jednostka organizacyjna
doswiadczyli pdzniej znacznego pogorszenia wynikow finansowych (nalezy
wykorzystac konkretne wskazniki);

c. to, czy UCITS lub spétka zarzgdzajgca lub jednostka organizacyjna, w ktorej
pracuje dany pracownik, doswiadczyli znaczacych nieprawidtowosci w
dziedzinie zarzadzania ryzykiem;

d. znaczace zmiany w ogolnej sytuacji finansowej spotki zarzgdzajgce;j.

154. Mechanizm wycofania nalezy zazwyczaj stosowaé w przypadku stwierdzonego

155.

156.

naduzycia lub informacji wprowadzajgcych w btagd. Gdy jest to stosowne, spoéiki
zarzadzajgce powinny zawierac¢ klauzule o mechanizmie wycofania réwniez w innych
przypadkach, np. wynagrodzenia otrzymanego z naruszeniem dyrektywy w sprawie
UCITS lub niniejszych wytycznych.

Korekta o ryzyko ex post moze bazowa¢ zaréwno na miarach ilosciowych, jak i na
uzasadnionej ocenie.

Aby wywierac¢ jak najwiekszy wptyw na zachety pracownikéw, zmienne powinny stuzy¢
do pomiaru rezultatéw jak najscislej zwigzanych z poziomem, ktérego dotyczg decyzje
podejmowane przez pracownika objetego jawng korektg ex post. Na przyktad zmienne
dla kadry kierowniczej wyzszego szczebla powinny prawdopodobnie dotyczy¢
rezultatow spoétki zarzgdzajgcej jako catosci, bgdz rezultatow jednostek osigganych w
zwigzku ze strategig opracowang przez kadre kierowniczg wyzszego szczebla lub
decyzji podejmowanych na podstawie tej strategii. Z kolei w przypadku kierownika
jednostki organizacyjnej zmienne powinny w miare mozliwosci dotyczy¢ rezultatow tej
jednostki.

13.4.3.2 Korekty niejawne

157. W przypadku, gdy wynagrodzenie zmienne ma postaé¢ instrumentow, ostateczna

ptatnos¢ dla pracownika jest czesciowo uzalezniona od cen rynkowych w zwigzku ze
zmianami zachodzgcymi w okresie odroczenia lub zatrzymania. Ta niejawna korekta
wynagrodzenia nie jest zwigzana z zadng jawng decyzjg spotki zarzadzajgcej, ale
towarzyszy nieodfgcznie tej formie dokonywania ptatnosci. Zmiana wartosci aktywéw
netto UCITS lub, w przypadku notowanych UCITS, zmiana ceny udziatdéw, nie powinna
w zadnym wypadku by¢é uwazana za wystarczajgcg forme korekty o ryzyko ex post.
Zawsze powinna istnie¢ forma jawnej korekty o ryzyko z inicjatywy spétki zarzgdzajgce;j.
Zwtaszcza w przypadku pracownikéw nienalezgcych do kadry kierowniczej wyzszego

39



« esma

158.

szczebla moze nie wystepowac bezposredni zwigzek miedzy ich decyzjami a wartoscig
UCITS.

Sam okres zatrzymania nie jest nigdy wystarczajgcym mechanizmem korekty o ryzyko
ex post w przypadku instrumentéw i nie powinien zastepowaé dtuzszego okresu
odroczenia.

13.4.3.3 Mozliwos$¢ rewizji w gére

159.

160.

Cena rynkowa instrumentoéw moze wzrosngc¢, a wiec niejawna zmiana ich wartosci jest
mozliwa w obydwu kierunkach.

Jawna korekta o ryzyko ex post (zaréwno w przypadku gotéwki, jak i instrumentéw) nie
moze w zadnym wypadku skutkowac wzrostem czesci odroczone;.

14 Wytyczne w sprawie ujawniania informacji

14.1 Ujawnianie informacji na zewnatrz

14.1.1 Szczegbtowe i ogolne wymogi w sprawie ujawniania informacji

161.

162.

163.

Spdétki zarzadzajgce powinny rozwazy¢ ujawnienie dodatkowych informacji na temat
wynagrodzen wymaganych na mocy pkt 8 Zalecenia w stopniu, w jakim Zalecenie moze
mie¢ zastosowanie réwniez do nich. Spétki zarzgdzajgce powinny mie¢ swobode
ujawniania informacji wymienionych w Zaleceniu w formie niezaleznej deklaracji
dotyczgcej polityki wynagrodzen, informacji ujawnianych okresowo w rocznym
sprawozdaniu finansowym lub w dowolnej innej formie. We wszystkich przypadkach
spétki zarzadzajgce powinny jednak zapewni¢ jasnos¢ ujawnianych informacji oraz ich
zrozumiatos¢ i dostepnosc.

Bez uszczerbku dla poufnosci i stosownego ustawodawstwa dotyczgcego ochrony
danych, spdtki zarzadzajgce powinny ujawniaé szczegétowe informacje na temat swojej
polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen w odniesieniu do pracownikow, ktérych
dziatalnos¢ zawodowa ma istotny wptyw na profil ryzyka UCITS, ktérymi zarzgdza spétka
zarzadzajgca.

Ujawnianie informacji na temat wynagrodzen na mocy Zalecenia moze sie odbywac z
zastosowaniem zasady proporcjonalnosci, a do rodzaju i ilodci ujawnianych informacji
zastosowanie ma ogolna zasada proporcjonalnosci dotyczgca wynagrodzen. Mate lub
niecechujgce sie ztozonoscig spotki zarzadzajgce/UCITS powinni w stosownych
przypadkach byé zobowigzani jedynie do udostepnienia pewnych informac;ji
jakosciowych i zupetnie podstawowych informacji ilosciowych. W praktyce moze to
oznaczaé, ze takie spotki zarzadzajgce/UCITS nie majg obowigzku udostepniaé
wszystkich informacji na mocy pkt 8 Zalecenia. Spoétki zarzgdzajgce powinny ujawnié, w
jaki sposob zastosowaty zasade proporcjonalnosci.
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Informacje nalezy ujawniaC¢ co najmniej raz w roku i w najwczesniejszym mozliwym
terminie po tym, gdy stang sie one dostepne.

14.1.2 Polityka i praktyki

165.

166.

167.

168.

W sprawozdaniu zawierajgcym ujawniane informacje nalezy opisa¢ proces decyzyjny
stosowany w celu okreslenia polityki wynagrodzen w odniesieniu do osdéb, do ktérych ma
ona zastosowanie. Moze ono zawierac procedure zarzgdzania dotyczgcg ksztattowania
polityki wynagrodzen i powinno zawiera¢ informacje o organach odgrywajacych
znaczgca role w ksztattowaniu polityki wynagrodzen, takich jak komitet ds. wynagrodzen
lub konsultanci zewnetrzni (w tym o ich sktadzie i uprawnieniach). Spoétki zarzgdzajgce
powinny opisac role wszystkich stosownych zainteresowanych stron uczestniczacych w
okreslaniu polityki wynagrodzen. Ponadto nalezy przedstawi¢ opis zasiegu regionalnego
polityki wynagrodzen spotki zarzadzajgcej, kategorie pracownikdw uznawanych za
podejmujgcych decyzje obcigzone istotnym ryzykiem oraz kryteria wykorzystywane przy
identyfikacji takich pracownikéw.

Sprawozdanie powinno zawiera¢ informacje na temat zwigzku miedzy wynagrodzeniem
a wynikami. Wsréd tych informacji powinien sie znalez¢ opis najwazniejszych miar
wynikéw wykorzystywanych w odniesieniu do catej spétki zarzgdzajgcej, gtdwnych linii
biznesowych oraz poszczegoélnych pracownikéw (ij. kart wynikéw). Spotki zarzgdzajgce
powinny ujawniac informacje na temat projektowania i struktury procesow ksztattowania
wynagrodzen, np. najwazniejszych cech i celow polityki wynagrodzen oraz sposobu, w
jaki spotka zarzadzajgca zapewnia niezalezno$¢ wynagrodzenia oséb petnigcych
funkcje kontrolne od jednostek, ktdére osoby te nadzorujg. Sprawozdanie powinno
rébwniez zawiera¢ opis poszczegolnych wykorzystywanych form wynagrodzenia
zmiennego (tj. gotowki, akcji, opcji, innych instrumentéw kapitatowych oraz
dtugoterminowych planéw motywacyjnych), jak tez powinno sie w nim okresli¢ przestanki
wykorzystania poszczegOlnych form i ich przydziatu pomiedzy poszczegdlne kategorie
pracownikéw. Ponadto sprawozdanie powinno zawiera¢é omoéwienie parametrow
wykorzystywanych w celu przydziatu wynagrodzenia odroczonego i nieodroczonego w
przypadku roznych kategorii pracownikow.

W sprawozdaniach zawierajgcych ujawniane informacje nalezy opisa¢, w jaki sposob
spétka zarzadzajgca uwzglednia aktualne i przyszte rodzaje ryzyka, na jakie jest
narazony przy wdrazaniu metod ksztattowania wynagrodzenia, i na czym polegajg te
rodzaje ryzyka. Spotki zarzgdzajgce powinny ponadto opisa¢ srodki stosowane w celu
uwzglednienia tych rodzajow ryzyka oraz sposob, w jaki Srodki te wptywajg na
wynagrodzenie. Dodatkowo spétki zarzgdzajgce powinny ujawnic, w jaki sposob starajg
sie korygowac wynagrodzenie w celu uwzglednienia wynikéw dtugoterminowych — np. w
polityce spotki zarzgdzajgcej dotyczacej odraczania, nabywania uprawnien i korekt
wynikow.

W sprawozdaniach zawierajgcych ujawniane informacje nalezy takze opisac iloSciowe
(finansowe) oraz jakosciowe (niefinansowe) kryteria oceny wynikéw indywidualnych
stosowane przez spofki zarzgdzajgce, ktore sg istotne dla okreslania polityki oraz praktyk
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w zakresie wynagrodzen i zostaly opisane w sekcji 13.2.4.1 (Miary
jakosciowelilosciowe).

169. Sprawozdanie powinien sporzadzi¢ i ponosi¢ za nie odpowiedzialnos¢ organ
zarzgdzajgcy, ktéry dokonuje ostatecznego zatwierdzenia decyzji w sprawie
wynagrodzen.

14.2 Ujawnianie informacji wewnatrz firmy

170. Polityka wynagrodzen spotki zarzadzajgcej powinna by¢ dostepna dla wszystkich jej
pracownikéw. Spofki zarzadzajgce powinny dopilnowac, aby ujawniane wewnatrz firmy
informacje na temat polityki wynagrodzeh zawieraty co najmniej te dane, ktore sg
ujawniane na zewnagtrz. W zwigzku z tym w zaleznosci od wielkosci i organizaciji
wewnetrznej oraz charakteru, zakresu i ztozonosci dziatalnosci spotki zarzadzajgcej,
informacje udzielane pracownikom mogg obejmowac niektére elementy wymienione w
sekcji 1l (Ujawnianie informacji) Zalecenia. Pracownikéw nalezy informowaé z
wyprzedzeniem o kryteriach stosowanych przy ustalaniu ich wynagrodzenh. Proces
oceny powinien by¢ wiasciwie udokumentowany i przejrzysty dla pracownikédw nim
objetych. Nie nalezy ujawnia¢ wewnatrz firmy poufnych aspektéw ilosciowych
wynagrodzen pracownikéw.

42



*
* ¥

* esma

* *

Zalacznik |

Tabela korelacji miedzy Zaleceniem a dyrektywa w sprawie UCITS

Zalecenie Dyrektywa w sprawie UCITS

1 sekcja Il, pkt 3.1. art. 14b ust. 1 lit. a)
5 sekcja ll, pkt 3.2.i6.1. art. 14b ust. 1 lit. b)
3. sekcja Il, pkt 6.2. art. 14b ust. 1 lit. ¢)
4 sekcja ll, pkt 6.5. art. 14b ust. 1 lit. d)
5 sekcja ll, pkt 6.6. art. 14b ust. 1 lit. e)
6. sekcja Il, pkt 5.1.i5.4. art. 14b ust. 1 lit. g)
- sekcja Il, pkt 5.2. art. 14b ust. 1 lit. h)
8. sekcja ll, pkt 4.1. i 4.2. art. 14b ust. 1 lit. j)
0. sekcja ll, pkt 4.5. art. 14b ust. 1 lit. k)
10. sekcja ll, pkt 5.3. art. 14b ust. 1 lit. )
11 sekcja ll, pkt 4.4. art. 14b ust. 1 lit. m)
1 sekcja ll, pkt 4.3. art. 14b ust. 1 lit. n)
13, sekcja ll, pkt 6.4. art.14b ust. 4

43



*
%

* esma

*

Zalacznik Il

Przyporzadkowanie zasad wynagradzania zawartych w dyrektywie w sprawie

UCITS
Wymagania w ramach dyrektywy w sprawie | Punkty Zakres
UCITS - art. 14b niniejszych
wytycznych
zwigzane z
danym
wymogiem
art. 14b polityka wynagrodzen jest zgodna z 80 - 83 Tylko w odniesieniu do
ust. 1 rozsgdnym i skutecznym okre$lonego personelu, ale
lit. @) zarzgdzaniem ryzykiem oraz zdecydowanie zaleca sie w
promuje je, a takze nie zacheca do odniesieniu do catej spoitki
podejmowania ryzyka, ktére nie jest zarzgdzajacej, a spotki
zgodne z  profilami  ryzyka, zarzgdzajgce powinny nha
regulaminami funduszu lub zgdanie by¢ w stanie
dokumentami zatozycielskimi wykazaé, dlaczego wymodg
UCITS, ktérymi zarzadza spotka zastosowano tylko do
zarzadzajgca; okre$lonego personelu
art. 14b polityka wynagrodzen jest zgodna 80-83 pkt 80 — 83 — Tylko w
ust. 1 ze strategig biznesowg, celami, odniesieniu do okreslonego
lit. b) wartosciami i interesami  spolkKi 40-33 personelu, ale zdecydowanie
zarzadzajacej oraz UCITS, ktérym zaleca sie w odniesieniu do
dana spotka  zarzgdza, lub catej spotki zarzadzajacej, a
inwestoréw takich UCITS, a takze spotki zarzadzajgce powinny
obejmuje $rodki majgce na celu na zadanie byé w stanie
unikniecie konfliktu interesow; wykaza¢, dlaczego wymaog
zastosowano tylko do
okreslonego personelu
pkt 40 — 53 — obowigzkowe
w odniesieniu do catej spotki
zarzgdzajacej
art. 14b polityke wynagrodzen przyjmuje 40 - 53 Obowigzkowe w odniesieniu
ust. 1 organ zarzgdzajacy spotki do catej spotki zarzadzajgcej
lit. ©) zarzadzajgcej w ramach funkcji

nadzorczej. Organ ten przyjmuje
réwniez i co najmniej raz na rok
poddaje przeglagdowi ogdlne zasady
polityki jest
odpowiedzialny za ich wdrozenie i

wynagrodzen i
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nadzér; zwigzane z tym zadania
wykonujg  jedynie  czionkowie
organu zarzadzajgcego, ktorzy nie
sprawujg zadnych funkgji
wykonawczych w danej spoice
zarzadzajacej i ktérzy posiadajg
doswiadczenie w dziedzinie
zarzadzania ryzykiem i
wynagrodzeniami;

art. 14b
ust. 1
lit. d)

stan realizacji polityki wynagrodzen
podlega co najmniej raz do roku
scentralizowanemu i niezaleznemu
przeglgdowi wewnetrznemu pod
katem zgodnosci z zasadami i
procedurami dotyczacymi
wynagrodzen, ktore zostaty przyjete
przez organ zarzadzajgcy w ramach
jego funkcji nadzorczej;

50 -53

Obowigzkowe w odniesieniu
do catej spotki zarzgdzajgcej

art. 14b
ust. 1
lit. )

personel zaangazowany w funkcje
kontrolne jest nagradzany wediug
tego, jak realizuje cele zwigzane z
jego funkcjami, niezaleznie od
osiggnie¢ w obszarach dziatalno$ci,
ktére kontroluje;

72-178

Obowigzkowe w odniesieniu
do catej spotki zarzadzajgcej

art. 14b
ust. 1 lit.

f)

wynagrodzenie wyzszych
urzednikow zajmujgcych
stanowiska zwigzane z funkcjami
zarzadzania ryzykiem oraz
zapewnienia zgodnosci jest
bezposrednio nadzorowane przez
komitet ds. wynagrodzen, o ile taki
komitet powotano;

72-178

Obowigzkowe w odniesieniu
do catej spofki zarzadzajgcej

art. 14b
ust. 1

lit. g)

w przypadku gdy wynagrodzenie
zalezy od wynikéw, fgczna kwota
wynagrodzenia opiera sie¢ na
potgczeniu  ocen  dotyczgcych
wynikéw danego pracownika oraz
jednostki organizacyjnej lub danego
UCITS, a jezeli chodzi o ryzyka i
ogolne wyniki spoétki zarzadzajgcej
przy ocenie indywidualnych

103 - 108

112 - 115

Tylko w odniesieniu do
okreslonego personelu, ale
zdecydowanie zaleca sie w
odniesieniu do catej spoftki
zarzgdzajgcej
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okresie, a zasady dotyczace tych
ptatnosci sg okreslane w taki
sposob, aby zapobiegacé
wynagradzaniu ztych wynikéw;

* esma

wynikow, uwzglednia kryteria

finansowe i niefinansowe.
art. 14b ocena wynikow jest czescig | 101-103 | Tylko w odniesieniu do
ust. 1 wieloletnich ram odpowiadajgcych okreslonego personelu, ale
lit. h) okresowi posiadania zalecanego | 129-133 | dobrowolne zastosowanie w

inwestorom danego UCITS, odniesieniu do catej spotki

zarzadzanego przez spotke zarzagdzajgcej jest zawsze

zarzadzajaca, w celu zapewnienia, mozliwe

ze proces oceny bedzie sie opiera¢

na dtugoterminowym wyniku UCITS

i jego ryzykach inwestycyjnych oraz

ze rzeczywista wyptata elementéw

wynagrodzenia opartych na

wynikach bedzie roztozona w tym

samym czasie;
art. 14b | gwarantowane zmienne Brak Obowigzkowe w odniesieniu
ust. 1 wynagrodzenie jest wyjgtkiem, jest do catej spotki zarzgdzajgcej
lit. 1) stosowane jedynie w przypadku

zatrudniania nowego personelu

oraz jest ograniczone do

pierwszego roku;
art. 14b proporcja statych i zmiennych 96 Tylko w odniesieniu do
ust. 1 lit. | sktadnikow tacznego okre$lonego personelu, ale
) wynagrodzenia jest odpowiednio zdecydowanie zaleca sie w

wywazona, a state skfadniki odniesieniu do catej spotki

stanowia na tyle duzg czesc zarzagdzajacej

tacznego  wynagrodzenia, aby

mozliwe byto prowadzenie

catkowicie  elastycznej  polityki

dotyczacej zmiennych sktadnikéw

wynagrodzenia, w tym

niewypfacanie zmiennych

skfadnikow wynagrodzenia;
art. 14b ptatnosci z tytutu wczesniejszego 89-91 Tylko w odniesieniu do
ust. 1 lit. | rozwigzania umowy odzwierciedlajg okre$lonego personelu, ale
k) wyniki osiggniete w dluzszym zdecydowanie zaleca sie w

odniesieniu do catej
zarzadzajacej, a
zarzgdzajgce
zgdanie by¢ w
wykazac¢, dlaczego wymaog

spotki
spofki
powinny na
stanie
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zastosowano tylko do

okreslonego personelu

art. 14b ocena wynikbw w celu obliczenia | 109-111 | Tylko w odniesieniu do
ust. 1 lit. | zmiennych skfadnikow okre$lonego personelu, ale
) wynagrodzenia lub grup zmiennych | 119-126 | zdecydowanie zaleca sie w
skfadnikéw wynagrodzenia odniesieniu do catej spotki
obejmuje kompleksowy mechanizm zarzgdzajacej
dostosowawczy stuzacy
uwzglednieniu wszystkich
odnos$nych rodzajow obecnego i
przysztego ryzyka;
art. 14b w zaleznosci od struktury prawnej | 134—-149 | Tylko w odniesieniu do
ust. 1 lit. | danego UCITS oraz jego okre$lonego personelu, ale
m) regulaminu funduszu lub dobrowolne zastosowanie w
dokumentow zatozycielskich, odniesieniu do catej spoitki
znaczna czes$c¢, a w kazdym razie co zarzgdzajagcej jest zawsze
najmniej 50% jakiegokolwiek mozliwe
zmiennego skfadnika
wynagrodzenia sklada sie z
jednostek uczestnictwa danego
UCITS Ilub odpowiadajgcych im

tytutdw wiasnosci, lub instrumentéw
Zwigzanych, lub
odpowiadajgcych im instrumentéw
niepienieznych o]
skutecznych zachetach jak kazdy z
wymienionych tutaj instrumentéw,
chyba ze UCITS
stanowi ponizej 50% catkowitego
portfela zarzgdzanego przez dang
spotke zarzadzajgcg, w ktérym to
przypadku minimalny prog 50% nie
ma zastosowania.

z nimi

rownie

zarzadzanie

Instrumenty, o ktéorych mowa w
podlegajg
wiasciwej polityce wstrzymywania,
stuzgcej dostosowaniu zachet do
intereséw spotki  zrzgdzajgcej i
UCITS, ktorymi zarzadza,
inwestoréw tych UCITS. Panstwa
cztonkowskie lub ich wilasciwe
organy mogq wprowadzac
ograniczenia co do rodzajow i formy

niniejszej literze,

oraz
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tych instrumentéw Iub zakazac
niektérych z nich w stosownych
przypadkach. Niniejsza litera ma
zastosowanie zaréwno do czesci
odroczonego sktadnika
wynagrodzenia zmiennego zgodnie
z litt n), jak i do czesci
nieodroczonego wynagrodzenia

zmiennego;

art. 14b
ust. 1 lit.
n)

znaczna czes$é, a w kazdym razie
przynajmniej  40%  zmiennych
sktadnikbw wynagrodzenia, jest
roztozona we wilasciwym czasie z
uwagi na okres posiadania zalecany
inwestorom danego UCITS i jest
wiasciwie dostosowana do
charakteru ryzyka danego UCITS.

Okres, o0 ktérym mowa w niniejszej
literze, wynosi co najmniej trzy lata,
wynagrodzenie ptatne w ramach
uzgodnien o odroczeniu wyptaty
przystuguje nie
wynika to Z
proporcjonalnosci; w przypadku
wyjagtkowo  wysokich  zmiennych
skfadnikow wynagrodzenia
przynajmniej 60 % kwoty wyptacane
jest w ramach
odroczeniu wyptaty;

wczedniej niz
zasady

uzgodnien o

127 - 133

Tylko w odniesieniu do
okreslonego personelu, ale
dobrowolne zastosowanie w
odniesieniu do catej spotki
zarzgdzajagcej jest zawsze
mozliwe

art. 14b
ust. 1 lit.
0)

Zmienne wynagrodzenie, w tym
czesc ramach
uzgodnien o odroczeniu wyptaty,
jest wypfacane jedynie woéwczas,
jesli jest to wilasciwe w sytuacji
spotki  zarzadzajacej
jako calosci i  uzasadnione
osiggnieciami  jednostki  spofki,
UCITS i danej osoby.

wyptacana w

finansowej

Catkowite zmienne wynagrodzenie
jest znacznie obnizane, gdy wyniki
finansowe spd&tki zarzgdzajacej lub

danego UCITS sg nizsze od

36 — 38

119 -126

150 - 160

Tylko w odniesieniu do
okreslonego personelu, ale
dobrowolne zastosowanie w
odniesieniu do catej spotki
zarzgdzajagcej jest zawsze
mozliwe
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badz metod utatwiajgcych
niewypetnienie wymogow tej
dyrektywy.

* eSMma4a
oczekiwanych lub ujemne, z
uwzglednieniem zaréwno obecnych
premii, jak i zmniejszenia wyptat
kwot zarobionych wczesniej,
miedzy innymi poprzez system kar
lub wycofanie aktywow;
art. 14b | polityka wypfacania $wiadczen 80 — 88 Tylko w odniesieniu do
ust. 1 lit. | emerytalnych jest zgodna ze okre$lonego personelu, ale
p) strategia  dziatalnosci, celami, zdecydowanie zaleca sie w
wartosciami i dtlugoterminowymi odniesieniu do catej spotki
interesami spoitki zrzadzajgcej oraz zarzadzajacej, a sSpofKi
UCITS, ktérym zarzadza. zarzadzajgce powinny na
zgdanie by¢ w stanie
Jezeli pracownik opuszcza spotke wykaza¢, dlaczego wymog
zrzadzajgcg przed osiggnigciem zastosowano  tylko  do
wieku emerytalnego, zatrzymuje okreslonego personelu
nieokreslone z goéry sSwiadczenia
emerytalne przez okres 5 lat w
postaci instrumentéw okreslonych w
lit. m). W odniesieniu do
pracownika, ktéry osigga wiek
emerytalny, nieokreslone z gory
Swiadczenia emerytalne wyptaca
sie mu w formie instrumentow
okreslonych w lit. m), a okres
zatrzymania wynosi 5 lat;
art. 14b | od pracownikéw wymaga sie, by 92-94 Tylko w odniesieniu do
ust. 1 lit. | zobowigzali sie nie korzystaé¢ z okreslonego personelu, ale
0)] osobistych strategii hedgingowych zdecydowanie zaleca sie w
lub  ubezpieczen  dotyczgcych odniesieniu do catej spotki
wynagrodzenia i odpowiedzialno$ci zarzadzajacej, a spofki
w celu podwazania skutkow zarzgdzajgce powinny na
uwzgledniania ryzyka w majgcym zgdanie by¢ w stanie
do nich zastosowanie systemie wykaza¢, dlaczego wymaog
wynagradzania; zastosowano tylko do
okre$lonego personelu
art.14b wynagrodzenie zmienne nie jest 14 - 17 Obowigzkowe w odniesieniu
ust. 1 lit. | wyptacane przy pomocy kanatéw do catej spotki zarzadzajgcej
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Zgodnie z art. 35 rozporzadzenia
(UE) nr 1095/2010 ESMA moze
wystgpi¢ do witasciwych organéw o
informacje dotyczace polityk i
praktyk dotyczgacych wynagrodzen,
o ktérych mowa w art. 1l4a
wspomnianej dyrektywy.

ESMA, w $cistej wspotpracy z
EUNB, wprowadza do swoich
wytycznych w  sprawie  polityk
wynagrodzen przepisy okreslajgce
sposob stosowania innych
sektorowych zasad wynagrodzen,
takich jak przepisy okreslone w
dyrektywie 2011/61 UE Parlamentu
Europejskiego i Rady, w przypadku
gdy pracownicy lub personel innych
kategorii Swiadczy ustugi
podlegajgce innym sektorowym
zasadom wynagrodzen.

30-35

art.14b
ust. 3

Zasady okreslone w pkt 1 majg
zastosowanie do wszelkich typow
wynagrodzen wypfacanych przez
spotke zrzgdzajgcg, do wszelkich
kwot wyptacanych bezposrednio
przez UCITS, w tym wynagrodzenia
dodatkowego, oraz do kazdego
przekazania jednostek uczestnictwa
lub udziatéw UCITS, dokonanych na
korzys¢ tych kategorii personelu, w
tym wyzszych kadr kierowniczych,
0s6b podejmujgcych ryzyko

dziatalnosci oraz oséb
sprawujgcych kontrole oraz
wszelkich pracownikow
otrzymujgcych catkowite

wynagrodzenie plasujgce ich na tym
samym szczeblu siatki ptac, co
kadra kierownicza wyzszego
szczebla i osoby podejmujgce
ryzyko dziatalnosci, ktérych
dziatalno$¢ zawodowa ma istotny

11-21

Obowigzkowe w odniesieniu
do catej spotki zarzadzajgcej
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wielko$¢ lub wielko$¢ zarzgdzanych
przez nich UCITS, ich wewnetrzng
organizacje oraz charakter, zakres i

ztozonos$é ich dziatalnosci,
ustanawiajg komitet ds.
wynagrodzen. Komitet ds.
wynagrodzen ustanawiany jest w
sposob, ktory umozliwia
kompetentng i niezalezng ocene
polityki i praktyk w zakresie

wynagrodzen, a takze zachet
zwigzanych z zarzadzaniem
ryzykiem.

Komitet ds. wynagrodzen, ktory w
stosownych przypadkach
ustanawiany jest zgodnie @z
wytycznymi ESMA, o ktérych mowa
w art. l1l4a ust. 4, jest
odpowiedzialny za przygotowanie
decyzji dotyczgcych wynagrodzen,
w tym majgcych wptyw na ryzyko
oraz zarzadzanie ryzykiem spotki
zarzgdzajgcej lub danego UCITS
oraz na ryzyko, ktére musi
podejmowaé organ zarzadzajacy
petnigc funkcje nadzorcza.
Komitetowi ds. wynagrodzen
przewodniczy  czlonek  organu
zarzgdzajgcego, ktéry nie sprawuje
zadnych funkcji wykonawczych w
danej spotce zrzgdzajacej.
Cztonkowie komitetu ds.
wynagrodzen sg cztonkami organu
zarzadzajgcego, ktérzy nie
sprawujg zadnych funkciji
wykonawczych w danej spoice
zrzgdzajacej.

Jezeli prawo krajowe wymaga
reprezentacji pracownikow  w

* esma
wptyw na ich profil ryzyka lub profile
ryzyka UCITS, ktérymi zarzadzaja.
art.14b Spotki  zarzadzajgce, ktére majg 54 — 66 Obowigzkowe w odniesieniu
ust. 4 duze znaczenie z uwagi na swojg do catej spofki zarzgdzajgcej
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organie zarzadzajgcym, w
komitecie ds. wynagrodzen musi
zasiadacé jeden lub kilku

przedstawicieli pracownikow. W
przygotowaniu takich decyzji
komitet ds. wynagrodzen bierze pod
uwage dtugoterminowy interes
inwestoréw, udziatlowcéw  oraz
interes publiczny.
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Zalacznik Il

Schematyczne przedstawienie niektorych mechanizméw odraczania
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Proporcjonalne

wynagrodzenia
odroczonego

Procent
premii

nabywanie uprawnien do I I I I
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Trzyletni okres odroczenia z nabywaniem uprawnien do
koleinvch c7eéci co rok

n+4

Czas
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