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1. Zakres
Kto?
1. Niniejsze wytyczne maja zastosowanie do ZAFI i wla$ciwych organow.

Dop6ki bedg obowigzywaé systemy krajowe, o ktorych mowa w art. 42 dyrektywy w sprawie ZAFI, ZAFI
spoza UE, ktorzy wprowadzaja do obrotu wsréd inwestoréw branzowych jednostki uczestnictwa lub
udzialy AFI w panistwach czlonkowskich bez paszportu, beda podlega¢ jedynie przepisom zawartym w
sekeji XIIT (Wytyczne w sprawie ujawniania informacji) niniejszych wytycznych. Tacy ZAFI spoza UE
beda podlegaé wszystkim przepisom dotyczacym wynagrodzenia zawartym w niniejszych wytycznych od
dnia, w ktéorym systemy krajowe, o ktorych mowa w art. 42 dyrektywy w sprawie ZAFI, ulegna
zniesieniu, a system paszportu okreSlony w art. 37—41 dyrektywy w sprawie ZAFI stanie sie jedynym i
obowigzkowym systemem majacym zastosowanie we wszystkich panstwach czlonkowskich zgodnie z
aktem delegowanym Komisji, o ktérym mowa w art. 68 ust. 6 dyrektywy w sprawie ZAFI.

2. Zgodnie z art. 5 dyrektywy w sprawie ZAFI do celéw niniejszych wytycznych ZAFI, do ktérego maja
zastosowanie zasady wynagradzania, jest zarzadzajacym zewnetrznym, a w przypadku gdy forma prawna
AFI pozwala na zarzadzanie wewnetrzne, a organ zarzadzajacy AFI nie powola zewnetrznego ZAFI, jest
on tozsamy z AFI. AFI, ktore nie sa zarzadzane wewnetrznie i powolaly zewnetrznego ZAFI, nie
podlegaja zasadom wynagradzania ustalonym w dyrektywie w sprawie ZAFI oraz w niniejszych
wytycznych. Powyzszych AFI dotycza jednak zasady wynagradzania okre§lone w Zaleceniu; dotycza one
rowniez tych ZAFI, ktérzy moga korzystac z wylaczen i zwolnien okreSlonych w art. 2 lub 3 dyrektywy w
sprawie ZAFI, jezeli mieszcza sie oni w definicji ,przedsiebiorstwa finansowego” podanej w pkt 2.1
Zalecenia. W zalaczniku I do niniejszych wytycznych zamieszczono tabele korelacji, w ktorej wskazano te
zasady zawarte w Zaleceniu, ktore znalazly odzwierciedlenie w dyrektywie w sprawie ZAFI.

Co?

3. Niniejsze wytyczne maja zastosowanie w zwigzku z polityka i praktykami w zakresie wynagrodzen w
odniesieniu do ZAFI oraz ich okreslonego personelu. W zalaczniku II do niniejszych wytycznych
okre§lono szczegblowo, ktore wytyczne maja zastosowanie do ZAFI jako caloéci, a ktére maja
zastosowanie jedynie do ich okreslonego personelu.

Kiedy?

4. Niniejsze wytyczne obowigzuja od dnia 22 lipca 2013 r., z zastrzezeniem przepiséw przejéciowych
dyrektywy w sprawie ZAFI.

I1. Definicje

Jezeli nie wskazano inaczej, terminy uzyte w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z
dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany
dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010!
(dyrektywa w sprawie ZAFI) oraz w aktach delegowanych przyjetych przez Komisje zgodnie z przepisami

1 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1.:2011:174:0001:0073:PL: PDF.
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dyrektywy w sprawie ZAFI maja takie samo znaczenie w niniejszych wytycznych. Do celéw niniejszych
wytycznych stosuje sie ponadto nastepujace definicje:

Zalecenie

okreslony personel

osoby pelnigce funkcje

kontrolne

szczebel siatki plac

instrumenty

kara (malus)

mechanizm
wycofania

Zalecenie Komisji 2009/384/WE z dnia 30 kwietnia 2009 r. w sprawie polityki
wynagrodzen w sektorze ustug finansowychz2.

kategorie pracownikdéw, w tym kadra kierownicza wyzszego szczebla, osoby
podejmujace decyzje obcigzone ryzykiem, osoby peiniqce funkcje kontrolne oraz
wszelcy pracownicy otrzymujacy calkowite wynagrodzenie plasujace ich na tym
samym szczeblu siatki plac, co kadra kierownicza wyzszego szczebla i osoby
podejmujace decyzje obciazone ryzykiem, ktérych dzialalno$¢ zawodowa ma
istotny wplyw na profil ryzyka ZAFT lub profile ryzyka AFI, ktérym on zarzadza,
jak tez kategorie pracownikéw podmiotu lub podmiotow, ktorym ZAFI przekazat
dzialalno$¢ w zakresie zarzadzania portfelem lub zarzadzania ryzykiem i ktorych
dzialalno$é zawodowa ma istotny wplyw na profil ryzyka AFI, ktérym zarzadza
ZAFI.

pracownicy (poza kadra kierownicza wyzszego szczebla) odpowiedzialni za
zarzadzanie ryzykiem, zgodno$¢ z przepisami, audyt wewnetrzny i podobne
funkcje w ramach ZAFI (np. dyrektor ds. finansowych, jezeli jest on
odpowiedzialny za sporzadzanie sprawozdan finansowych).

przedzial calkowitego wynagrodzenia kazdego z pracownikéw nalezacych do
kadry kierowniczej wyzszego szczebla i os6b podejmujacych decyzje obcigzone
ryzykiem — od oséb najwyzej oplacanych do najnizej oplacanych w tych
kategoriach.

jednostki uczestnictwa badz udzialy AFI zarzadzanych przez ZAFI lub
odpowiadajgce im tytuly wlasnosci (w tym — w przypadku AFI emitujacych
wylacznie jednostki uczestnictwa — instrumenty zwiazane z takimi jednostkami),
z zastrzezeniem struktury prawnej danych AFI oraz ich regulaminéw lub
dokumentoéw zalozycielskich, badZ instrumenty zwigzane z udzialami lub
odpowiadajace im instrumenty niepieniezne.

mechanizm, ktéry umozliwia ZAFI zapobiezenie nabyciu uprawnien do catosci
lub czeéci przyznanego wynagrodzenia odroczonego w zwigzku z konsekwencjami
materializacji ryzyka lub z wynikami ZAFI jako caloéci, jego jednostki
organizacyjnej, AFI oraz, w miare mozliwoSci, danego pracownika. Kara jest
forma korekty o ryzyko ex post.

umowa, na mocy ktérej pracownik zobowiazuje sie zwroci¢ ZAFI pewna kwote
wynagrodzenia w okre§lonych okoliczno$ciach. Moze ona mie¢ zastosowanie
zaré6wno do wynagrodzenia zmiennego wyplacanego z gory, jak i odroczonego. W
odniesieniu do konsekwencji materializacji ryzyka mechanizm wycofania jest
forma korekty o ryzyko ex post.

2 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1:2009:120:0022:0027:PL: PDF.
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funkcja nadzorcza odpowiednie osoby badz organ lub organy odpowiedzialne za nadzor nad kadra
kierownicza wyzszego szczebla ZAFI oraz za ocene 1iokresowy przeglad
adekwatnoSci oraz skuteczno$ci procesu zarzadzania ryzykiem i zasad, uzgodnien
oraz procedur wdrozonych w celu spelnienia wymogoéw wynikajacych z dyrektywy
w sprawie ZAFI. W przypadku tych ZAFI, ktoérzy ze wzgledu na swoja wielko$c,
organizacje wewnetrzng oraz charakter, zakres i zlozonoé¢ ich dzialalnosci lub
strukture prawng nie posiadaja oddzielnej funkcji nadzorczej, funkcje nadzorcza
nalezy rozumie¢ jako czlonka lub czlonkdw organu zarzqdzajgcego
odpowiedzialnych za te funkcje.

organ zarzqdzajqcy organ zarzadzajacy ZAFI.

okres zatrzymania okres, w ktorym nie mozna sprzedaé¢ skladnikéw wynagrodzenia zmiennego, do
ktérego zostaly juz nabyte uprawnienia i ktére zostalo wyplacone w formie
instrumentow.

okres naliczania okres, w ktorym wyniki pracownika sa oceniane i mierzone na potrzeby ustalenia

jego wynagrodzenia.

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

chwila nabycia pracownik nabywa uprawnienia do pewnej kwoty wynagrodzenia, gdy zostaje mu

uprawnien ona wyplacone i staje sie on jej wlascicielem. Po nabyciu uprawnien do
wynagrodzenia nie jest mozliwa jawna korekta ex post poza przewidziang w
klauzulach dotyczacych mechanizmu wycofania.

III. Cel

5. Celem niniejszych wytycznych jest zapewnienie powszechnego, jednolitego i spdjnego zastosowania
przepiséw dotyczacych wynagrodzenia zawartych w art. 13, art. 22 ust. 2 lit. e) i f) oraz w zalaczniku II do
dyrektywy w sprawie ZAFI.

IV. Obowiazki dotyczace zgodnoSci z przepisami i sprawozdawczo$ci

Status wytycznych

6. Niniejszy dokument zawiera wytyczne wydane na mocy art. 16 rozporzadzenia w sprawie ESMAS.
Zgodnie z art. 16 ust. 3 rozporzadzenia w sprawie ESMA wlaéciwe organy i uczestnicy rynkéw
finansowych maja obowiazek dolozy¢ wszelkich staran, aby zastosowac sie do wytycznych.

7. Whaéciwe organy, do ktérych odnosza sie wytyczne, powinny zastosowaé sie do nich i uwzglednié je w
swojej praktyce nadzorczej, réwniez w sytuacji, gdy konkretne wytyczne zawarte w dokumencie
skierowane sg w pierwszej kolejnoSci do uczestnikow rynkéw finansowych.

3 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia
Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i
uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE.



Wymogi dotyczace sprawozdawczoSci

8. Wlaéciwe organy, do ktérych odnosza sie wytyczne, maja obowiazek zawiadomi¢ ESMA o tym, czy
stosuja sie lub zamierzaja zastosowaé sie do niniejszych wytycznych, podajac ewentualne powody
niezastosowania sie do nich, w ciagu dwoch miesiecy od publikacji ttumaczen przez ESMA. W przypadku
braku odpowiedzi w powyzszym terminie wilaSciwe organy zostana uznane za niestosujgce sie do
wymogow. Szablon zawiadomienia jest dostepny na stronie internetowej ESMA.

9. ZAFI nie maja obowigzku zawiadamiania, czy stosuja sie do niniejszych wytycznych.
V. Rodzaje wynagrodzenia objete wytycznymi

10. Wylacznie do celdéw wytycznych i zalacznika II do dyrektywy w sprawie ZAFI wynagrodzenie sklada sie
z:

(i) wszelkich form platnosci lub $§wiadczen wyplacanych przez ZAFI;

(i) wszelkich kwot wyplacanych przez sam AFI, w tym wynagrodzenia dodatkowego; oraz
(iii) wszelkich przekazanych jednostek uczestnictwa lub udzialow AFT;

w zamian za profesjonalne ustugi $wiadczone przez okreslony personel ZAFI.

Do celéw ppkt (ii) niniejszego punktu, w kazdym przypadku, gdy platnoéci (z wyjatkiem zwrotu
kosztow i wydatkow) sa przekazywane ZAFI bezposrednio przez AFI na rzecz odpowiednich kategorii
pracownikoéw ZAFI w zamian za Swiadczone profesjonalne ustugi, co w przeciwnym wypadku mogloby
skutkowa¢ obejsciem odpowiednich zasad dotyczacych wynagrodzenia, nalezy je uznac¢ za
wynagrodzenie do celow wytycznych i zalacznika IT do dyrektywy w sprawie ZAFI.

11. Wynagrodzenie mozna w kazdym przypadku podzieli¢é na wynagrodzenie stale (platnosci lub
Swiadczenia bez uwzglednienia kryteriow zwigzanych z wynikami) i wynagrodzenie zmienne
(dodatkowe platnosci lub $wiadczenia uzaleznione od wynikéw lub w niektorych przypadkach od
innych kryteriow umownych). Obydwa skladniki wynagrodzenia (stale i zmienne) moga obejmowaé
platnoéci lub $wiadczenia pieniezne (np. w postaci gotoéwki, udzialow, opcji, umorzenia pozyczek dla
pracownikéw w chwili rozwigzania umowy o prace, skladek emerytalnych, wynagrodzenia ze strony
AFI, np. w ramach wynagrodzenia dodatkowego) badz $wiadczenia niemajace (bezposrednio)
charakteru pienieznego (takie jak rabaty, $wiadczenia dodatkowe lub specjalne dodatki zwigzane z
uzytkowaniem samochodu, telefonu komorkowego itp.). Platno$ci lub $wiadczenia uzupelniajgce, ktore
sa czeScia ogblnej, niemajacej charakteru uznaniowego polityki dotyczacej catego ZAFI i nie zachecaja
do podejmowania ryzyka, mozna wylgczy¢ z niniejszej definicji wynagrodzenia do celow sformulowania
wymogdéw dotyczacych dostosowania ryzyka przy okres$laniu wynagrodzenia na mocy dyrektywy w
sprawie ZAFI.

12. Wszelkie platno$ci dokonywane bezposrednio przez AFI na rzecz kategorii pracownikéw wymienionych
w pkt 2 zalacznika II do dyrektywy w sprawie ZAFI, ktore stanowia proporcjonalny zysk z jakichkolwiek
inwestycji dokonanych przez tych pracownikéw w AFI, nie powinny podlegaé¢ zadnemu z przepisow
dotyczacych wynagrodzen okre§lonych w niniejszych wytycznych. Aby zysk z inwestycji dokonanej
przez pracownika w AFI zostal uznany za zwolniony z przepiséw dotyczacych wynagrodzen, inwestycja
ta musi polegaé na rzeczywistej wplacie dokonanej przez pracownika (tj. pozyczki udzielone przez ZAFI



pracownikowi w celu umozliwienia wspolnej inwestycji w AFI nie powinny byé uznawane za inwestycje
do celow zwolnienia, jezeli pozyczka nie zostala zwrdcona przez pracownika do chwili wyplaty zysku z
inwestycji).

13. ZAFI powinni by¢ w stanie jednoznacznie zidentyfikowac i w zr6znicowany sposob traktowac:

(i) czesc platnosci dokonywanej przez AFI na rzecz wyzej wymienionych kategorii pracownikow, ktora
przekracza proporcjonalny zysk z inwestycji dokonanych przez odpowiednich pracownikéw i
stanowi wynagrodzenie dodatkowe, czyli udzial w zyskach AFI przypadajacy na pracownikow jako
wynagrodzenie za zarzadzanie AFI (podlegajace przepisom dotyczacym wynagrodzen okre§lonym
w niniejszych wytycznych)4; oraz

(ii) cze$¢ platnoéci dokonywanej przez AFI na rzecz tych samych kategorii pracownikéw, ktéra stanowi
udzial w zyskach AFI przypadajacy na pracownikéw jako proporcjonalny zysk z jakichkolwiek
inwestycji dokonanych przez tych pracownikéw w AFI (niepodlegajacy przepisom dotyczacym
wynagrodzen okreslonym w niniejszych wytycznych).

14. ,Premia za pozostanie w firmie” stanowi wynagrodzenie zmienne i jest dopuszczalna jedynie pod
warunkiem prawidlowego zastosowania przepiséw dotyczacych dostosowania ryzyka.

15. ZAFI powinni dopilnowaé, aby wynagrodzenie zmienne nie bylo wyplacane z wykorzystaniem kanalow
lub metod stuzacych obejéciu przepisow dyrektywy w sprawie ZAFI i niniejszych wytycznych. Organ
zarzadzajacy kazdego ZAFI ponosi gléwna odpowiedzialno$¢ za dopilnowanie, aby nie uchylano sie od
realizacji podstawowego celu, jakim jest zapewnienie prawidlowej i ostroznej polityki w zakresie
wynagrodzen oraz zwigzanych z nimi struktur. Okolicznosci i sytuacje, ktére moga stwarzac¢ znaczne
zagrozenie pod tym wzgledem, to: przeksztalcenie czeéci wynagrodzenia zmiennego w $wiadczenia,
ktore zazwyczaj nie stanowiag zachety do podejmowania ryzyka; zlecenie §wiadczenia profesjonalnych
ushug firmom zewnetrznym, ktére nie podlegajg przepisom dyrektywy w sprawie ZAFI; wykorzystanie
przedstawicieli lub innych oséb nieuznawanych za ,pracownikéw” z prawnego punktu widzenia;
transakcje pomiedzy ZAFI a osobami trzecimi, w ktérych osoby podejmujace decyzje obciazone
ryzykiem maja znaczace udzialy; tworzenie struktur lub metod, z wykorzystaniem ktorych
wynagrodzenie jest wyplacane w formie dywidend lub podobnej (np. niewlasciwe wykorzystanie oplat
za wyniki) oraz niepieniezne korzy$ci majatkowe przyznawane w ramach mechanizméw motywacyjnych
zwigzanych z wynikami.

16. Tak zwane ,kanaly wynagrodzenia dodatkowego” sa zazwyczaj spétkami komandytowymi (lub innymi
podmiotami), ktére same pelniag w AFI funkcje komandytariuszy wraz z inwestorami zewnetrznymi i sg
wykorzystywane przez kadre kierownicza wyzszego szczebla AFI do celéow podzialu wynagrodzenia
dodatkowego miedzy te kadre w wyniku wniesienia niewielkiego kapitalu badz do celé6w zaangazowania
kapitalu wiekszego niz nominalny (tj. wspolinwestycji) w transakcje dokonywane wspoélnie z AFI. Jezeli
ptatnoSci dokonywane przez AFI na rzecz odpowiednich pracownikéw za posrednictwem takich
kanalébw wynagrodzenia dodatkowego sa objete definicja wynagrodzenia dodatkowego, powinny one
podlegaé przepisom dotyczacym wynagrodzen okre$lonym w niniejszych wytycznych, natomiast jezeli
stanowia proporcjonalny zysk z jakichkolwiek inwestycji dokonanych przez tych pracownikéw w AFI
(za poSrednictwem kanalow wynagrodzenia dodatkowego), nie powinny one podlegaé takim przepisom.

4 Zob. jednak szczegblowe przepisy mogace mie¢ zastosowanie do pewnych struktur wynagrodzen w sekeji XIL.V (Zgodno$¢ pewnych
struktur wynagrodzen z wymaganiami dotyczacymi dostosowania ryzyka w przypadku wynagrodzenia zmiennego, procesu
przyznawania wynagrodzenia i jego wyplaty).



17. Nalezy takze uwzgledni¢ pozycje spolek osobowych i podobnych struktur. Dywidendy lub podobne
wyplaty, ktére wspdlnicy otrzymuja jako wlasciciele ZAFI, nie sa objete niniejszymi wytycznymi, chyba
ze rzeczywistym rezultatem wyplaty takich dywidend jest obejécie odpowiednich przepis6w dotyczacych
wynagrodzen, przy czym jakikolwiek zamiar obejécia takich przepiséw nie ma znaczenia.

18. Delegujac dzialalno$¢ w zakresie zarzadzania portfelem lub zarzadzania ryzykiem zgodnie z art. 20
dyrektywy w sprawie ZAFI i érodkami wykonawczymi do niej, ZAFI powinien dopilnowaé, aby:

a) podmioty, ktérym delegowano dzialalno§¢ w zakresie zarzadzania portfelem lub zarzadzania
ryzykiem, podlegaly wymogom regulacyjnym dotyczacym wynagrodzen, ktére sa réwnie
skuteczne, jak te majace zastosowanie na mocy niniejszych wytycznych; lub

b) dokonano odpowiednich uzgodnien umownych z podmiotami, ktérym delegowano dziatalno$é
w zakresie zarzgdzania portfelem lub zarzadzania ryzykiem w celu dopilnowania, aby nie
dochodzilo do obejécia przepisow dotyczacych wynagrodzen okreSlonych w niniejszych
wytycznych; uzgodnienia te powinny obejmowaé wszelkie platno$ci dokonywane na rzecz
okreslonego personelu podmiotéw, ktorym delegowano te dzialalno§é, w ramach
wynagrodzenia za prowadzong dzialalno$¢ w zakresie zarzadzania portfelem lub zarzadzania
ryzykiem w imieniu ZAFIL.

VI. Identyfikacja kategorii pracownikow objetych wytycznymi

19. ZAFI powinni zidentyfikowaé okreslony personel zgodnie z niniejszymi wytycznymi i wszelkimi innymi
wskazowkami lub kryteriami przedstawionymi przez wilasciwe organy. ZAFI powinni by¢ w stanie
wykazaé wlasciwym organom, w jaki spos6b dokonali oceny i wyboru okreslonego personelu.

20. Do okreslonego personelu powinny by¢ zaliczone nastepujace kategorie pracownikéw, chyba ze
zostanie wykazane, iz nie maja oni istotnego wplywu na profil ryzyka ZAFI lub na AFI, ktérym on
zarzadza:

e Czlonkowie wykonawczy i niewykonawczy organu zarzadzajacego ZAFI w zalezno$ci od
lokalnej struktury prawnej ZAFI, tacy jak dyrektorzy, dyrektor generalny i wspolnicy peliacy
funkcje wykonawcze lub ich niepeliacy.

e Kadra kierownicza wyzszego szczebla

e Osoby petnigce funkcje kontrolne

e Pracownicy odpowiedzialni za kierowanie dzialami ds. =zarzadzania portfelem,
administracyjnym, marketingowym, ds. zasob6w ludzkich

e Inne osoby podejmujace decyzje obciazone ryzykiem, takie jak pracownicy, ktérych
dzialalno$é zawodowa — indywidualna lub zbiorowa, jako czlonkoéw grupy (np. jednostki
organizacyjnej lub czeSci dzialu) — moze wywieraé istotny wplyw na profil ryzyka ZAFI lub na
AFT, ktérym on zarzadza, w tym osoby uprawnione do zawierania uméw/zajmowania pozycji i
podejmowania decyzji, ktére maja istotny wplyw na pozycje ryzyka zajmowane przez ZAFI lub
AFI, ktéorym on zarzadza. Do tej kategorii pracownikow moga zaliczaé sie na przyklad
sprzedawcy, poszczegdlne osoby dokonujace transakeji lub dzialy transakcyjne.




Oceniajac istotno$¢ wplywu na profil ryzyka ZAFI lub na AFI, ktérym on zarzadza, ZAFI
powinni zdefiniowaé, co stanowi istotny wplyw w kontekscie ich samych i AFI, ktérymi oni
zarzadzaja. Wsérod kryteriow, ktore ZAFI moze wykorzystaé w celu sprawdzenia, czy
uwzglednia odpowiednich pracownikéw, jest ocena pracownikéw lub grup, ktorych dzialania
moglyby potencjalnie wywrzeé¢ znaczacy wplyw na wyniki lub bilans ZAFI badz tez na wyniki
AFI, ktérymi oni zarzadzaja.

Aby dokonaé¢ nalezytej oceny roél, ktéore moglyby wywrze¢ znaczacy wplyw na profil ryzyka
ZAFI lub AFI, ktérymi on zarzadza, nalezy przeprowadzi¢ analize zadan i zakresow
obowiazkéw pracownikéow ZAFI. Moga zdarzyé sie przypadki, w ktorych pracownik nie
otrzymuje wysokiego calkowitego wynagrodzenia, ale moze mieé¢ istotny wplyw na profil
ryzyka ZAFI lub AFI, ktéorymi on zarzadza, ze wzgledu na konkretne zadania lub zakres
obowiazkéw danej osoby.

Pracownikdéw pelniacych pomocnicze funkcje administracyjne lub logistyczne, ktérzy ze
wzgledu na charakter wykonywanych zadan w oczywisty sposéb nie maja wplywu na profil
ryzyka ZAFI lub AFI, nie nalezy uznawaé za osoby podejmujace decyzje obciazone ryzykiem.
Takie wylaczenie dotyczy jednak tylko pracownikéw peliacych funkcje pomocnicze,
natomiast, jak wspomniano w czwartym punkcie wyliczenia zawartego w niniejszym punkcie,
pracownicy kierujgcy dzialem administracji powinni zosta¢ uznani za okreslony personel.

21. Dodatkowo, jezeli tacy pracownicy/ takie osoby maja istotny wplyw na profil ryzyka ZAFI lub AFI,
ktéorymi on zarzadza, do okreslonego personelu nalezy zaliczy¢ innych pracownikéw/ inne osoby,
ktorych catkowite wynagrodzenie plasuje ich na tym samym szczeblu siatki plac, co kadra kierownicza
wyzszego szczebla i osoby podejmujace decyzje obciazone ryzykiem, na przyklad otrzymujacych wysokie
wynagrodzenie pracownikow niezaliczonych do powyzszych kategorii, ktérzy maja istotny wplyw na ich
profil ryzyka ZAFT lub AFI, ktérymi on zarzadza. Jest prawdopodobne, ze w niektérych przypadkach ci
pracownicy, ktéorych wynagrodzenie jest rownie wysokie, jak kadry kierowniczej wyzszego szczebla i
0s6b podejmujacych decyzje obciazone ryzykiem, lub wyzsze, beda wywiera¢ w pewien sposéb istotny
wplyw na profil ryzyka ZAFI lub AFT, ktérymi on zarzadza. W innych ZAFI moze to nie mie¢ miejsca.

22, Przyklady wymienione w pkt 20 i 21 powyzej nie maja charakteru rozstrzygajacego. Im wieksze
podstawy istnieja, aby zalozy¢, ze w pewnych jednostkach organizacyjnych mogg by¢ obecne osoby
podejmujace decyzje obcigzone ryzykiem, tym bardziej doglebng analize ryzyka nalezy przeprowadzié¢ w
celu oceny, czy dana osoba powinna zosta¢ uznana za osobe podejmujaca decyzje obcigzone istotnym
ryzykiem, czy tez nie.

VIL.Wytyczne w sprawie proporcjonalnosci

VIL.I. Proporcjonalnosé — zasady ogdlne

23. Zgodnie z Zaleceniem, podejmujac dzialania w celu wdrozenia zasad wynagradzania, panstwa
czlonkowskie powinny uwzgledniaé wielko$¢, charakter i zakres dzialalnoSci przedsiebiorstw
finansowych. Podejmujac dzialania sluzace zastosowaniu sie do zasad wynagradzania, ZAFI powinni
stosowac sie do nich w spos6b odpowiadajacy ich wielkoSci, organizacji wewnetrznej oraz charakterowi,
zakresowi i zlozonoéci ich dzialan. W zwiagzku z tym w zalaczniku II do dyrektywy w sprawie ZAFI i w
Zaleceniu stwierdza sie, ze przepisy powinny umozliwiaé ZAFI stosowanie sie do zasad wynagradzania
W spos6b proporcjonalny.
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24. Nie wszyscy ZAFI powinni mie¢ obowigzek wdrazania wymogoéw dotyczacych wynagrodzen w ten sam
sposob i w tym samym zakresie. Proporcjonalno$¢ powinna dzialaé w obydwie strony: niektorzy ZAFI
beda musieli zastosowaé bardziej wyrafinowane zasady lub praktyki, aby spelni¢ wymogi, natomiast
inni ZAFI moga spelnié¢ wymogi dyrektywy w sprawie ZAFI w prostszy lub mniej ucigzliwy sposéb.

25. Chociaz zasady wynagradzania okre§lone w zalaczniku II do dyrektywy w sprawie ZAFI maja
zastosowanie do wszystkich ZAFI, zasada proporcjonalnoéci moze skutkowaé, w drodze wyjatku oraz po
uwzglednieniu konkretnych okolicznos$ci, odstapieniem od stosowania niektérych wymogow, jezeli daje
sie to pogodzi¢ z profilem ryzyka, gotowoécia do podejmowania ryzyka i strategia ZAFI oraz AFI,
ktérymi on zarzadza, oraz jezeli nastepuje to w granicach okre$lonych w niniejszych wytycznych. Jezeli
ZAFT uznaja odstapienie od stosowania tych wymogo6w za odpowiednie z punktu widzenia danego ZAFI
lub okreslonego personelu, powinni oni by¢ w stanie wyjasni¢ na wniosek wlaéciwych organow
przestanki odstgpienia od stosowania kazdego wymogu. Odstapienie od stosowania nigdy nie powinno
automatycznie wynika¢ wylgcznie z niniejszych wytycznych: ZAFI powinni przeprowadzi¢ ocene w
odniesieniu do kazdego wymogu dotyczacego wynagrodzen, od stosowania ktérego mozna odstgpic
zgodnie z nastepnym punktem, i ustali¢, czy zasada proporcjonalnosci pozwala odstapic¢ od stosowania
poszczegbdlnych wymogow; jezeli ZAFI dojda do wniosku, ze nie jest mozliwe odstgpienie od stosowania
ktoregokolwiek z wymogoéw podlegajgcych takiemu odstgpieniu, nie powinna nastapi¢ zadna zmiana w
ogblnym zastosowaniu tych wymogoéw wobec nich.

26. Ponizej wymieniono wszystkie wymogi, od stosowania ktérych mozna odstapi¢ — wylacznie w
przypadku, gdy jest to zgodne z zasada proporcjonalnosci:

e wymogi dotyczace procesu wyplaty wynagrodzenia, wytyczne w sprawie ktérych
przedstawiono w sekcji XII.IV (Proces wyplaty wynagrodzenia). Oznacza to, ze niektoérzy ZAFI
moga — w odniesieniu do calego okreslonego personelu lub niektérych kategorii okreslonego
personelu — podjac¢ decyzje o odstapieniu od stosowania wymogbéw dotyczacych:

» wynagrodzenia zmiennego w postaci instrumentow;

» zatrzymania;

> odroczenia;

» uwzglednienia ryzyka ex post w przypadku wynagrodzenia zmiennego;

e wymaganie ustanowienia komitetu ds. wynagrodzen, wytyczne w sprawie ktérego
przedstawiono w sekeji X.II (Komitet ds. wynagrodzen).

27. W przypadku odstapienia od stosowania konkretnych kryteriow liczbowych okreSlonych w zalaczniku
IT do dyrektywy w sprawie ZAFI — minimalnego okresu odroczenia wynoszgcego od trzech do pieciu
lat, minimalnej cze$ci odroczonego wynagrodzenia zmiennego wynoszacej od 40% do 60% (pkt 1 lit. n)
zalacznika II do dyrektywy w sprawie ZAFI) oraz minimum 50% wynagrodzenia zmiennego, ktore
nalezy wyplaci¢ w postaci instrumentéw (pkt 1 lit. m) zalacznika IT do dyrektywy w sprawie ZAFI) — od
ich stosowania nalezy odstapi¢ w calo$ci. Stosowanie przez ZAFI nizszych progéw na podstawie zasady
proporcjonalno$ci nie powinno byé mozliwe. Gdy jest to uzasadnione na przyklad jego wielkoScia,
organizacja wewnetrzng oraz charakterem, zakresem i zlozono$cia jego dzialalno$ci, ZAFI moze
odstapi¢ od odraczania dowolnego zmiennego skladnika wynagrodzenia, ale nie moze zadecydowaé o
odroczeniu 20% wynagrodzenia zmiennego, tzn. jezeli ZAFI nie przejdzie testu proporcjonalnosci
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pozwalajacego na odstapienie od stosowania wymogu, musi odroczy¢é co najmniej 40% zmiennego
skladnika wynagrodzenia lub 60% w przypadku wyjatkowo wysokiego zmiennego skladnika
wynagrodzenia.

28. Odpowiedzialno$¢ za ocene cech ZAFI i opracowanie oraz wdrozenie polityki i praktyk w zakresie
wynagrodzen, ktére pozwola we wlasciwy sposoéb dostosowaé podejmowane ryzyko oraz zapewnia
odpowiednie i skuteczne zachety dla pracownikow, spoczywa glownie na ZAFI. Wlasciwe organy
powinny dokonaé¢ przegladu tego, w jaki sposob ZAFI stosuja w rzeczywistoSci zasade
proporcjonalno$ci, biorac pod uwage osiagniecie celéow regulacyjnych oraz potrzebe zachowania
rownych regul gry miedzy poszczegblnymi ZAFI i jurysdykcjami.

VILII. Proporcjonalnosé w odniesieniu do réznych cech ZAFI

29. Roznice w profilach ryzyka i cechach ZAFI wuzasadniaja proporcjonalne wdrazanie zasad
wynagradzania. Kryteriami istotnymi dla zastosowania zasady proporcjonalnosSci sg wielko$¢ ZAFI i
AFI, ktérymi on zarzadza, jego organizacja wewnetrzna oraz charakter, zakres i zlozono$é jego
dzialalnosci.

a) Wielko$¢: kryterium wielkoSci moze odnosi¢ sie do wartosci kapitalu ZAFI oraz do warto$ci
zarzadzanych aktywow (w tym wszelkich aktywow nabytych za pomoca dzwigni finansowej) AFI,
ktérymi zarzadza ZAFI; zobowigzan badz ekspozycji na ryzyko ZAFI lub AFI, ktorymi on zarzadza;
oraz liczby pracownikéw, oddzialow lub jednostek zaleznych ZAFI. Stosujac zasade
proporcjonalnosci, wielko$ci ZAFI i AFI, ktorymi on zarzadza, nie nalezy rozpatrywaé w oderwaniu
od innych czynnikéw. Dany ZAFI moze zostaé uznany za ,malego” pod wzgledem liczby
pracownikow lub jednostek zaleznych, ale moze podejmowac znaczne ryzyko. ZAFI powinien $cisle
przestrzegaé zasad wynagradzania, jezeli AFT, ktorymi zarzadza (cho¢ kazdy z osobna jest uwazany
za ,maly”), lacznie nabieraja potencjalnego znaczenia systemowego (np. pod wzgledem sumy
zarzadzanych aktywow) lub skutkuja skomplikowanymi dzialaniami w zakresie zarzadzania
inwestycjami.

Ogoblny obowigzek wdrozenia prawidlowej polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen dotyczy
wszystkich ZAFTI niezaleznie od ich wielko$ci lub znaczenia systemowego.

b) Organizacja wewnetrzna: moze ona odnosi¢ sie do struktury prawnej ZAFI lub AFI, ktérymi on
zarzadza, zlozonoSci wewnetrznej struktury zarzadzania ZAFI badZ notowania na rynkach
regulowanych ZAFI lub AFI, ktérymi on zarzadza.

Kryterium to nalezy ocenia¢ z uwzglednieniem calej organizacji ZAFI, w tym wszystkich AFI,
ktérymi on zarzadza, co oznacza, ze na przyklad fakt notowania jednego AFI nie powinien sam w
sobie by¢ wystarczajacym powodem, aby uzna¢ ZAFI za podmiot o zloZonej organizacji
wewnetrzne;j.

¢) Charakter, zakres i zZlozono$¢é dzialalnoéci: rozwazajac to kryterium, nalezy wzia¢ pod uwage profile
ryzyka prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej. Istotnymi elementami moga by¢:

e rodzaj dzialalnoSci objetej zezwoleniem (tylko funkcje zarzadzania inwestycjami wymienione
w pkt 1 zalacznika I do dyrektywy w sprawie ZAFI lub rowniez funkcje dodatkowe wymienione
w pkt 2 zalacznika I do dyrektywy w sprawie ZAFI lub dodatkowe ushugi wymienione w art. 6
ust. 4 dyrektywy w sprawie ZAFI);
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e rodzaj polityki inwestycyjnej i strategii AFI, ktorymi zarzadza ZAFT;

e krajowy lub transgraniczny charakter dzialalno$ci gospodarczej (ZAFI zarzadzajacy AFI lub
wprowadzajacy je do obrotu w jednym badz wiekszej liczbie krajéw UE lub spoza UE); oraz

e dodatkowe zarzadzanie UCITS.

30. Dokonujac oceny proporcjonalnoSci, nalezy skoncentrowaé sie na polaczeniu wszystkich
wymienionych kryteriow (wielkoSci, organizacji wewnetrznej oraz charakteru, zakresu i zloZzono$ci
dzialalnosSci), a poniewaz nie jest to lista wyczerpujaca, rowniez na wszelkich innych istotnych
kryteriach. Na przyklad ZAFI moze prowadzi¢ dzialalnoé¢ na niewielka skale, ale dzialalnoé¢ ta moze
mimo to mie¢ zlozony profil ryzyka ze wzgledu na swoj charakter lub zlozonos¢ zarzadzanych AFT.

VILIIL. Proporcjonalnos$é w odniesieniu do réznych kategorii pracownikow

31. Zasada proporcjonalnoSci w przypadku ZAFI powinna réwniez mie¢ zastosowanie do niektérych
szczegOlowych wymagan. Kategorie pracownikow, ktérych dzialalno$é zawodowa ma istotny wplyw na
profil ryzyka, powinny speliaé szczegblowe wymagania, ktére majg na celu zarzadzanie ryzykiem
zwigzanym z ta dzialalnoScig. Zastosowanie powinny mieé te same kryteria wielkoSci, organizacji
wewnetrznej oraz charakteru, zakresu i zlozono$ci dzialalnoéci. Ponadto w stosownych przypadkach
nalezy uwzgledni¢ nastepujace elementy (wykaz ten nie jest wyczerpujacy):

e  Wielko$¢ zobowigzan, jakie osoba podejmujaca decyzje obciazone ryzykiem moze zaciagna¢ w
imieniu ZAFT;

e Wielko$¢ grupy osob, ktore tylko lacznie wywieraja istotny wplyw na profil ryzyka ZAFT;

e Strukture wynagrodzenia pracownikéw (np. wynagrodzenie stale z elementem zmiennym lub
tez uzgodnienia dotyczace podzialu zysku), w tym w szczegdlnoSci nastepujace elementy:

— kwote zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia;
— wielko$¢ wynagrodzenia zmiennego w stosunku do stalego.

VIII. Wytyczne dla ZAFI wchodzacych w sklad grupy

32. Niniejsze wytyczne maja zastosowanie do kazdego ZAFI. W szczeg6lno$ci nie powinno by¢ wyjatkow
od stosowania sektorowych zasad wynagradzania okre§lonych w dyrektywie w sprawie ZAFI i w
niniejszych wytycznych w przypadku jakichkolwiek ZAFI bedacych jednostkami zaleznymi instytucji
kredytowej.

33. Przestrzeganie tych sektorowych zasad wynagradzania przez ZAFI, ktére wchodza w sklad grup
bankowych, ubezpieczeniowych i inwestycyjnych lub konglomeratéw finansowych nalezy uznac za
element zapewniajacy przestrzeganie przez taka grupe zasad wynagradzania majacych zastosowanie
do danej grupy ze szczegblnym uwzglednieniem ZAFI.
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IX. Wytyczne w sprawie sytuacji finansowej ZAFI

34. Aby zagwarantowac biezaca zgodno$¢ z wymogami okre§lonymi w art. 9 ust. 1—3, art. 9 ust. 51i art. 9
ust. 7 dyrektywy w sprawie ZAFI, ZAFI powinni zachowywaé wlaéciwa réwnowage miedzy
utrzymaniem dobrej sytuacji finansowej a przyznawaniem i wyplata wynagrodzenia zmiennego lub
nabywaniem uprawnien do niego.

35. ZAFI powinien dopilnowaé, aby na jego sytuacje finansowa nie wplywaly niekorzystnie:
1) ogodlna pula wynagrodzenia zmiennego, ktore zostanie przyznane w danym roku; ani

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

36. Fakt, ze ZAFI nie jest w stanie lub moze nie by¢ w stanie utrzymac¢ dobrej sytuacji finansowej, powinien
skutkowa¢ miedzy innymi: a) zmniejszeniem puli wynagrodzenia zmiennego na dany rok; oraz b)
zastosowaniem $rodkéw korekty wynikdéw (tj. kar lub mechanizmu wycofania) w danym roku
obrotowyms. W miejsce przyznania lub wyplaty wynagrodzenia zmiennego badZ dopuszczenia, aby
nabyto uprawnienia do niego, zysk netto ZAFI za dany rok i potencjalnie za lata kolejne nalezy
wykorzystaé w celu poprawy jego sytuacji finansowej. ZAFI nie powinien rekompensowaé tego w
poéZniejszym terminie, przyznajac lub wyplacajac wieksza kwote wynagrodzenia zmiennego badz
doprowadzajac do nabycia uprawnien do niego, niz uczynilby to w innych okoliczno$ciach, chyba ze
wyniki finansowe ZAFI w kolejnych latach uzasadnig takie dzialania.

X. Wytyczne w sprawie zarzadzania wynagrodzeniami

37. Ogdlne wymogi dotyczace zarzadzania wynagrodzeniami powinny mieé zastosowanie do ZAFI jako
caloéci.

X.1. Organ zarzadzajacy

X.I.I Projektowanie i zatwierdzanie polityki wynagrodzen oraz nadzor nad nia

38. Polityka wynagrodzen ZAFI powinna zacheca¢ do dostosowania ryzyka podejmowanego przez jego
pracownikow do ryzyka AFI, ktérymi on zarzadza, ryzyka inwestordw tych AFI i samego ZAFI; w
szczegoblnosSci polityka wynagrodzen powinna nalezycie uwzgledniac¢ potrzebe dostosowania ryzyka w
zakresie zarzadzania ryzykiem i narazenia na ryzyko.

39. Funkcja nadzorcza powinna ponosi¢ odpowiedzialno$¢ za zatwierdzanie i utrzymywanie polityki
wynagrodzen ZAFI oraz nadzorowanie jej realizacji. Polityka wynagrodzen nie powinna znajdowacé sie
w glownej mierze pod kontrolg czlonkéw wykonawczych funkeji nadzorczej. Funkcja nadzorcza
powinna réwniez zatwierdzaé wszelkie p6Zniejsze istotne wylaczenia z zakresu polityki wynagrodzen
lub jej zmiany oraz dokladnie rozwazyé i monitorowaé ich skutki. Procedury ustalania wynagrodzen
powinny by¢ jasne, dobrze udokumentowane i wewnetrznie przejrzyste. Na przyklad nalezy dostarczyé
odpowiednia dokumentacje na temat procesu decyzyjnego, wskazania okreslonego personelu,
srodkoéw stosowanych w celu unikniecia konfliktow interesow, wykorzystywanych mechanizméow
korekty o ryzyko itp.

5 Zob. tez sekcje XII (Wytyczne w sprawie szczegotowych wymagan dotyczacych dostosowania ryzyka).
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40. Projektujac i nadzorujac polityke wynagrodzenr ZAFI, funkcja nadzorcza powinna uwzgledniaé
informacje dostarczane przez wszystkie wlasciwe komorki przedsiebiorstwa (tj. odpowiedzialne za
zarzadzanie ryzykiem, zgodno$§é z przepisami, zasoby ludzkie, planowanie strategiczne itp.). W
rezultacie komorki te powinny by¢ w nalezyty sposob zaangazowane w projektowanie polityki
wynagrodzen ZAFI.

41. W ostatecznym rozrachunku funkcja nadzorcza powinna dopilnowa¢, aby polityka wynagrodzen ZAFI
byla zgodna z rozsadnym i skutecznym zarzadzaniem ryzykiem oraz promowala je. Polityka
wynagrodzen powinna:

e byt zgodna ze strategia biznesowg, celami, wartoSciami i interesami ZAFTI;

e nie zacheca¢ do podejmowania nadmiernego ryzyka w poréwnaniu z polityka inwestycyjna
AFI, ktorymi zarzadza ZAFT; oraz

o umozliwia¢ ZAFT osiggniecie zgodnoSci miedzy interesami AFT i ich inwestoréw a interesami
okreslonego personelu zarzadzajacego takimi AFI, oraz osiggniecie i utrzymanie dobrej
sytuacji finansowe;j.

42. Funkcja nadzorcza powinna dopilnowac, aby ogolne zasady i struktury ladu korporacyjnego ZAFI oraz
ich powigzania z systemem wynagradzania zostaly uwzglednione w kontekécie projektowania oraz
wdrazania polityki i praktyk ZAFI w zakresie wynagrodzeh. Funkcja nadzorcza powinna zapewnic
uwzglednienie nastepujacych elementéw: wyraznego rozréznienia miedzy osobami pelniacymi funkcje
operacyjne i osobami pelnigcymi funkcje kontrolne, wymogbébw dotyczacych umiejetnoSci i
niezalezno$ci czlonkdéw organu zarzqdzajgcego, roli pelnionej przez wewnetrzne komitety, w tym
komitet ds. wynagrodzen, zabezpieczen zapobiegajacych konfliktom intereséw oraz systemu
sprawozdawczo$ci wewnetrznej i zasad dotyczacych transakeji z podmiotami powigzanymi.

X.L.II Wynagrodzenie czlonkéw organu zarzadzajacego i oséb pelmiacych
funkcje nadzorcze

43. Wynagrodzenie czlonkéw organu zarzqdzajgcego powinno by¢ zgodne z ich uprawnieniami,
zadaniami, wiedza specjalistyczng i zakresem odpowiedzialnoéci.

44. Gdy jest to stosowne ze wzgledu na wielko$¢ ZAFI, jego organizacje wewnetrzna oraz charakter, zakres
i zlozono$¢ jego dzialalno$ci, organ zarzqdzajqcy nie powinien okreslaé wlasnego wynagrodzenia.
Wynagrodzenie czlonkéw organu zarzqdzajgcego powinna okreslaé i nadzorowaé funkcja nadzorcza.
W zakresie zgodnym z prawem krajowym funkcja nadzorcza powinna tez w szczegblno$ci zatwierdzaé
i nadzorowa¢ wynagrodzenie kadry kierowniczej wyzszego szczebla oraz pracownikow, ktorzy
otrzymuja najwyzsze calkowite wynagrodzenie w obrebie ZAFI.

45. W przypadku ZAFI, ktore maja oddzielna funkcje nadzorczq, aby we wlasciwy sposob zaradzié
konfliktom intereséw, bardziej odpowiednie moze by¢ otrzymywanie przez osoby pelnigce funkcje
nadzorczq tylko wynagrodzenia stalego. W przypadku zastosowania mechanizméw motywacyjnych
powinny one by¢ $ci$le dostosowane do przydzielonych zadan w dziedzinie monitorowania i kontroli,
odzwierciedlajac zdolnoSci danej osoby i osiggane rezultaty. Jezeli przyznawane sa instrumenty,
nalezy podjaé odpowiednie $rodki, takie jak okresy zatrzymania do konca kadencji, aby zapewnié
niezalezny osad danych czlonkéw organu zarzqdzajgcego. W przypadku tych ZAFI, ktorzy ze wzgledu
na swoja wielko$§é, organizacje wewnetrzna oraz charakter, zakres i zlozono$é dzialalno$ci nie
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46.

47.

48.

49.

50.

51.

posiadaja oddzielnej funkcji nadzorczej, zasada, zgodnie z ktéra w odniesieniu do oséb pekligcych
funkcje nadzorczq bardziej odpowiednie moze by¢ wylacznie wynagrodzenie stale, powinna miec¢
zastosowanie jedynie do niewykonawczych czlonkdw organu zarzqdzajgcego wykonujacych zadania
zwigzane z funkcjq nadzorczq.

X.I.III Zaangazowanie akcjonariuszy

Zatwierdzenie polityki wynagrodzen ZAFI i decyzji dotyczacych wynagrodzenia czlonkéw organu
zarzqdzajqcego moze naleze¢ do zgromadzenia akcjonariuszy ZAFI w zalezno$ci od cech ZAFI lub
przepiséw krajowych obowiazujacych w jurysdykeji, w ktérej ZAFI ma siedzibe. Glos akcjonariuszy
moze mie¢ charakter doradczy lub wiazacy. W tym celu akcjonariuszom nalezy dostarczyc
odpowiednie informacje, aby mogli podejmowaé $§wiadome decyzje.

Funkcja nadzorcza pozostaje odpowiedzialna za propozycje przedkltadane zgromadzeniu akcjonariuszy
ZAF1, jak réwniez za rzeczywiste wdrozenie wszelkich zmian polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen
oraz nadzor nad nimi.

X.I.IV Przeglad realizacji polityki wynagrodzen

Funkcja nadzorcza powinna zapewnic¢ przeglad realizacji polityki wynagrodzen ZAFI co najmniej raz w
roku. Takie centralne, niezalezne przeglady powinny shuzy¢ ocenie, czy caly system wynagradzania:

e dziala zgodnie z zamierzeniem (w szczegoélnosci obejmuje wszystkie uzgodnione plany/
programy; wyplaty wynagrodzen sa wlasSciwe, a profil ryzyka i cele dlugoterminowe ZAFI
zostaly nalezycie uwzglednione); oraz

e jest zgodny z krajowymi oraz miedzynarodowymi przepisami, zasadami i normami.

Stosowne osoby pelnigce wewnetrzne funkcje kontrolne (tj. komoérki ds. audytu wewnetrznego,
zarzadzania ryzykiem, nadzoru zgodnosci z prawem itp.), jak rowniez inne kluczowe komitety peliace
funkcje nadzorczq (4j. ds. audytu, ryzyka i nominacji) powinny by¢ $éciéle zaangazowane w przeglad
systemu wynagradzania ZAFI.

Jezeli z przegladow okresowych wynika, ze system wynagradzania nie dziala 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 zosta¢ w czeSci lub w
calosci zlecony podmiotowi zewnetrznemu, gdy jest to wlasciwe zgodnie z zasadg proporcjonalnoSci.
Wieksi i bardziej zlozeni ZAFI powinni dysponowaé wystarczajacymi zasobami, aby przeprowadzic
przeglad we wlasnym zakresie, cho¢ konsultanci zewnetrzni moga wykonywaé zadania uzupekniajace,
wspierajac ZAFI w stosownych przypadkach. Zgodnie z zasada proporcjonalno$ci mniejsi i mniej
zlozeni ZAFI moga zadecydowaé o zleceniu calego przegladu podmiotowi zewnetrznemu, dokonujac
przegladu rzadziej niz raz w roku lub przeprowadzajac co najmniej raz w roku ocene wewnetrzng
niebedaca pelnym niezaleznym przegladem. We wszystkich przypadkach funkcja nadzorcza powinna
pozosta¢ odpowiedzialna za przeglad polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen oraz za dopilnowanie,
aby podjeto dzialania nastepcze w zwigzku z wynikami przegladu; ponadto w przeglad powinny byé
Scisle zaangazowane odpowiednie osoby pelniqce funkcje kontrolne.
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X.II. Komitet ds. wynagrodzen
X.II.I Ustanowienie komitetu ds. wynagrodzen

52. Ustanowienie komitetu ds. wynagrodzen powinny rozwazy¢ w ramach dobrej praktyki nawet te ZAFI,
ktére nie maja obowiazku ustanowienia takiego komitetu na mocy pkt 3 zalacznika II do dyrektywy w
sprawie ZAFI.

53. W celu ustalenia, czy komitet ds. wynagrodzen powinien zostaé¢ ustanowiony, nalezy rozwazy¢ czynniki
wymienione w sekeji VII (Wytyczne w sprawie proporcjonalnoéci). Oceniajac, czy dany ZAFI ma duze
znaczenie, czy tez nie, ZAFI powinien rozwazy¢ lacznie wszystkie trzy czynniki (tj. swoja wielkos§é lub
wielko§é AFT, ktérymi zarzadza, swoja organizacje wewnetrzng oraz charakter, zakres i ztoZono$é swojej
dzialalno$ci). ZAFI, ktéry ma duze znaczenie tylko w odniesieniu do jednego lub dwoch z powyzszych
trzech czynnikéw, nie powinien mie¢ obowiazku ustanowienia komitetu ds. wynagrodzen.

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

e fakt, czy ZAFTI jest notowany;

e struktura prawna ZAFTI;

e liczba pracownikéw ZAFT;

e aktywa zarzadzane przez ZAFI;

e to, czy ZAFI jest takze przedsiebiorstwem zarzadzajacym UCITS;

e $wiadczenie ustug wymienionych w art. 6 ust. 4 dyrektywy w sprawie ZAFI.

55. Po uwzglednieniu powyzszych zasad i wszystkich okoliczno$ci, ponizej podano przykltady ZAFI, ktorzy
moga nie by¢ zobowigzani do ustanowienia komitetu ds. wynagrodzen:

e ZAFI, ktérzy zarzadzaja AFI z portfelami o wartoéci nieprzekraczajacej 1,25 mld EUR i
zatrudniajg nie wiecej niz 50 pracownikow, w tym ZAFI utworzeni w celu zarzadzania UCITS i
Swiadczenia ustug, o ktorych mowa w art. 6 ust. 4 dyrektywy w sprawie ZAFT;

e ZAFI, ktérzy wchodza w sklad grup bankowych, ubezpieczeniowych i inwestycyjnych lub
konglomeratéow finansowych, w obrebie ktérych jeden z podmiotéw jest zobowigzany do
ustanowienia komitetu ds. wynagrodzen wykonujacego zadania i obowigzki w odniesieniu do
calej grupy, pod warunkiem ze przepisy dotyczace skladu, roli i uprawnien takiego komitetu
ds. wynagrodzen sa réwnowazne okreslonym w niniejszych wytycznych, a istniejacy komitet
ds. wynagrodzen przyjmuje odpowiedzialno$é za sprawdzenie, czy ZAFI przestrzega przepisow
okreslonych w niniejszych wytycznych.

56. Nalezy réwniez pamietaé, jak wskazano powyzej w pkt 52, ze ZAFI wymienieni w powyzszych

przykladach moga zdecydowa¢ sie na ustanowienie komitetu ds. wynagrodzen z wlasnej inicjatywy w
ramach dobrej praktyki.
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57. ZAFI, ktérych nie wymieniono w powyzszych przykladach, nie powinni by¢ automatycznie zobowigzani
do ustanawiania komitetu ds. wynagrodzen. Do tych celéw ZAFI, ktorzy przekraczaja progi okreslone w
pkt 55, powinni zostaé uznani za majacych duze znaczenie z uwagi na swoja wielkos¢ lub wielko$é AFI,
ktorymi zarzadzaja; aby jednak podjaé decyzje, czy musza oni ustanowi¢ komitet ds. wynagrodzen, tacy
ZAFI powinni dokona¢ oceny, czy majg duze znaczenie z uwagi na swoja organizacje wewnetrzna oraz
charakter, zakres i ztozono$¢ dzialalno$ci.

X.IL.II Sklad komitetu ds. wynagrodzen

58. Aby komitet ds. wynagrodzen mogt dziala¢ niezaleznie od kadry kierowniczej wyzszego szczebla, w jego
sklad powinni wchodzi¢ czlonkowie funkcji nadzorczej, ktérzy nie sprawujg funkeji wykonawczych, a
ponadto przynajmniej wiekszo$¢ z nich kwalifikuje sie jako czlonkowie niezalezni.

59. Przewodniczacy komitetu ds. wynagrodzen powinien by¢ czlonkiem niezaleznym i niewykonawczym.

60. Odpowiednia liczba czlonkéw komitetu ds. wynagrodzen powinna posiada¢ wystarczajaca wiedze
specjalistyczng i doswiadczenie zawodowe w zakresie zarzadzania ryzykiem i jego kontroli, a
mianowicie w odniesieniu do mechanizmu dostosowywania struktury wynagrodzen do profilu ryzyka i
profilu kapitalowego ZAFI.

61. Komitet ds. wynagrodzen nalezy zacheca¢ do zasiegania porad ekspertow wewnetrznych (np. z komorki
ds. zarzadzania ryzykiem) i zewnetrznych. Dyrektor generalny nie powinien uczestniczyé w

posiedzeniach komitetu ds. wynagrodzen, podczas ktéorych omawiane i ustalane jest jego
wynagrodzenie.

X.ILIII Rola komitetu ds. wynagrodzen

62. Komitet ds. wynagrodzen powinien:
e by¢ odpowiedzialny za opracowanie zalecen dla funkcji nadzorczej w odniesieniu do
wynagrodzen czlonkéw organu zarzqdzajgcego, jak rbéwniez otrzymujacych najwyzsze

wynagrodzenie pracownikow ZAFT;

e zapewni¢ funkcji nadzorczej wsparcie i porady w zakresie projektu ogdlnej polityki
wynagrodzen ZAFTI;

e mie¢ dostep do porad wewnetrznych i zewnetrznych niezaleznych od porad przedstawianych
przez kadre kierowniczg wyzszego szczebla lub kadrze kierowniczej wyzszego szczebla;

e dokonywa¢ przegladu mianowania konsultantéw zewnetrznych ds. wynagrodzen proszonych o
rade lub wsparcie przez funkcje nadzorczg;

e wspiera¢ funkcje nadzorczq w nadzorowaniu projektu i dzialania systemu wynagradzania w
imieniu funkcji nadzorczey;

e poswiecal szczegblng uwage ocenie mechanizméw wdrozonych w celu dopilnowania, aby:
— system wynagradzania w nalezyty sposob uwzglednial wszystkie rodzaje ryzyka

oraz poziom plynnosci i zarzadzanych aktywbw; oraz
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— ogodlna polityka wynagrodzenn byla zgodna ze strategia biznesowa, celami,
warto$ciami i interesami ZAFI oraz AFI, ktérym on zarzadza, jak tez inwestorow
takich AFTI; oraz

e dokona¢ formalnego przegladu mozliwych scenariuszy w celu okreSlenia reakcji systemu
wynagradzania na przyszle wydarzenia zewnetrzne i wewnetrzne, jak tez przeprowadzenia jego
weryfikacji historyczne;j.

63. Komitet ds. wynagrodzen moze by¢ odpowiedzialny za nadzér nad centralnym i niezaleznym
przegladem realizacji polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen.

X.IL.IV Procedury komitetu ds. wynagrodzen i jego miejsce w hierarchii
sluzbowej

64. Komitet ds. wynagrodzen powinien:

e mie¢ 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 komoérki ds. zarzadzania
ryzykiem oraz o0s6b peiniqcych funkcje kontrolng. Dostep taki nie powinien utrudniaé
normalnej dzialalno$ci ZAFI;

e zapewni¢ nalezyte zaangazowanie komorki ds. kontroli wewnetrznej oraz innych wlasciwych
komorek (np. ds. zasobéw ludzkich i planowania strategicznego). Komitet ds. wynagrodzen
powinien wspolpracowaé z innymi komitetami utworzonymi przez organy ZAFI, ktoérych
dzialalno$¢ moze mie¢ wplyw na projektowanie oraz prawidlowe funkcjonowanie polityki i
praktyk w zakresie wynagrodzen (np. komitetami ds. ryzyka, audytu i nominacji); oraz

e udzielat funkcji nadzorczej oraz, w stosownych przypadkach, zgromadzeniu akcjonariuszy
ZAFI odpowiednich informacji na temat prowadzonych dziatan.

X.III. Osoby pelnigce funkcje kontrolne

X.IIL.I Role 0s6b pelnigcych funkcje kontrolne

65. ZAFI powinni dopilnowaé, aby osoby petniqgce funkcje kontrolne odgrywaly aktywnag role w
projektowaniu, biezacym nadzorze i przegladzie polityki wynagrodzen w innych obszarach
dzialalnoSci.

66. W Scisltej wspolpracy z komitetem ds. wynagrodzen oraz funkcjq nadzorczq i organem zarzqdzajqcym,
osoby pelnigce funkcje kontrolne powinny pomé6c w okre$leniu ogolnej strategii wynagradzania
wdrazanej przez ZAFI, uwzgledniajac potrzebe promowania skutecznego zarzadzania ryzykiem.

67. Komorka ds. zarzadzania ryzykiem powinna dokonaé¢ oceny, w jaki sposob struktura wynagrodzen
zmiennych wplywa na profil ryzyka ZAFI. Dobrg praktyka jest weryfikacja i ocena danych dotyczacych
korekty o ryzyko przez komoérke ds. zarzadzania ryzykiem oraz jej udzial w zwiazku z tym w
posiedzeniu komitetu ds. wynagrodzen.
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69.

70.

71.

72.

73-

74.

75-

76.

. Komoérka ds. nadzoru zgodnoSci z prawem powinna przeanalizowa¢, w jaki sposéb struktura

wynagrodzen wplywa na zgodno$c¢ dzialan ZAFI z prawem, regulacjami i zasadami wewnetrznymi.

Komorka ds. audytu wewnetrznego powinna okresowo przeprowadzaé niezalezng kontrole projektu,
realizacji i skutkow polityki wynagrodzen ZAFI.

X.III.IX Wynagrodzenie oséb pelniacych funkcje kontrolne

Poziom wynagrodzenia 0séb petnigcych funkcje kontrolne powinien umozliwia¢ ZAFI zatrudnianie do
tych zadan wykwalifikowanego i do§wiadczonego personelu.

Jezeli osoby pelniqce funkcje kontrolne otrzymuja wynagrodzenie zmienne, powinno ono byé
uzaleznione od celéow zwigzanych z dang funkcjg i nie powinny o nim decydowaé wylgcznie kryteria
wynikéw dotyczace calego ZAFI.

Struktura wynagrodzenia 0séb petniqcych funkcje kontrolne nie powinna niekorzystnie wpltywac¢ na ich
niezalezno$¢ ani skutkowaé konfliktami interesébw w ich roli os6b doradzajacych komitetowi ds.
wynagrodzen, funkcji nadzorczej lub organowi zarzqdzajqcemu. Jezeli wynagrodzenie o0s6b
petnigcych funkcje kontrolne zawiera skladnik oparty na kryteriach wynikéw dotyczacych calego ZAFI,
ryzyko konfliktu interes6w wzrasta, dlatego tez nalezy mu zaradzi¢ we wlasciwy sposob.

W przypadku ZAFI, ktérzy maja obowigzek ustanowi¢ komitet ds. wynagrodzen, za ustalanie
wynagrodzenia kadry kierowniczej wyzszego szczebla odpowiedzialnej za kierowanie osobami
pelnigcymi funkcje kontrolne nie powinna by¢ odpowiedzialna wylacznie funkcja nadzorcza, ale
powinno ono by¢ nadzorowane bezpo$rednio przez komitet ds. wynagrodzen. Wynagrodzenie
pracownikow komorek ds. nadzoru zgodno$ci z prawem i zarzadzania ryzykiem nalezy okre$lac w
sposo6b zapobiegajacy konfliktom intereso6w zwigzanym z jednostka organizacyjna, ktoéra nadzoruja, w
zwigzku z czym powinno sie je ocenia¢ oraz ustalaé w sposob niezalezny. Komitet ds. wynagrodzen
powinien sformulowaé zalecenia dla organu zarzqdzajgcego dotyczace wynagrodzenia wyplacanego
kadrze kierowniczej wyzszego szczebla w komorkach ds. zarzadzania ryzykiem i ds. nadzoru zgodnoSci
Z prawem.

W przypadku ZAFI, ktérzy nie maja obowigzku ustanawia¢ komitetu ds. wynagrodzen, wynagrodzenie
kadry kierowniczej wyzszego szczebla odpowiedzialnej za kierowanie osobami petnigcymi funkcje
kontrolne powinna nadzorowac funkcja nadzorcza.

Nalezy odpowiednio zarzadzaé¢ konfliktami intereséw, ktoére moglyby powsta¢ w przypadku, gdyby inne
obszary dzialalno$ci mialy niepozadany wplyw na wynagrodzenie 0s6b petniqcych funkcje kontrolne.
Potrzeba unikniecia niepozadanego wplywu jest szczegélnie wazna w sytuacji, gdy osoby pelniqgce
funkcje kontrolne pracuja w innych obszarach dzialalnoSci. W ramach procesu oceny nalezy jednak
takze braé pod uwage poglady innych obszaréw dzialalnoéci.

Osoby pelnigce funkcje kontrolne nie powinny znajdowaé sie w sytuacji, w ktérej na przyklad
zatwierdzenie transakcji, podejmowanie decyzji lub udzielanie porad na temat zagadnien zwiazanych z
ryzykiem i kontrolg finansowa mogloby by¢ bezposrednio zwigzane ze wzrostem lub spadkiem ich
wynagrodzenia uzaleznionego od wynikow.
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XI. Wytyczne w sprawie ogélnych wymagan dotyczacych dostosowania ryzyka

77. ZAFI maja obowigzek stosowaé ogolne wymagania dotyczace dostosowania ryzyka tylko w odniesieniu
do wynagrodzen poszczegblnych czlonkéw okreslonego personelu, jednak zdecydowanie zaleca sie
dobrowolne ich stosowanie w odniesieniu do calego ZAFI, co wskazano w zalaczniku II. ZAFI powinien
oceni¢, czy wymagania te powinny by¢ stosowane wobec ZAFI jako caloéci i, jezeli bedzie to konieczne,
by¢ w stanie wykaza¢ wlasciwym organom, dlaczego sa one stosowane tylko wobec okreslonego
personelu.

XI.I. Ogoblna polityka wynagrodzen, w tym wyplacania $§wiadczen emerytalnych

78. Dlugoterminowa strategia ZAFI powinna obejmowaé ogo6lna strategie biznesowa i okre§lone ilo$ciowo
poziomy tolerancji na ryzyko w okresie wieloletnim, jak r6wniez inne wartos$ci firmy, takie jak kultura
zgodnosci z prawem, etyka, postepowanie wobec inwestoréw AFI, ktérymi on zarzadza, §rodki stuzace
ograniczeniu do minimum konfliktow interesow itp. Projekt systeméw wynagradzania powinien by¢
zgodny z profilami ryzyka, regulaminem lub dokumentami zalozycielskimi AFI, ktérymi zarzadza
ZAF1, oraz z celami okres§lonymi w strategiach ZAFI i AFI, ktérymi on zarzadza, musi tez uwzgledniaé
potencjalne zmiany strategii. W zwigzku z tym ZAFI powinni zapewnié¢ wlaSciwy projekt i wdrozenie
swoich system6w wynagradzania. Obejmuje to w szczego6lnoSci odpowiednia réwnowage miedzy
wynagrodzeniem zmiennym i stalym, pomiar wynikow oraz strukture wynagrodzenia zmiennego i w
stosownych przypadkach jego korekte o ryzyko. ROwniez mniejsi lub mniej zaawansowani ZAFI
powinni dolozy¢ wszelkich staran, aby dostosowac polityke wynagrodzen do swoich intereséw oraz
intereso6w AFI, ktérymi zarzadzaja, i ich inwestoréw.

79. Opracowujac polityke wynagrodzen, ZAFI powinni zwrocié nalezyta uwage na to, jak wynagrodzenie
przyczynia sie do zapobiegania podejmowaniu nadmiernego ryzyka, do efektywnosci ZAFI i AFI,
ktérymi on zarzadza, oraz do zgodnoSci polityki wynagrodzen ze skutecznym zarzadzaniem ryzykiem.

80. Zarzadzajacy powinni uwzgledni¢ ostrozne zasady wyceny i nie powinni ignorowac ryzyka koncentracji
ani czynnikow ryzyka, takich jak ryzyko plynnoSci oraz ryzyko koncentracji, ktére moglyby w
przyszlo$ci pogorszy¢ sytuacje AFI, ktorymi zarzadza ZAFI. Silna zacheta, aby nie przestrzegaé takich
obowiazkoéw, pojawia sie, gdy zmienny skladnik wynagrodzenia sklada sie gléwnie z instrumentéw,
ktore sa wyplacane niezwlocznie, bez zadnych mechanizméw odroczenia ani korekty o ryzyko ex post
(kar lub mechanizmu wycofania), badz sa oparte na formule uzalezniajacej wynagrodzenie zmienne
od przychodow w roku biezacym, a nie od zyskéw skorygowanych o ryzyko.

81. Aby zréwnowazy¢ wspomniane niebezpieczenstwa, polityka wynagrodzen powinna uwzgledniaé
elementy zarzadzania ryzykiem. Nalezycie skonstruowane i wdrozone wynagrodzenie zmienne moze
by¢ skutecznym narzedziem zapewnienia zgodnos$ci miedzy interesami pracownikéw a interesami AFI,
ktorymi zarzadza ZAFI. Uwzgledniajac charakter, skale i zlozono$¢ ZAFI, mozna zastosowaé
alternatywne podejécia do uwzglednienia elementéw zarzadzania ryzykiem w polityce wynagrodzen.

XI.I1. Nieokreslone z gory sSwiadczenia emerytalne

82. Polityka wynagrodzen powinna uwzglednia¢ wszystkie aspekty wynagrodzenia, w tym skladniki stale,
skladniki zmienne, warunki $wiadczenn emerytalnych oraz inne podobne $wiadczenia. Polityka
wyplacania §wiadczen emerytalnych (zar6wno dotyczaca sktadnika stalego, jak i zmiennego) powinna
by¢ dostosowana do dlugoterminowych intereséw ZAFI oraz AFI, ktérymi on zarzadza.
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83. W przypadku nieokreS§lonych z goéory $wiadczenn emerytalnych bedacych cze$cia wynagrodzenia
zmiennego pracownik nie powinien nabywaé uprawnien do nich w chwili przej$cia na emeryture lub
odejécia z ZAFI bez uwzglednienia sytuacji gospodarczej AFI, ktérymi zarzadza ZAFI, lub ryzyka
podjetego przez danego pracownika w perspektywie dlugookresowe;j.

84. W celu dostosowania tego konkretnego rodzaju Swiadczen emerytalnych do sytuacji ekonomicznej AFI,
ktérymi zarzadza ZAFI, nieokre$lone z gbry $wiadczenia emerytalne nalezy, wowczas gdy jest to
dopuszczalne na mocy stosownego ustawodawstwa emerytalnego, wyplaca¢ w formie instrumentéw.

85. W kontekécie przejScia na emeryture nieokreSlone z gbéry Swiadczenia emerytalne, do ktérych
pracownik nabywa uprawnienia, powinny podlegac piecioletniemu okresowi zatrzymania.

86. W przypadku, gdy pracownik odchodzi z ZAFI przed emerytura, uprawnien do nieokre$lonych z goéry
Swiadczen emerytalnych nie powinien nabywa¢ przed uplywem pieciu lat, powinny one takze przed
wyplata podlegaé ocenie wynikéw i korekcie o ryzyko ex post.

XI.III. Odprawa

87. Wysokie odprawy (,zlote spadochrony”) dla pracownikéw odchodzacych z ZAFI, ktore skutkujg
znacznymi wyplatami bez jakiejkolwiek korekty o wyniki i ryzyko, nalezy uznaé za niezgodne z zasada
okreslong w pkt 1 lit. k) zalacznika IT do dyrektywy w sprawie ZAFI. Wszelkie takie platnosci powinny
by¢ powiazane z wynikami osiagganymi w dtuzszym okresie, a zasady dotyczace tych platnosci powinny
by¢ okreslane w taki sposob, aby zapobiega¢ wynagradzaniu zlych wynikoéw. Nie powinno to wykluczac
wyplaty odpraw z tytulu wezedniejszego rozwigzania umowy w zwigzku ze zmiang strategii ZAFI lub
AFI, ktérymi on zarzadza, badz tez z polgczeniem lub przejeciem.

88. ZAFI powinni ustanowi¢ ramy stuzace okreslaniu i zatwierdzaniu odpraw w zgodzie z ogdblnymi
strukturami zarzadzania polityka ZAFI w zakresie zatrudnienia. Ramy te powinny zapobiegac
wynagradzaniu ztych wynikow.

89. ZAFI powinni by¢ w stanie wyjaéni¢ wlasciwym organom kryteria wykorzystywane w celu ustalenia
wysokoéci odprawy. Dobra praktyka jest odraczanie wszelkich naleznych platno$ci zmiennych lub
dlugookresowych planéw motywacyjnych oraz konstruowanie ich zgodnie z pierwotnymi zasadami
odraczania wyplat.

XI.IV. Osobiste strategie hedgingowe

90. Za zabezpieczenie sie przed ryzykiem korekty wynagrodzenia skutkujacej jego zmniejszeniem uznaje
sie sytuacje, w ktorej dany pracownik zawiera z osobg trzecia umowe, na mocy ktérej wspomniana
osoba trzecia zobowiazuje sie do dokonania bezposrednio lub posrednio na rzecz pracownika platnosci
zwigzanych z kwotami, o jakie zmniejszono wynagrodzenie zmienne danego pracownika, lub platnoéci
wspoOlmiernych do tych kwot. Umowa taka moze na przyklad przybraé¢ posta¢ opcji lub dowolnego
innego kontraktu pochodnego badz innego kontraktu w jakikolwiek sposéb zabezpieczajgcego
wynagrodzenie zmienne danego pracownika.

91. Aby zapewni¢ skuteczno$¢ dostosowania ryzyka, pracownicy nie powinni wykupowaé polis
ubezpieczeniowych, na mocy ktérych nastepuje wyplata odszkodowania w przypadku korekty
wynagrodzenia skutkujacej jego zmniejszeniem. Co do zasady nie uniemozliwia to jednak zawierania
umoéw ubezpieczeniowych stuzacych pokryciu wydatkéw osobistych, np. kosztoéw opieki zdrowotnej i rat
kredytu hipotecznego (jezeli warunkiem pokrywania rat kredytu hipotecznego jest stan zdrowia
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skutkujacy niezdolno$cia do pracy na ré6wnowaznym stanowisku), niemniej kazdy przypadek nalezy
rozpatrywac indywidualnie.

92. Wymaganie niekorzystania z osobistych strategii hedgingowych lub ubezpieczen w celu obejScia
skutkéw dostosowania ryzyka wynikajacych z uzgodnien dotyczacych wynagrodzenia powinno
dotyczy¢ odroczonego i zatrzymywanego wynagrodzenia zmiennego. ZAFI powinni dysponowaé
skutecznymi mechanizmami zapewniajacymi przestrzeganie tego wymogu przez pracownikow.

XII. Wytyczne w sprawie szczegélowych wymagan dotyczacych dostosowania ryzyka

03. ZAFI maja obowiazek stosowaé szczegblowe wymagania dotyczace dostosowania ryzyka tylko w
odniesieniu do wynagrodzen poszczegblnych czlonkéw okreslonego personelu, ale moga w kazdym
przypadku rozwazy¢ stosowanie wszystkich lub niektérych szczegélowych wymagan w odniesieniu do
calego ZAFI (lub przynajmniej ich zastosowanie w zakresie ,szerszym od $ci$le wymaganego”). W
zalaczniku IT wskazano szczegblowe wymagania, ktorych dobrowolne stosowanie w odniesieniu do
calego ZAFTI jest zdecydowanie zalecane.

XII.1. W pelni elastyczna polityka dotyczaca zmiennych skladnikéw wynagrodzenia

94. W pelni elastyczna polityka dotyczaca zmiennych skladnikéw wynagrodzenia oznacza zaréwno, ze zle
wyniki powinny skutkowaé obnizeniem wynagrodzenia zmiennego, ale takze, iz w niektérych
przypadkach moze ono zostaé zredukowane do zera. W ujeciu praktycznym oznacza to réwniez, ze
skladnik staly powinien by¢ wystarczajaco wysoki, aby stanowi¢ wynagrodzenie za S$wiadczenie
profesjonalnych uslug zgodnie z wyksztalceniem, stazem pracy, wymaganym poziomem wiedzy i
umiejetnosci, ograniczeniami i do§wiadczeniem zawodowym, sektorem dzialalno$ci oraz regionem.
Podstawowa zasada dostosowania ryzyka powinna mie¢ posredni wplyw na poziom wynagrodzenia
stalego otrzymywanego przez poszczeg6lne osoby.

XII.II. Dostosowanie ryzyka w przypadku zmiennych skladnikéw wynagrodzenia
XILIL.I.I Proces dostosowania ryzyka

95. Aby ograniczy¢ zjawisko podejmowania nadmiernego ryzyka, wynagrodzenie zmienne powinno byé
uzaleznione od wynikéw i skorygowane o ryzyko. W tym celu ZAFI powinien dopilnowaé, aby zachety
do podejmowania ryzyka byly réwnowazone zachetami do zarzadzania ryzykiem. System
wynagradzania powinien by¢ zgodny ze skutecznym zarzadzaniem ryzykiem i procesami zarzadzania w
ZAFI.

XII.II.I.II Proces pomiaru wynikéw i ryzyka

96. Punktem wyj$ciowym dla ustanowienia systemu wynagradzania powinno by¢ okreSlenie celow ZAFT i
jednostki organizacyjnej oraz pracownikoéw, jak rowniez zdefiniowanie strategii inwestycyjnej
wlaéciwych AFI. Cele te powinny wynika¢ z planu biznesowego ZAFTI (jezeli zostal on opracowany) oraz
powinny by¢ zgodne z gotowoScia ZAFI do podejmowania ryzyka i strategia inwestycyjna wlasciwych
AFI. Kryteria pomiaru wynikéw, ktérych nalezy uzyé, aby dokonac oceny, czy dany pracownik osiagnat
swoje cele w okresie naliczania, mozna sformulowaé 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 naklada¢. W ramach prawidlowo zaprojektowanej
oceny wynikow wynagrodzenie powinno by¢ powigzane z realizacjg strategii inwestycyjnej wtasciwych
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97.

AFI oraz planu biznesowego (jezeli zostal on opracowany) lub celow ZAFI. Niewla$ciwie
zaprojektowane kryteria oceny wynikéw moga z kolei zacheca¢ do podejmowania zbyt duzego ryzyka.
Podczas oceny wynikow nalezy uwzgledniaé tylko faktyczne rezultaty. Dostosowanie ryzyka podczas
pomiaru wynikéw mozna zapewnié, stosujac kryteria oceny wynikow skorygowane o ryzyko lub
dokonujac korekty wynikow o ryzyko w pézniejszym okresie. Korekta o ryzyko moze mie¢ rézna postaé
w zaleznoSci od dzialalno$ci pracownika i odpowiedniej linii biznesowej lub AFI.

XII.IL.LIII Proces przyznawania wynagrodzenia

Po uplywie okresu naliczania ZAFI powinien wdrozy¢ okreSlony proces przyznawania wynagrodzenia
w celu przelozenia oceny wynikéw na zmienny skladnik wynagrodzenia kazdego pracownika. Proces
ten powinien zazwyczaj obejmowaé najpierw okreslenie tak zwanych ,pul” wynagrodzenia zmiennego,
a nastepnie podzial rodkéw. Poniewaz nie wszystkie miary wynikéw i ryzyka nadaja sie do stosowania
w odniesieniu do calego ZAFI, jednostek organizacyjnych i pracownikéw, ZAFI powinien
zidentyfikowa¢ rodzaje ryzyka na kazdym poziomie oraz dopilnowaé, aby korekta o ryzyko
uwzgledniala w odpowiedni spos6b wielko$¢ i czas trwania ryzyka na kazdym poziomie. Ta tak zwana
skorekta o ryzyko ex ante” powinna skutkowaé korektg wynagrodzenia na wypadek potencjalnych
niekorzystnych wydarzen w przyszlosci.

XIIL.IL.L.IV Proces wyplaty wynagrodzenia

98. W celu dostosowania rzeczywistej wyplaty wynagrodzenia do cyklu zycia i polityki umorzen AFI

99.

zarzadzanych przez ZAFI oraz ich ryzyka inwestycyjnego wynagrodzenie zmienne powinno by¢
wyplacane czeSciowo z gory (skladnik krotkoterminowy), a czeSciowo odroczone (skladnik
dlugoterminowy). Skladnik krétkoterminowy powinien byé wyplacany bezpoérednio po przyznaniu,
stanowigc dla pracownikéw nagrode za wyniki osiagniete w okresie naliczania. Skladnik
dlugoterminowy powinien natomiast byé przyznawany pracownikom w trakcie okresu odroczenia i po
jego uplywie. Powinien on by¢ nagroda dla pracownikow za dlugookresowa trwalosé wynikéw bedaca
rezultatem decyzji podjetych w przeszloSci. Przed wyplata czeéci odroczonej powinna byé wymagana
ponowna ocena wynikow, a w razie potrzeby korekta o ryzyko w celu dostosowania wynagrodzenia
zmiennego do czynnikéw ryzyka i bledow ujawnionych w ocenach wynikéw oraz ryzyka, ktore
przeprowadzono od chwili, gdy danemu pracownikowi przyznano zmienny skladnik wynagrodzenia.
Ta tak zwana korekta o ryzyko ex post powinna by¢ zawsze niezbedna, poniewaz w chwili
przyznawania wynagrodzenia nie mozna z calg pewno$cia oceni¢ ostatecznych wynikow.

XTI.IL.II Wspoélne wymagania dotyczace procesu dostosowania ryzyka

XII.II.II.I Horyzont czasowy

Przy ocenie ryzyka oraz wynikdéw ZAFI powinni braé¢ pod uwage zaré6wno obecne, jak i przyszle ryzyko
podejmowane przez pracownika, jednostke organizacyjna, dany AFI lub ZAFT jako calo$¢. W ramach
tej oceny ZAFI powinni zbadaé potencjalny wplyw dzialalnosci pracownika na AFI, ktérymi zarzadzaja,
oraz krétko- i dlugoterminowy sukces ZAFI. W tym celu ZAFI powinien dostosowaé horyzont czasowy
pomiaru ryzyka i wynikéw do cyklu zycia oraz polityki umorzen AFI zarzadzanych przez ZAFI i ich
ryzyka inwestycyjnego. Wymog, aby ZAFI oceniali wyniki pracownikéw w wieloletnim okresie
dostosowanym do cyklu zycia AFI zarzadzanych przez ZAFI, oznacza, ze okres naliczania i okres
wyplaty krotkoterminowego oraz dlugoterminowego skladnika wynagrodzenia powinny lacznie mieé
odpowiednia dlugosé.
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100. Wlasciwe proporcje miedzy okresem naliczania i wyplaty powinny zaleze¢ od rodzaju AFI
zarzadzanych przez ZAFI oraz od rodzaju dzialalnoéci biznesowej i zadan wykonywanych przez
pracownika. Zastosowanie wieloletnich okreséw naliczania stanowi jednak przejaw wiekszej
ostrozno$ci, poniewaz pozwala uwzgledni¢ w ocenie wynikow z cala pewnoscia wiekszg liczbe rodzajow
ryzyka, ktore ujawnily sie od poczatku okresu naliczania.

XILIL.IL.ITI Pomiar poziomu ryzyka i wynikow

101. Wynagrodzenie uzaleznione od wynikéw powinno — oprécz parametréw zwigzanych z ryzykiem i
wynikami dzialan indywidualnych - zaleze¢ réwniez od parametréw zwiazanych z ryzykiem i
wynikami wlaSciwego AFI oraz jednostki organizacyjnej ZAFI. Kwota wynagrodzenia zmiennego
przystugujacego pracownikowi powinna zatem zaleze¢ od jego wynikow indywidualnych, wynikéw jego
linii biznesowej lub wlasciwego AFI oraz wynikow ZAFI. Relatywne znaczenie wynikdw na
poszczegblnych poziomach nalezy okre§lic z gory, zachowujac odpowiednia réwnowage, aby
uwzgledni¢ stanowisko danego pracownika lub jego obowigzki.

102. Aby wywiera¢ jak najwiekszy wplyw na zachowania pracownikéw, zmienne wykorzystywane do
pomiaru ryzyka i wynikéw powinny mieé¢ jak najSciSlejszy zwigzek z poziomem, ktérego dotycza
decyzje podejmowane przez pracownika objetego korekta o ryzyko. Kryteria wynikow powinny
obejmowaé¢ mozliwe do osiggniecia cele oraz miary, na ktérych poziom dany pracownik ma
bezpos$redni wplyw. Na przyklad w przypadku kadry kierowniczej wyzszego szczebla ZAFI moze
zaprojektowaé polityke wynagrodzen tak, aby obejmowala ona miary finansowe okre$lone na
podstawie wynikow wszystkich AFI zarzadzanych przez ZAFT lub calego ZAFI, badz tez wyniki i ryzyko
jednostek osiagane w zwiazku ze strategia opracowang przez kadre kierownicza wyzszego szczebla lub
decyzje podejmowane na podstawie tej strategii. Z kolei w przypadku kierownika jednostki
organizacyjnej zmienne powinny w miare mozliwoéci dotyczyé wynikow i ryzyka tej jednostki.

XTILITIL.III Miary iloSciowe i jako$ciowe

103. W procesie dostosowania ryzyka nalezy wykorzystywac zar6wno podejScie iloéciowe, jak i jakoSciowe
(np. pomiar wynikéw lub ryzyka; okreslenie puli i jej korekte o ryzyko).

104. Wstepnie zdefiniowane miary iloSciowe moga mie¢ zalete w postaci przejrzystoSci, a wiec wywieraé
bardziej bezposredni wplyw na zachowanie pracownikéw. Srodki lub kryteria iloéciowe nie sa jednak
wystarczajace do pomiaru calego ryzyka lub wynikow badz do korekty wynagrodzenia o ryzyko. Dla
uzupelnienia pomiaru i korekty ryzyka lub wynikow ZAFI powinien rowniez wykorzystywac podejécie
jako$ciowe.

XILILIL.IV Miary subiektywne

105. W sytuacji, gdy pomiar ryzyka i wynikéw lub korekta o ryzyko opiera sie na subiektywnej ocenie,
powinny by¢ spelnione nastepujace warunki:

e wyraznie sformulowane =zasady okreSlajagce parametry i najwazniejsze uwarunkowania
dokonywanej oceny;

e wyrazna i pelna dokumentacja ostatecznej decyzji dotyczacej pomiaru ryzyka i wynikow lub
korekty o ryzyko;

25



e zaangazowanie ekspertéw peligcych odpowiednie funkcje kontrolne;

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

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

106. Zaréwno w przypadku miar iloSciowych, jak i jakoSciowych ZAFI powinien byé przygotowany do
ujawnienia i odtworzenia wszelkich elementéw subiektywnych obecnych w procesie dostosowania
ryzyka. ZAFI powinni réwniez przedstawic¢ szczegélowe informacje wilasciwemu organowi, jezeli
rezultat konicowy po dokonaniu oceny subiektywnej znacznie rézni sie od rezultatu pierwotnego
wynikajacego z wykorzystania wstepnie zdefiniowanych miar.

XILILIII  Pomiar ryzyka

107. ZAFI powinni uwzgledni¢ wszystkie rodzaje ryzyka bilansowego i pozabilansowego, odroézniajac
czynniki ryzyka dotyczace ZAFI, AFI, ktérym on zarzadza, jednostek organizacyjnych oraz
poszczegblnych osob. Zasady identyfikacji ryzyka i jego okreSlenia iloSciowego w odniesieniu do AFI
znajduja sie w polityce zarzadzania ryzykiem, ktéra ZAFI ma obowiazek ustanowié, realizowaé i
utrzymywac, oraz ktéra identyfikuje wszystkie istotne rodzaje ryzyka, na jakie sg lub moga byé
narazone AFI, ktérymi zarzadza ZAFI. ZAFI powinni rowniez ustali¢, czy miary, ktérych uzywajg do
celow korekty o ryzyko, uwzgledniaja ryzyko trudno mierzalne, takie jak ryzyko utraty reputacji i
ryzyko operacyjne.

108. Aby wzig¢ pod uwage wszystkie istotne rodzaje ryzyka, ZAFI powinni stosowaé te same metody
pomiaru ryzyka, jakie sa stosowane w polityce zarzadzania ryzykiem ustanowionej dla AFI
zarzadzanych przez ZAFI. Ponadto ZAFI powinni takze wzigé pod uwage (i) ryzyko wynikajace z
dodatkowego zarzadzania UCITS i z uslug $§wiadczonych na podstawie art. 6 ust. 4 dyrektywy w
sprawie ZAFT; oraz (ii) potencjalne ryzyko odpowiedzialnoéci zawodowej, ktére ZAFI musza pokryc¢,
wykorzystujac dodatkowe fundusze wlasne lub ubezpieczenie od odpowiedzialnoéci cywilnej zgodnie z
art. 9 ust. 7 dyrektywy w sprawie ZAFI.

109. Uwzgledniajac zasade proporcjonalnos$ci, obliczenia dotyczace zarzadzania ryzykiem powinny by¢
przejrzyste, a ZAFI powinni by¢ w stanie wykaza¢, w jaki sposéb liczby dotyczace ryzyka mozna
przedstawi¢ w podziale na AFT i przyporzadkowaé do poszczegélnych jednostek organizacyjnych ZAFI
oraz roéznych rodzajow pozycji ryzyka w calej organizacji. Jako$¢ stosowanych metod i modeli powinna
mie¢ wplyw na to, w jakim stopniu ZAFI powinien wdrozy¢ bardziej wyrafinowana polityke
wynagrodzen zmiennych na podstawie pomiaréw wynikow.

XILII.IV  Pomiar wynikow

XILILIV.I Miary jakosciowe/ilosciowe

110. Przy ocenie wynikdow poszczegblnych pracownikéw ZAFI powinni korzysta¢ zaréwno z kryteridw
iloSciowych (finansowych), jak i jako$ciowych (niefinansowych).
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111.

112.

113.

114.

115.

116.

Wlasciwe proporcje kryteriow ilo$ciowych i jako$ciowych sa uzaleznione od zadan oraz obowigzkéw
danego pracownika. We wszystkich przypadkach nalezy okre§li¢ kryteria iloéciowe i jakoSciowe oraz
ich wzajemne proporcje, dokumentujac je jasno dla kazdego poziomu i kategorii pracownikow.

Miary ilo$ciowe powinny obejmowaé na tyle dlugi okres, aby prawidlowo okreéli¢ ryzyko dzialan
podejmowanych przez pracownika. Przykladami ilo§ciowych miar wynikow wykorzystywanych w
sektorze zarzadzania aktywami, ktore spelniaja wymagania wyzej wymienionych przepiséw, sa:
wewnetrzna stopa zwrotu (IRR), zysk przed potraceniem odsetek, podatkow i amortyzacji (EBITDA),
wskaznik alfa, bezwzgledna i wzgledna stopa zwrotu, wskaznik Sharpe'a oraz zgromadzone aktywa.

Oprécz iloSciowych miar wynikéw przyznawane wynagrodzenie zmienne powinno réwniez zaleze¢ od
wynikéw personelu w ujeciu jakoSciowym (niefinansowym). Przykladami sa: osiaganie celow
strategicznych, zadowolenie inwestoréow, przestrzeganie polityki zarzadzania ryzykiem, zgodnos$é z
przepisami wewnetrznymi i zewnetrznymi, przywodztwo, zarzadzanie, praca zespolowa, kreatywnosc,
motywacja i wspdlpraca z innymi jednostkami organizacyjnymi oraz z osobami petnigcymi funkcje
kontrolne. OkreSlone w taki sposdb kryteria jako$ciowe moga bazowaé na zgodnoéci ze Srodkami
kontroli ryzyka takimi jak ograniczenia i wyniki audytéw. Niekorzystne wyniki niefinansowe, w
szczegdlnoSci zachowania nieetyczne lub niezgodne z przepisami, powinny przewazyé nad
ewentualnymi korzystnymi wynikami finansowymi osiggnietymi przez pracownika i skutkowac
zmniejszeniem jego wynagrodzenia zmiennego.

XILILIV.II Miary wzgledne/bezwzgledne i wewnetrzne/zewnetrzne

Bezwzgledne miary wynikoéw to miary okre$lone przez ZAFI na podstawie wlasnej strategii, ktora
obejmuje profil ryzyka oraz gotowo$¢ do podejmowania ryzyka ZAFI i AFI, ktorymi on zarzadza, w tym
stosowane na nizszych poziomach hierarchii stluzbowej. Miary takie minimalizujg ryzyko przyznania
wynagrodzenia nieuzasadnionego wynikami ZAFI lub AFI. Stwarzajg takze dlugoterminowe zachety.
Skalibrowanie bezwzglednych miar wynikéw moze jednak by¢ trudne, szczegblnie w przypadku
nowych pracownikow lub nowych rodzajow dzialalnoéci finansowej (cechujacych sie trudno
mierzalnym ryzykiem) zwigzanych z zarzadzaniem AFI.

Wzgledne miary wynikéw stuza do poréwnania wynikéw z podobnymi podmiotami — wewnetrznymi
(tj. w obrebie organizacji) lub zewnetrznymi (podobnymi ZAFI). Wzgledne miary wynikow jest latwiej
ustanowié¢, gdyz poziom odniesienia jest latwo dostepny. Miary takie stwarzaja jednak ryzyko, ze
wyplacone zostanie wynagrodzenie zmienne, ktore nie jest uzasadnione dlugoterminowym sukcesem
jednostki organizacyjnej, ZAFI lub AFI, ktérymi on zarzadza. W okresie korzystnych wynikow
finansowych calego sektora mogg one prowadzi¢ do ,podbijania stawki” lub wywolywa¢ ,instynkt
stadny”, stwarzajac zachety do podejmowania nadmiernego ryzyka. W okresie pogorszenia
koniunktury gospodarczej, gdy wiekszo$¢ ZAFI i AFI osigga stabe wyniki, miary wzgledne moga jednak
wskazywaé pozytywne rezultaty (co skutkuje niewystarczajacym zmniejszeniem calkowitego
wynagrodzenia zmiennego w obrebie ZAFI), nawet je$li wyniki bezwzgledne ulegly pogorszeniu w
poréwnaniu z poprzednimi okresami.

Zmienne wewnetrzne (np. zyski) oraz zewnetrzne (np. cena akcji) maja zaréwno zalety, jak i wady,
ktére nalezy starannie wywazy¢. Wewnetrzne miary wynikow moga owocowaé wiekszym
zaangazowaniem pracownikow, jezeli zachowanie tych ostatnich moze wywieraé wplyw na rezultaty.
Jest tak zwlaszcza wtedy, gdy miary wynikow dotyczg jednostki organizacyjnej (a nie calego ZAFI).
Ponadto w przypadku miar wewnetrznych latwiej jest wprowadzi¢ metody korekty o ryzyko, gdyz ich
zwiazki z wewnetrznymi technikami zarzadzania ryzykiem sa latwiejsze do ustalenia. Z drugiej strony,
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miary takie moga by¢ podatne na manipulacje i znieksztalca¢ obraz rezultatow w perspektywie
krotkoterminowej. Zewnetrzne miary wynikéw sa mniej podatne na niebezpieczenstwo manipulacji,
cho¢ nadal mozliwe sa proby sztucznego podwyzszenia ceny akcji (jest to prawdopodobnie istotne
tylko w przypadku kadry kierowniczej wyzszego szczebla).

XII.III. Proces przyznawania wynagrodzenia

XTI.IIL.I Ustanowienie pul i przydzial srodkow

117. ZAFI powinni przyja¢ udokumentowane zasady dotyczace procesu przyznawania wynagrodzenia i
dopilnowa¢, aby przechowywana byla ewidencja zwigzana z okre$leniem calkowitej puli zmiennych
skladnikow wynagrodzenia.

XTI.ITL.IX Korekta o ryzyko w procesie przyznawania wynagrodzenia

118. Przy okreslaniu pul wynagrodzen lub wynagrodzenia przyznawanego poszczegdlnym pracownikom,
ZAFI powinni uwzglednia¢ wszelkie aktualne i potencjalne (nieoczekiwane) rodzaje ryzyka zwigzane z
podejmowanymi dzialaniami. Miary wynikéw wykorzystywane przy ustanawianiu puli wynagrodzen
moga nie w peli lub nie do konca nalezycie identyfikowaé podejmowane ryzyko, nalezy wiec
zastosowaC korekty ex ante, aby zapewni¢ pelne dostosowanie wynagrodzenia zmiennego do
podejmowanego ryzyka. ZAFI powinni ustali¢, czy stosowane przez nich kryteria korekty o ryzyko
uwzgledniaja powazne ryzyko lub warunki skrajne.

119. ZAFI powinni sprawdzi¢, do jakiego poziomu hierarchii potrafig iloSciowo korygowa¢ swoje wyliczenia
dotyczace wynagrodzenia zmiennego o ryzyko — czy jest to poziom jednostki organizacyjnej lub nizszy,
np. ewentualnego dzialu transakcyjnego lub wrecz poszczegélnych pracownikéw. ZAFI powinni
okresli¢, jak szczegblowe powinny by¢ obliczenia dla kazdego poziomu.

XTII.IIL.IL.I Ilo$ciowa korekta o ryzyko ex ante

120. Aby ustanowi¢ prawidlowy i skuteczny system wynagradzania, ZAFI powinni stosowaé rézne miary
iloSciowe w ramach procesu korekty o ryzyko. Miary te powinny zazwyczaj bazowa¢ na ogdlnych
zasadach korekty o ryzyko.

121. Pomiar rentownos$ci ZAFI i jego jednostek organizacyjnych oraz AFI, ktérymi on zarzadza, powinien
opiera¢ sie na przychodach netto po uwzglednieniu wszystkich kosztow bezposrednich i poérednich
dzialalno$ci. ZAFI nie powinni wylaczaé¢ kosztow informatycznych, kosztéw analiz, oplat prawnych,
kosztow marketingu ani kosztéw zadan zlecanych podmiotom zewnetrznym. ZAFI powinni upewnié
sie, ze pule wynagrodzen nie sa ,,dopasowywane po fakcie” do wymagan placowych.

122. Tloéciowe korekty o ryzyko ex ante dokonywane przez ZAFI powinny w znacznym stopniu opierac sie
na miarach istniejacych w obrebie ZAFI i wykorzystywanych do innych celow zarzadzania ryzykiem. W
rezultacie ograniczenia i potencjalne problemy zwigzane z tymi miarami powinny takze mie¢ wplyw na
proces przyznawania wynagrodzen. Wykorzystywane korekty o ryzyko powinny bazowaé na
do$wiadczeniach zdobytych przy radzeniu sobie z tymi rodzajami ryzyka w innych okoliczno$ciach i
powinny podlega¢ zakwestionowaniu podobnie jak kazdy inny skladnik procesu zarzadzania ryzykiem.

XILIILILII Miary jako$ciowe korekty o ryzyko ex ante
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123. ZAFI powinni rozwazy¢ elementy jako$ciowe zwigzane z ryzykiem. Jako$ciowe korekty ex ante moga
nastepowaé¢ podczas ustanawiania pul wynagrodzen w odniesieniu do calego ZAFI i jednostek
organizacyjnych badz przy ustalaniu lub przydziale wynagrodzenia poszczego6lnych oséb. Jakosciowe
korekty o ryzyko ex ante sa powszechne na poziomie pul i poszczegdlnych osoéb w przeciwienstwie do
korekt ilo$ciowych, ktére nastepuja zwykle tylko na poziomie pul.

124. ZAFI dokonujg jakoéciowych korekt o ryzyko przy przydziale/ustalaniu wynagrodzen poszczego6lnych
0sOb poprzez ocene, ktora moze w jawny sposdb uwzglednia¢ kwestie ryzyka i kontroli, takie jak
naruszenia przepisow, przekroczenia limitéw ryzyka oraz nieprawidtowoéci w dziedzinie kontroli
wewnetrznej (np. na podstawie wynikoéw audytu wewnetrznego).

XIIL.IV. Proces wyplaty wynagrodzenia

XII.IV.I Wynagrodzenie nieodroczone i odroczone

125. Chociaz wynagrodzenie jest dostosowywane poprzez korekty o ryzyko ex ante, ze wzgledu na
niepewno$¢ nalezy wdrozy¢ korekty o ryzyko ex post, aby zapewnié¢ pelne dostosowanie zachet. Mozna
to uczynic jedynie wowczas, gdy cze$¢ wynagrodzenia zostata odroczona.

126. Zasady odroczenia sg okreSlane przez kilka sktadnikow: (a) horyzont czasowy odroczenia; (b) czes¢
wynagrodzenia zmiennego, ktéra podlega odroczeniu; (c) czas, po jakim nabywane sa uprawnienia do
odroczonego wynagrodzenia (chwila nabycia uprawnien); (d) czas uplywajacy od naliczenia do
wyplaty pierwszej odroczonej kwoty; oraz (e) forme przyznania odroczonego wynagrodzenia
zmiennego. ZAFI moga roéznicowaé swoje zasady odroczenia poprzez zmiany dotyczace pieciu
powyzszych skladnikéw. Okreélenie jednego ze skladnikéw w sposdb ostrzejszy od wymaganego moze
wplywaé na kontrole pozostalych skltadnikow przez organy nadzorcze. W kazdym przypadku sposob, w
jaki ZAFT laczy te skladniki, powinien jednak skutkowaé racjonalnymi zasadami odroczenia, w
przypadku ktérych wyrazne sa dlugoterminowe zachety wynikajace z dostosowania ryzyka.

XII.IV.I.I Horyzont czasowy i nabycie uprawnien

127. Okres odroczenia zawsze zaczyna sie z chwila, gdy wyplacana jest cze$¢ wynagrodzenia zmiennego
przeznaczona do wyplaty z gbéry; moze on dotyczyé wynagrodzenia zmiennego w gotéwce lub
wynagrodzenia zmiennego w instrumentach. Konczy sie on z chwila nabycia uprawnienn do ostatnie;j
czesci wynagrodzenia zmiennego. Minimalny okres odroczenia wynosi od trzech do pieciu lat, chyba
ze ZAFI potrafi wykazaé, iz cykl zycia wlaSciwego AFI jest krotszy; oznacza to, ze jezeli cykl zycia
danego AFI wynosi na przyklad rok, minimalny okres odroczenia moze wynosi¢ rok. ZAFI powinni
okredli¢ okres odroczenia na podstawie cyklu zycia i polityki umorzen wilasciwego AFI oraz w
zaleznoSci od potencjalnego wptywu pracownikéw na profil ryzyka AFI. Rzeczywisty okres odroczenia
nalezy ponadto dostosowaé¢ do obowigzkéw i zadan wykonywanych przez pracownikéw oraz
przewidywanych zmian warto$ci aktywow AFI, co w wielu przypadkach implikuje dluzszy horyzont
czasowy. ZAFI powinni rozwazy¢ dluzsze okresy odroczenia przynajmniej w przypadku czlonkéw
organu zarzqdzajqcego.

XII.IV.I.II Chwila nabycia uprawnien

128. Jezeli uprawnienia sg nabywane proporcjonalnie (lub nastepuja proporcjonalne platno$ci), wowcezas
w okresie odroczenia trwajacego na przyklad trzy lata uprawnienia do kolejnych trzecich czesci
wynagrodzenia odroczonego sa nabywane na koniec lat n+1, n+2 i n+3, gdzie ,n” jest chwila pomiaru
wynikdbw w celu ustalenia wynagrodzenia zmiennego. W zalaczniku III zamieszczono schemat
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przedstawiajacy proporcjonalne nabywanie uprawnienn do wynagrodzenia odroczonego w przypadku,
w ktérym odraczane jest 60% wynagrodzenia zmiennego (schemat pierwszy).

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

XILIV.IL.III Odroczona cze$é wynagrodzenia

130. Cze$¢ wynagrodzenia zmiennego, ktéra powinna podlegaé odroczeniu, wynosi od 40% do 60% w
zaleznoSci od potencjalnego wplywu pracownika (lub kategorii pracownikdow) na profil ryzyka AFI
zarzadzanych przez ZAFI oraz wykonywanych obowiazkéw i zadan, jak tez w zaleznoSci od kwoty
wynagrodzenia zmiennego. Jezeli ZAFI zdecyduja sie okresli¢ odroczona cze$¢ wynagrodzenia w
postaci liczb bezwzglednych (a nie jako odsetek catkowitego wynagrodzenia zmiennego — np. od o do
100: 100% z gory; od 100 do 200: 50% z gbry, a reszta odroczona; powyzej 200: 25% z gory, a reszta
odroczona itp.), wowczas $rednia wazona dla takich ZAFI powinna zawiera¢ sie w przedziale od 40%
do 60%.

XIL.IV.I.IV Okres od naliczenia kwoty odroczonej do nabycia
uprawnien do niej

131. W celu zapewnienia nalezytej oceny wynikdéw, a tym samym przeprowadzenia nalezytej korekty o
ryzyko ex post, pierwsza cze$¢ wynagrodzenia odroczonego nie powinna zosta¢ wyplacona zbyt szybko
po okresie naliczenia. Aby odroczenie bylo rzeczywisScie skuteczne w odniesieniu do zachet
pracownikow, uprawnienia do pierwszej czesci nie powinny zostac¢ nabyte weze$niej niz po uplywie 12
miesiecy od naliczenia.

XIL.IV.II Gotowka a instrumenty
XII.IV.IL.I Rodzaje instrumentéow

132. Pracownicy powinni otrzymywaé 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 zalozycielskimi wlasciwych AFI. Niedostosowanie
interesow moze wystgpi¢ w przypadku okreslonego personelu, ktéry nie jest bezposSrednio
zaangazowany w zarzadzanie portfelem. Wynagradzanie tych osbéb instrumentami AFI moze
prowadzi¢ do konfliktu intereséw w zwigzku z ich obowigzkiem niezaleznego wykonywania funkcji
zwigzanych z tymi AFL.

133. W przypadku ZAFI zarzadzajacych wieksza liczba AFI, w celu zapewnienia zgodnoSci interesow
okreslonego personelu z interesami danych AFI, gdy jest to mozliwe ze wzgledu na organizacje ZAFI i
strukture prawng zarzadzanych AFI, okreslony personel powinien otrzymywac instrumenty zwigzane
glownie z tymi AFI, w odniesieniu do ktérych prowadzi dzialalno$é¢, pod warunkiem ze nie nastapi
nadmierna koncentracja posiadanych instrumentéw, ktéra moglaby sprzyja¢é podejmowaniu
nadmiernego ryzyka przez okreslony personel. Np. jezeli jeden pracownik ZAFI zarzadzajacego trzema
AFI (x, y oraz z) prowadzi dzialalno$¢ wylacznie w zwigzku z AFI x, co do zasady pracownik ten
powinien otrzymywaé instrumenty zwigzane gléwnie z AFI x; jezeli jednak stosowanie tej zasady
prowadziloby do sytuacji, w ktorej okreslony personel bylby nadmiernie zainteresowany AFI, w
zwigzku z ktérymi prowadzi dzialalno$é, ZAFI powinien rozwazy¢ poszerzenie gamy przyznawanych
instrumentéw, aby zapobiec podejmowaniu nadmiernego ryzyka przez okreslony personel w
odniesieniu do wla$ciwych AFI.
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134. Dostepno$¢ instrumentéow zalezy od struktury prawnej wlasciwych AFI i ich regulaminéw lub
dokumentéw zalozycielskich. W przypadku AFI, ktére maja forme funduszu posiadajacego osobowosé
prawna (corporate fund), zgodno$¢ intereséw udzialowcow i pracownikéw powinny zapewnié udzialy
lub instrumenty zwigzane z udzialami. Instrumenty zwigzane z udzialami to instrumenty, ktorych
warto$¢ opiera sie na wzro$cie wartoSci rynkowej udzialow i dla ktérych punkt odniesienia stanowi
cena udzialéw, np. prawa do wzrostu warto$ci udziatow, pewne rodzaje udzialébw syntetycznych.

135. W przypadku AFI, ktore sg funduszami wspolnymi (common fund), instrumenty powinny stanowié¢
jednostki uczestnictwa danego AFI lub odpowiadajace im tytuly wlasnosci; w przypadku wielu z tych
AFT instrumenty zwigzane z udzialami nie wchodza w gre ze wzgledu na ich forme prawng. Nawet w
przypadku nienotowanych funduszy posiadajacych osobowo$¢ prawng ustalenie ceny akcji stanowiacej
warto$¢ aktywow netto AFI w okresie miedzy dwiema (dokonywanymi co najmniej raz w roku)
wycenami warto$ci aktywow netto moze by¢ trudne. W takich przypadkach moga by¢ wykorzystywane
instrumenty alternatywne, ktéore odzwierciedlaja warto$¢ AFI i sluza temu samemu celowi, co
instrumenty zwigzane z udzialami.

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

XILIV.ILII Polityka zatrzymywania

137. W polityce wynagrodzen ZAFI powinien okresli¢ polityke zatrzymywania. ZAFI powinien by¢ w stanie
wyjasnié zwiagzki polityki zatrzymywania z innymi $§rodkami dostosowania ryzyka w ramach ogdlnej
polityki wynagrodzen oraz powinien wyjasni¢, czy i w jaki sposéb odréznia instrumenty wyplacane z
gory od instrumentéw odroczonych.

138. Okresy zatrzymania jako najwazniejszy element polityki zatrzymywania powinny by¢ powiazane z
nabywaniem uprawnien do instrumentéw. Okres zatrzymania jest niezalezny od okresu odroczenia.
Oznacza to, ze okres zatrzymania nie ma znaczenia dla spelnienia wymogu, zgodnie z ktérym
minimalny okres odroczenia powinien wynosi¢ od trzech do pieciu lat (w stosownych przypadkach).
Okres zatrzymania moze byc¢ krotszy lub dluzszy od okresu odroczenia stosowanego do
instrumentéw, ktére nie sa wyplacane z gory.

139. W przypadku instrumentéw przyznawanych z gory okresy zatrzymania sa jedynym dostepnym
mechanizmem podkre§lajacym roéznice miedzy gotowka wyplacang z gory a instrumentami
przyznawanymi z géry w celu dostosowania zachet do dlugoterminowych intereséw ZAFI i AFI,
ktérymi on zarzadza, oraz inwestoréw tych AFI.

140. W przypadku instrumentéw odroczonych okresy zatrzymania nastepuja po nabyciu uprawnien do
kazdej kolejnej czesci (koncepcje te ilustruje schemat drugi w zalaczniku IIT). Wladciwe organy moga
ustali¢, czy okresy zatrzymania proponowane przez ZAFI sa wystarczajace i odpowiednie.

141. Minimalny okres zatrzymania powinien by¢ wystarczajaco dlugi, aby dostosowaé zachety do
dlugoterminowych intereséw ZAFI, AFI, ktérymi on zarzadza i ich inwestoré6w. Rézne czynniki moga
sugerowaé potrzebe wydtuzenia lub skrocenia tego terminu. Dluzsze okresy zatrzymania nalezy
stosowaé wobec pracownikéw majacych najwiekszy wplyw na profil ryzyka ZAFT i AFI, ktérymi on
zarzadza.

142. Okres zatrzymania moze by¢ krétszy niz okres odroczenia stosowany do instrumentéw, ktore nie sa

wyplacane z gory. W zwiazku z zasada proporcjonalnosci duzi i ztozeni ZAFI powinni jednak rozwazyc
w przypadku kadry kierowniczej najwyzszego szczebla zastosowanie wobec instrumentéw, ktore sa
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wyplacane z gory, okresu zatrzymania wychodzacego poza okres odroczenia w przypadku
instrumentéw odroczonych.

143. Instrumenty powinny podlega¢ wycenie w dniu ich przyznania (na koniec okresu naliczania).
Warto$¢ ta jest podstawa do okreslenia poczatkowej liczby instrumentéw i pdzniejszych korekt ex post
ich liczby.

144. Przyznanie instrumentéw z gory, nawet z minimalnym okresem zatrzymania wynoszacym na
przyklad trzy lata, nie jest rownoznaczne z przyznaniem instrumentéw odroczonych. Instrumenty
odroczone podlegaja korekcie o ryzyko ex post wskutek weryfikacji historycznej wynikéw, co moze
skutkowaé zmniejszeniem liczby instrumentéw, ktére zostana ostatecznie przyznane (zob. schemat
drugi w zalaczniku III).

XILIV.ILIII Minimalny udzial instrumentéw i ich rozlozenie w
czasie

145. Wymog okre§lony w pkt 1 lit. m) zalacznika II do dyrektywy w sprawie ZAFI, zgodnie z ktérym
instrumenty powinny stanowi¢ co najmniej 50% (w stosownych przypadkach) zaréwno odroczonego,
jak i nieodroczonego zmiennego skladnika wynagrodzenia, oznacza, ze minimalny prég 50%
instrumentéw nalezy stosowac do czeéci nieodroczonej i odroczonej; inaczej moéwiac, ZAFI powinni
stosowac ten sam wybrany stosunek instrumentéw do gotéwki w przypadku caloéci wynagrodzenia
zmiennego, zaré6wno wyplacanego z gory, jak i odroczonego.

Przyktady:

e Dobra praktyka: Dla pewnej kategorii okreslonego personelu ZAFI ustanawia stosunek 50
czesci instrumentow do 50 czesci gotowki dla wynagrodzenia zmiennego w polaczeniu z 60%
udzialem wynagrodzenia odroczonego (czyli wynagrodzenie zmienne nieodroczone stanowi
40%). Skutkuje to platnos$cia z gory 20 czesci instrumentow (tj. 50% z 40 czeSci) i 20 czeSci
gotowki. Czes¢ odroczona sklada sie z 30 czeéci instrumentéw i 30 czeSci gotowki.

e Dobra praktyka: Dla pewnej kategorii okreslonego personelu ZAFI ustanawia stosunek 70
czesci instrumentow do 30 czedci gotowki dla wynagrodzenia zmiennego w polaczeniu z 40%
udzialem wynagrodzenia odroczonego (czyli wynagrodzenie zmienne nieodroczone stanowi
60%). Skutkuje to platnoScia z gory 42 czeéci instrumentéw (tj. 70% z 60 czeéci) i 18 czedei
gotowki. Czes¢ odroczona sklada sie z 28 czeéci instrumentéw i 12 czeSci gotowki.

e Niewlaéciwa praktyka: Jezeli dla pewnej kategorii okreslonego personelu ZAFI ustanowilby
stosunek 50 czesci instrumentéw do 50 czeSci gotowki dla wynagrodzenia zmiennego w
polaczeniu z 40% udzialem wynagrodzenia odroczonego, ZAFI nie moze zadecydowaé o
wyplacie z géry 50 czeSci w gotdwee i 10 w instrumentach, co skutkowaloby odroczona
wyplata 40 czeéci w instrumentach.

e Niewlaéciwa praktyka: Jezeli dla pewnej kategorii okreslonego personelu ZAFI ustanowilby
stosunek 70 czeSci instrumentéw do 30 czeSci gotdwki dla wynagrodzenia zmiennego w
polaczeniu z 50% udzialem wynagrodzenia odroczonego, ZAFI nie moze zadecydowac o
wyplacie z gbory 50 czesci w instrumentach i 0 w gotowce, co skutkowaloby odroczona wyplata
20 czesci w instrumentach i 30 w gotdwee.
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146. Na schemacie drugim w =zalaczniku III zamieszczono przyklad takiego réwnego podzialu
instrumentéw pomiedzy nieodroczong i odroczona cze$¢é wynagrodzenia.

147. Do celow wymogu wyplaty co najmniej 50% wynagrodzenia zmiennego w instrumentach, chyba ze
zarzadzanie AFI stanowi mniej niz 50% calego portfela zarzadzanego przez ZAFI, prog 50% nalezy
ustali¢ na podstawie warto$ci aktywow netto AFI.

XIL.IV.III Uwzglednienie ryzyka ex post w przypadku wynagrodzenia
zmiennego

XILIV.IILI Jawna korekta o ryzyko ex post

148. ,Korekta o ryzyko ex post” powinna oznaczaé, ze po pierwotnym przyznaniu zmiennego skladnika
wynagrodzenia pracownikowi oraz wyplaceniu mu czesci platnej z gory ZAFI nadal moze skorygowaé
(zredukowaé) zmienng cze$¢ wynagrodzenia w miare uplywu czasu i ujawniania sie rezultatoéw dzialan
tego pracownika.

149. Korekta o ryzyko ex post jest jawnym mechanizmem dostosowywania ryzyka, przy uzyciu ktérego sam
ZAFI koryguje wynagrodzenie pracownika za pomoca klauzul dotyczacych kar lub mechanizmu
wycofania (np. poprzez obnizenie wynagrodzenia w gotéwce badZz przyznanie mniejszej liczby
instrumentéw). Korekta o ryzyko ex post powinna by¢ zawsze zwigzana z wynikami: techniki, ktore
bazuja na przyklad na kwocie dywidend lub zmianach ceny akcji, nie sa wystarczajace, poniewaz
zwigzek z wynikami pracownika nie jest wystarczajaco bezposredni. Dlatego tez korekty o ryzyko ex
post sa rowniez czesto zwane ,korektami wynikéw”, poniewaz stanowia one reakcje na rzeczywiste
konsekwencje materializacji ryzyka wynikajacego z dzialan pracownika. Pomiary wynikow
dokonywane na tym etapie powinny pozwoli¢ ZAFI przeprowadzi¢ analize (podobna do weryfikacji
historycznej) w celu stwierdzenia, czy pierwotna korekta o ryzyko ex ante byla prawidlowa. ZAFI
powinni zapewni¢ powigzanie pomiedzy pierwotnym pomiarem wynikéw a weryfikacja historyczna.
Tak wiec to, w jakim stopniu niezbedna jest korekta o ryzyko ex post, zalezy od jako$ci (dokladno$ci)
korekty o ryzyko ex ante.

150. Skutkéw dzialania systemu kar nie nalezy powiekszaé poprzez sztucznie zawyzone (wyzsze od
rynkowego) oprocentowanie odroczonej cze$ci wynagrodzenia w gotéwce wyplacanego pracownikowi.
System kar osigga swoéj cel, wplywajac 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.

151. ZAFI mogg okres$li¢ konkretne kryteria zastosowania systemu kar (dotyczacego zar6wno gotéwkowej,
jak i zlozonej z instrumentéw czeéci wynagrodzenia odroczonego) oraz mechanizmu wycofania.
Kryteria takie powinny na przyklad obejmowa¢:

a. dowody na niewlasciwe postepowanie lub powazny blad pracownika (np. naruszenie
kodeksu postepowania, jezeli zostat sformulowany, oraz innych zasad wewnetrznych, w

szczegoblnosci dotyczacych ryzyka);

b. to, czy AFI lub ZAFI lub jednostka organizacyjna do$wiadczyli pdzniej znacznego
pogorszenia wynikéw finansowych (nalezy wykorzystaé konkretne wskazniki);

c. to, czy AFI lub ZAFI lub jednostka organizacyjna, w ktérej pracuje dany pracownik,
dos$wiadczyli znaczacych nieprawidlowo$ci w dziedzinie zarzadzania ryzykiem;
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d. znaczace zmiany w ogo6lnej sytuacji finansowej ZAFI.

152. Mechanizm wycofania nalezy zazwyczaj stosowa¢ w przypadku stwierdzonego naduzycia lub
informacji wprowadzajacych w blad. Gdy jest to stosowne, ZAFI powinni zawiera¢ klauzule o
mechanizmie wycofania réwniez w innych przypadkach, np. wynagrodzenia otrzymanego z
naruszeniem dyrektywy w sprawie ZAFT lub niniejszych wytycznych.

153. Korekta o ryzyko ex post moze bazowaé zar6wno na miarach iloSciowych, jak i na uzasadnionej
ocenie.

154. Aby wywiera¢ jak najwiekszy wplyw na zachety pracownikéw, zmienne powinny stuzy¢ do pomiaru
rezultatow jak najéci$lej zwiazanych z poziomem, ktérego dotycza decyzje podejmowane przez
pracownika objetego jawng korekta ex post. Na przyklad zmienne dla kadry kierowniczej wyzszego
szczebla powinny prawdopodobnie dotyczy¢ rezultatéw ZAFI jako calosci badZ rezultatow jednostek
osigganych w zwigzku ze strategia opracowana przez kadre kierownicza wyzszego szczebla lub decyzji
podejmowanych na podstawie tej strategii. Z kolei w przypadku kierownika jednostki organizacyjnej
zmienne powinny w miare mozliwoSci dotyczyé rezultatow tej jednostki.

XIIL.IV.IILII Korekty niejawne

155. W przypadku, gdy wynagrodzenie zmienne ma postaé instrumentéow, ostateczna platnoéé¢ dla
pracownika jest czeSciowo uzalezniona od cen rynkowych w zwigzku ze zmianami zachodzacymi w
okresie odroczenia lub zatrzymania. Ta niejawna korekta wynagrodzenia nie jest zwigzana z zadng
jawna decyzja ZAFI, ale towarzyszy nieodlgcznie tej formie dokonywania platnoéci. Zmiana warto$ci
aktywow netto AFI lub, w przypadku notowanych AFI, zmiana ceny udzialéw, nie powinna w zadnym
wypadku by¢ uwazana za wystarczajaca forme korekty o ryzyko ex post. Zawsze powinna istnie¢ forma
jawnej korekty o ryzyko z inicjatywy ZAFI. Zwlaszcza w przypadku pracownikéw nienalezacych do
kadry kierowniczej wyzszego szczebla moze nie wystepowac bezposredni zwigzek miedzy ich decyzjami
a warto$cig AFL.

156. Sam okres zatrzymania nie jest nigdy wystarczajacym mechanizmem korekty o ryzyko ex post w
przypadku instrumentéw i nie powinien zastepowa¢ dluzszego okresu odroczenia.

XII.IV.IILIII Mozliwos$é rewizji w gore

157. Cena rynkowa instrumentéw moze wzrosnac, a wiec niejawna zmiana ich wartoSci jest mozliwa w
obydwu kierunkach.

158. Jawna korekta o ryzyko ex post (zarébwno w przypadku gotoéwki, jak i instrumentéw) nie moze w
zadnym wypadku skutkowaé wzrostem czesci odroczone;j.

XII.V. Zgodno$¢ pewnych struktur wynagrodzen z wymaganiami dotyczacymi dostosowania
ryzyka w przypadku wynagrodzenia zmiennego, procesu przyznawania wynagrodzenia i jego

wyplaty

159. Chociaz w poszczegbdlnych przypadkach konieczne jest uwzglednienie wszystkich stosownych
okolicznos$ci, wytyczne zawarte w sekcjach XIL.II (Dostosowanie ryzyka w przypadku zmiennych
skladnikow wynagrodzenia), XII.III (Proces przyznawania wynagrodzenia) i XIL.IV (Proces wyplaty
wynagrodzenia) moga by¢ spelnione, jezeli:
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a) ZAFI musi zwr6cié caly kapital wniesiony przez inwestoréw AFI, ktorym zarzadza, oraz
zysk obliczony przy uzyciu uzgodnionej uprzednio uprzywilejowanej stopy zwrotu (jezeli
taka stopa istnieje) inwestorom AFI, zanim okreslony personel ZAFI bedzie mogt
otrzymac jakiekolwiek wynagrodzenie zmienne za zarzadzanie danym AFI; oraz

b) wynagrodzenie otrzymane przez okresSlony personel ZAFI podlega mechanizmowi
wycofania do chwili likwidacji danego AFI.

XIII. Wytyczne w sprawie ujawniania informacji
XIII.1. Ujawnianie informacji na zewnatrz

XTII.1I.X Szczegélowe i ogélne wymogi w sprawie ujawniania informacji

160. ZAFI powinni rozwazy¢ ujawnienie dodatkowych informacji na temat wynagrodzenn wymaganych na
mocy pkt 8 Zalecenia w stopniu, w jakim Zalecenie moze mie¢ zastosowanie réwniez do nich. ZAFI
powinni mie¢ swobode ujawniania informacji wymienionych w Zaleceniu w formie niezaleznej
deklaracji dotyczacej polityki wynagrodzen, informacji ujawnianych okresowo w rocznym
sprawozdaniu finansowym lub w dowolnej innej formie. We wszystkich przypadkach ZAFI powinien
jednak zapewni¢ jasno$é ujawnianych informacji oraz ich zrozumialo$¢ i dostepnosé.

161. Bez uszczerbku dla poufnoéci i stosownego ustawodawstwa dotyczacego ochrony danych, ZAFI
powinni ujawnia¢ szczegdltowe informacje na temat swojej polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen w
odniesieniu do pracownikéw, ktérych dzialalnosé zawodowa ma istotny wplyw na profil ryzyka AFI,
ktérymi zarzadza ZAFI1. ZAFI powinni rowniez udostepnié¢ ogélne informacje na temat podstawowych
cech swojej polityki i praktyk w zakresie wynagrodzen w odniesieniu do calego ZAFI.

162. Ujawnianie informacji na temat wynagrodzen na mocy Zalecenia moze sie odbywaé z zastosowaniem
zasady proporcjonalnoéci, a do rodzaju i iloSci ujawnianych informacji zastosowanie ma ogblna zasada
proporcjonalnosci dotyczaca wynagrodzen. Mali lub niecechujacy sie ztozono$cia ZAFI/AFI powinni w
stosownych przypadkach by¢ zobowigzani jedynie do udostepnienia pewnych informacji jako$ciowych
i zupelnie podstawowych informacji ilo§ciowych. W praktyce moze to oznaczaé, ze tacy ZAFI/AFI nie
maja obowiazku udostepniaé¢ wszystkich informacji na mocy pkt 8 Zalecenia. ZAFI powinni ujawnié, w
jaki sposo6b zastosowali zasade proporcjonalnosci.

163. Informacje nalezy ujawnia¢ co najmniej raz w roku i w najwcze$niejszym mozliwym terminie po tym,
gdy stana sie one dostepne.

164. Ujawnienia dokonywane zgodnie z przepisami niniejszej sekcji powinny nastepowac bez uszczerbku
dla obowiazkéw w zakresie ujawniania informacji potencjalnym inwestorom na mocy art. 23
dyrektywy w sprawie ZAFI.

XII1.1I.I1 Polityka i praktyki

165. W sprawozdaniu zawierajacym ujawniane informacje nalezy opisaé proces decyzyjny stosowany w
celu okreslenia polityki wynagrodzen w odniesieniu do oséb, do ktérych ma ona zastosowanie. Moze
ono zawiera¢ procedure zarzadzania dotyczaca ksztaltowania polityki wynagrodzen i powinno zawieraé
informacje o organach odgrywajacych znaczacg role w ksztaltowaniu polityki wynagrodzen, takich jak
komitet ds. wynagrodzen lub konsultanci zewnetrzni (w tym o ich skladzie i uprawnieniach). ZAFI
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powinni opisaé¢ role wszystkich stosownych zainteresowanych stron uczestniczacych w okreélaniu
polityki wynagrodzen. Ponadto nalezy przedstawi¢ opis zasiegu regionalnego polityki wynagrodzen
ZAFI, kategorie pracownikow uznawanych za podejmujacych decyzje obcigzone istotnym ryzykiem
oraz kryteria wykorzystywane przy identyfikacji takich pracownikéw.

166. Sprawozdanie powinno zawiera¢ informacje na temat zwiazku miedzy wynagrodzeniem a wynikami.
Wisréd tych informacji powinien sie znaleZ¢ opis najwazniejszych miar wynikéw wykorzystywanych w
odniesieniu do calego ZAFI, gléwnych linii biznesowych oraz poszczegbdlnych pracownikéw (tj. kart
wynikéw). ZAFI powinni ujawnia¢ informacje na temat projektowania i struktury proceséw
ksztaltowania wynagrodzen, np. najwazniejszych cech i celéw polityki wynagrodzen oraz sposobu, w
jaki ZAFI zapewnia niezalezno$¢ wynagrodzenia oséb pelnigcych funkcje kontrolne od jednostek,
ktére osoby te nadzoruja. Sprawozdanie powinno rbéwniez zawieraé opis poszczeg6lnych
wykorzystywanych form wynagrodzenia zmiennego (tj. gotoéwki, akcji, opcji, innych instrumentow
kapitalowych oraz dlugoterminowych planéw motywacyjnych), jak tez powinno sie w nim okreslié
przestanki wykorzystania poszczegdlnych form i ich przydzialu pomiedzy poszczegblne kategorie
pracownikéw. Ponadto sprawozdanie powinno zawiera¢ omoéwienie parametréw wykorzystywanych w
celu przydzialu wynagrodzenia odroczonego i nieodroczonego w przypadku réznych kategorii
pracownikow.

167. W sprawozdaniach zawierajacych ujawniane informacje nalezy opisaé, w jaki spos6b ZAFI uwzglednia
aktualne i przyszle rodzaje ryzyka, na jakie jest narazony przy wdrazaniu metod ksztaltowania
wynagrodzenia, i na czym polegaja te rodzaje ryzyka. ZAFI powinni ponadto opisa¢ Srodki stosowane
w celu uwzglednienia tych rodzajow ryzyka oraz sposéb, w jaki Srodki te wplywaja na wynagrodzenie.
Dodatkowo ZAFI powinni ujawni¢, w jaki sposob staraja sie korygowa¢ wynagrodzenie w celu
uwzglednienia wynikéw dlugoterminowych — np. w polityce ZAFI dotyczacej odraczania, nabywania
uprawnien i korekt wynikow.

168. W sprawozdaniach zawierajacych ujawniane informacje nalezy takze opisaé iloSciowe (finansowe)
oraz jako$ciowe (niefinansowe) kryteria oceny wynikoéw indywidualnych stosowane przez ZAFI, ktbre
sg istotne dla okreélania polityki oraz praktyk w zakresie wynagrodzen i zostaly opisane w sekcji
XILILIV.I (Miary jakoSciowe/iloSciowe).

169. Sprawozdanie powinien sporzadzi¢ i ponosi¢ za nie odpowiedzialno§¢é organ zarzqdzajqcy, ktory
dokonuje ostatecznego zatwierdzenia decyzji w sprawie wynagrodzen.

XIIIL.I1. Ujawnianie informacji wewnatrz firmy

170. Polityka wynagrodzehh ZAFI powinna byé¢ dostepna dla wszystkich pracownikow tego ZAFI. ZAFI
powinien dopilnowaé, aby ujawniane wewnatrz firmy informacje na temat polityki wynagrodzen
zawieraly co najmniej te dane, ktére sa ujawniane na zewnatrz. W zwigzku z tym w zalezno$ci od
wielkoéci i organizacji wewnetrznej oraz charakteru, zakresu i zlozono$ci dzialalno$ci ZAFI, informacje
udzielane pracownikom moga obejmowa¢ niektére elementy wymienione w czesci III (Ujawnianie
informacji) Zalecenia. Pracownikéw nalezy informowaé¢ z wyprzedzeniem o kryteriach stosowanych
przy ustalaniu ich wynagrodzen. Proces oceny powinien by¢ wlasciwie udokumentowany i przejrzysty
dla pracownikoéw nim objetych. Nie nalezy ujawnia¢ wewnatrz firmy poufnych aspektow iloSciowych
wynagrodzen pracownikow.
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Zalacznik I Tabela korelacji miedzy Zaleceniem a dyrektywa w
sprawie ZAFI

Zalecenie Dyrektywa w sprawie ZAFI

1. sekcja II, pkt 3.1. zalacznik IT, pkt 1 lit. a)
2. sekcja II, pkt 3.2.1 6.1. zalgcznik IT, pkt 1 lit. b)
3. sekcja 11, pkt 6.2. zalgcznik II, pkt 1 lit. ¢)
4. sekcja II, pkt 6.5. zalgcznik II, pkt 1lit. d)
5. sekcja II, pkt 6.6. zalacznik IT, pkt 1lit. e)
6. sekcja II, pkt 5.1.1 5.4. zalgcznik IT, pkt 1 lit. g)
7. sekcja II, pkt 5.2. zalacznik II, pkt 1lit. h)
8. sekcja II, pkt 4.1. 1 4.2. zalacznik II, pkt 1lit. j)
0. sekcja II, pkt 4.5. zalgcznik II, pkt 1 lit. k)
10. sekcja II, pkt 5.3. zalgcznik IT, pkt 1 lit. 1)
11. sekcja II, pkt 4.4. zalacznik IT, pkt 1 lit. m)
12. sekcja 11, pkt 4.3. zalgcznik II, pkt 1lit. n)
13. sekcja II, pkt 6.4. zalgcznik II, pkt 3
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Zalacznik I1 Przyporzadkowanie zasad wynagradzania zawartych

w dyrektywie w sprawie ZAFI

Wymogi dyrektywy w sprawie ZAFI — | Punkty Zakres Mozliwosé
zalacznik II niniejszych odstapienia od
wytycznych stosowania
zwigzane z wymogu na
danym podstawie zasady
wymogiem proporcjonalnosci
pkt 1 | polityka wynagrodzen jest zgodna z 78-81 Tylko w | Nie
lit. a) | rozsadnym i skutecznym odniesieniu  do
zarzadzaniem ryzykiem oraz promuje okreslonego
je, a takze nie =zacheca do personelu, ale
podejmowania ryzyka, ktére nie jest zdecydowanie
zgodne zZ profilami ryzyka, zaleca sie w
regulaminami funduszu lub odniesieniu  do
dokumentami zalozycielskimi AFI, calego ZAFI, a
ktérymi zarzadzaja; ZAFI powinni na
zadanie by¢ w
stanie wykazac,
dlaczego wymog
zastosowano
tylko do
okreslonego
personelu
pkt 1 | polityka wynagrodzen jest zgodna ze 78-81 pkt 78-81 — | Nie
lit. b) | strategia biznesowa, celami, Tylko A
warto$ciami i interesami ZAFI oraz 38-51 odniesieniu  do

AFT, ktorym dany ZAFI zarzadza, lub
inwestorow takich AFI, a takze
obejmuje Srodki majace na celu
unikniecie konfliktu interesow;

okreslonego
personelu, ale
zdecydowanie
zaleca sie w
odniesieniu  do
calego ZAFI, a
ZAFI powinni na
zadanie by¢ w
stanie wykazac,
dlaczego wymog
zastosowano
tylko do
okreslonego
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personelu

pkt 38-51 —
Obowigzkowo w
odniesieniu  do

calego ZAFI
pkt 1 | organ zarzadzajacy ZAFI w ramach 38-51 Obowiazkowo w | Nie
lit. ¢) | swojej funkcji nadzorczej przyjmuje i odniesieniu  do
okresowo dokonuje przegladu, zasad calego ZAFI
og6lnych polityki wynagrodzen, a
takze jest odpowiedzialny za jej
realizacje;
pkt 1 | stan realizacji polityki wynagrodzen 48-51 Obowigzkowo w | Nie
lit. d) | podlega co najmniej raz do roku odniesieniu  do
scentralizowanemu i niezaleznemu calego ZAFI
przegladowi  wewnetrznemu pod
katem zgodno$ci z zasadami i
procedurami dotyczacymi
wynagrodzen, ktére zostaly przyjete
przez organ zarzadzajacy w ramach
jego funkcji nadzorczej;
pkt 1 | personel zaangazowany w funkcje 70—76 Obowiazkowo w | Nie
lit. ) | kontrolne jest nagradzany wedlug odniesieniu  do
tego, jak realizuje cele zwigzane z jego calego ZAFI
funkcjami, niezaleznie od osiggnie¢ w
obszarach dzialalnoSci, ktore
kontroluje;
pkt 1 | wynagrodzenie wyzszych urzednikow 70—76 Obowiazkowo w | Nie
lit. f) | zajmujacych stanowiska zwigzane z odniesieniu  do
funkcjami zarzadzania ryzykiem oraz calego ZAFI
zapewnienia zgodno$ci jest
bezposrednio nadzorowane przez
komitet ds. wynagrodzen;
pkt 1| jesSli wynagrodzenia zaleza od 101—-106 Tylko w | Nie
lit. g) | osiggnied, calkowity wymiar odniesieniu  do
wynagrodzenia jest oparty na 110-113 okreslonego
kombinacji oceny osiggniec personelu, ale

indywidualnych i osiggnie¢ danej

zdecydowanie
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jednostki spétki lub AFI oraz zaleca sie w
og6lnych wynikéw ZAFI, a podczas odniesieniu  do
oceniania indywidualnych osiggnieé calego ZAFI
bierze sie pod uwage kryteria
finansowe i pozafinansowe;
pkt 1 | ocena osiggnie¢ jest rozpatrywana w 99—100 Tylko w | Nie
lit. h) | wieloletnich ramach wlasciwych dla odniesieniu  do
cyklu zycia AFI zarzadzanego przez 127-131 okreslonego
ZAFI w celu zapewnienia, aby proces personelu, ale
oceny byl oparty na osiagnieciach w dobrowolne
dluzszym okresie 1 rzeczywista zastosowanie w
wyplate skladnikbw wynagrodzenia odniesieniu  do
zalezacych od osiagnie¢ rozlozona w calego ZAFI jest
czasie  uwzgledniajacym  polityke zawsze mozliwe
umorzen AFI zarzadzanego przez ten
ZAF11i jego ryzyko inwestycyjne;
pkt 1 | gwarantowane zmienne Brak Obowiazkowo w | Nie
lit. i) | wynagrodzenie jest wyjatkiem, jest odniesieniu  do
stosowane jedynie w przypadku calego ZAFI
zatrudniania nowego personelu oraz
jest ograniczone do pierwszego roku;
pkt 1 | proporcja stalych 1 zmiennych 94 Tylko w | Nie
lit.j) | skladnikbw lacznego wynagrodzenia odniesieniu  do
jest odpowiednio wywazona, a stale okreslonego
skladniki stanowia na tyle duza cze$c personelu, ale
lacznego wynagrodzenia, aby mozliwe zdecydowanie
bylo prowadzenie catkowicie zaleca sie w
elastycznej polityki dotyczacej odniesieniu  do
zmiennych skltadnikow calego ZAFI
wynagrodzenia, w tym niewyplacanie
zmiennych skltadnikow
wynagrodzenia;
pkt 1 | platnodci z tytulu wczeéniejszego 87-89 Tylko w | Nie
lit. k) | rozwigzania umowy odzwierciedlaja odniesieniu  do

wyniki osiagniete w dluzszym okresie,
a zasady dotyczace tych platnosci sa

taki spos6b, aby
wynagradzaniu

okre§lane w

zapobiegac zlych

okreslonego
personelu, ale
zdecydowanie
zaleca sie w
odniesieniu  do
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wynikow;

calego ZAFI, a
ZAFT powinni na
zadanie by¢ w
stanie wykazac,
dlaczego wymog

zastosowano
tylko do
okreslonego
personelu
pkt 1 | ocena wynikoéw w celu obliczenia 107-109 Tylko w | Nie
lit.1) | zmiennych skladnikéow odniesieniu  do
wynagrodzenia lub grup zmiennych 117-124 okreslonego
skladnikow wynagrodzenia obejmuje personelu, ale
kompleksowy mechanizm zdecydowanie
dostosowawczy stuzacy uwzglednieniu zaleca sie w
wszystkich  odnoénych  rodzajow odniesieniu  do
obecnego i przyszlego ryzyka; calego ZAFI
pkt 1 | wzalezno$ci od struktury prawnej AFI 132—147 Tylko w | Tak
lit. m) | oraz jego regulaminu lub odniesieniu  do

dokumentéw zalozycielskich, znaczna
cze$¢, a w kazdym razie co najmniej
50%  jakiegokolwiek  zmiennego
wynagrodzenia sklada sie z jednostek
uczestnictwa lub udzialow danego AFI
lub odpowiadajgcych im tytulow
wlasnoéci, lub instrumentéw z nimi
zwigzanych, lub odpowiadajgcych im
instrumentéw niepienieznych, chyba
ze zarzadzanie AFI stanowi ponizej
50% calkowitego portfela
zarzadzanego przez ZAFI, w ktérym to
przypadku minimalny prég 50% nie
ma zastosowania.

Instrumenty, o ktorych mowa w
niniejszej literze, podlegaja wlasciwej
polityce ~ wstrzymywania  sluzacej
dostosowaniu zachet do intereséw
ZAFT i AFI, ktérym on zarzadza, oraz
tych  AFL

czlonkowskie lub ich wla$ciwe organy

inwestorow Panstwa

okreslonego
personelu, ale
dobrowolne
zastosowanie w
odniesieniu  do
calego ZAFI jest
zawsze mozliwe
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moga wprowadzaé ograniczenia co do
rodzajow i formy tych instrumentéw
lub zakazaé niektérych z nich w
stosownych przypadkach. Niniejsza
litera ma zastosowanie zaréwno do
skladnika
wynagrodzenia zmiennego zgodnie z

czeSci odroczonego

lit. n), jak i do czeéci nieodroczonego
wynagrodzenia zmiennego;

pkt 1 | znaczna cze$é, a w kazdym razie 125-131 Tylko w | Tak
lit. n) | przynajmniej 40% zmiennych odniesieniu  do
skladnikbw  wynagrodzenia, jest okreslonego
rozlozona we wlaSciwym czasie z personelu, ale
uwagi na cykl zycia i polityke umorzen dobrowolne
danego AFI i jest wlasciwie zastosowanie w
dostosowana do charakteru ryzyka odniesieniu  do
danego AFI. calego ZAFI jest
zawsze mozliwe
Okres, o ktérym mowa w niniejszej
literze, wynosi co najmniej trzy do
pieciu lat, chyba ze cykl zycia danego
AFI jest krotszy; wynagrodzenie
platne w ramach wuzgodnien o
odroczeniu wyplaty przystuguje nie
wczesniej niz wynika to z zasady
proporcjonalnosci; w  przypadku
wyjatkowo  wysokich ~ zmiennych
skladnikow wynagrodzenia
przynajmniej 60% kwoty wyplacane
jest w ramach uzgodnien o odroczeniu
wyplaty;
pkt 1 | zmienne wynagrodzenie, w tym cze$¢ 34—-36 Tylko w | Tak
lit. o) | wyplacana w ramach uzgodnien o odniesieniu  do
odroczeniu wyplaty, jest wyplacane 117-124 okreslonego
jedynie woweczas, jesli jest to wlasciwe personelu, ale
148-158

w sytuacji finansowej ZAFI jako
calo$ci i uzasadnione osiggnieciami
jednostki sp6lki, AFIi danej osoby.

Calkowite zmienne wynagrodzenie
jest znacznie obnizane, gdy wyniki

dobrowolne
zastosowanie w
odniesieniu  do
calego ZAFI jest
zawsze mozliwe
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finansowe ZAFI lub danego AFI sa
nizsze od oczekiwanych lub ujemne, z
uwzglednieniem zaréwno obecnych
premii, jak i zmniejszenia wyplat kwot

zarobionych wcezeéniej, miedzy
innymi poprzez system kar lub
wycofanie aktywow;
pkt 1 | polityka  wyplacania Swiadczen 78-86 Tylko w | Nie
lit. p) | emerytalnych jest zgodna ze strategia odniesieniu  do
dzialalno$ci, celami, warto$ciami i okreslonego
dlugoterminowymi interesami ZAFI personelu, ale
oraz AFI, ktérym zarzadza. zdecydowanie
zaleca sie w
Jezeli pracownik opuszcza ZAFI przed odniesieniu  do
osiagnieciem wieku emerytalnego, calego ZAFI, a
ZAFI zatrzymuje nieokre$lone z gory ZAFI powinni na
Swiadczenia emerytalne przez okres 5 zadanie byé w
lat  w  postaci instrumentéw stanie wykazaé,
okreslonych w lit. m). W odniesieniu dlaczego wymog
do pracownika, ktory osiaga wiek zastosowano
emerytalny, nieokreS§lone z gory tylko do
Swiadczenia emerytalne wyplaca sie okreslonego
mu w  formie instrumentéw personelu
okreSlonych w lit. m), a okres
zatrzymania wynosi 5 lat;
pkt 1| od pracownikow wymaga sie, by 90—92 Tylko w | Nie
lit. @) | zobowiazali sie nie korzysta¢ =z odniesieniu  do

osobistych strategii hedgingowych lub
ubezpieczen dotyczacych
wynagrodzenia i odpowiedzialnoSci w
skutkow

uwzgledniania ryzyka w majacym do

celu podwazania

nich zastosowanie systemie

wynagradzania;

okreslonego
personelu, ale
zdecydowanie
zaleca sie w
odniesieniu  do
calego ZAFI, a
ZAFI powinni na
zadanie byé w
stanie wykazac,
dlaczego wymog
zastosowano
tylko do
okreslonego
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personelu

pkt 1
lit. r)

wynagrodzenie zmienne nie jest
wyplacane przy pomocy kanaléw badz
metod ulatwiajacych niewypelnienie
wymogdw niniejszej dyrektywy.

15—18

Obowiazkowo w
odniesieniu  do
calego ZAFI

Nie

pkt 2

Zasady okreSlone w ust. 1 maja
zastosowanie do wszelkich typéw
wynagrodzen  wyplacanych przez
ZAFI, do wszelkich kwot wyplacanych
bezposrednio przez sam AFI, w tym
wynagrodzenia dodatkowego, oraz do
kazdego  przekazania  jednostek
uczestnictwa lub udzialow AFI,
dokonanych na korzyé¢ tych kategorii
personelu, w tym wyzszych kadr
kierowniczych, oséb podejmujacych
ryzyko
sprawujacych kontrole oraz wszelkich

dzialalnoSci oraz  os6b
pracownikow otrzymujacych
calkowite wynagrodzenie plasujace
ich na tym samym szczeblu siatki
plac, co kadra kierownicza wyzszego
szczebla 1 osoby podejmujace ryzyko
ktorych
zawodowa ma istotny wplyw na ich

dziatalnoSci, dzialalnosé

profil ryzyka lub profile ryzyka AFI,
ktérymi zarzadzaja.

10—22

Obowiazkowo w
odniesieniu  do
calego ZAFI

Nie

pkt 3

ZAFI, ktore maja duze znaczenie z
uwagi na swoja wielko$¢ lub wielkosé
zarzadzanych przez nich AFI, ich
wewnetrzng organizacje oraz
charakter, zakres i zlozono$¢ ich
dzialalno$ci, ustanawiaja komitet ds.
Komitet ds.

wynagrodzen ustanawiany jest w

wynagrodzen.

spos6b, ktory umozliwia kompetentna
i niezalezna ocene polityki i praktyk w
zakresie wynagrodzen, a takze zachet
zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem.

52-64

Obowigzkowo w
odniesieniu  do
calego ZAFI

Tak
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Komitet ds. wynagrodzen jest
odpowiedzialny za przygotowywanie
decyzji dotyczacych wynagrodzen, w
tym tych majacych wplyw na ryzyko i
zarzadzanie nim w danym ZAFI lub
AFT i ktére sa podejmowane przez
organ zarzadzajacy w ramach jego
funkcji nadzorczej. Komitetowi ds.
wynagrodzen przewodniczy czlonek
organu zarzadzajacego, ktory nie
sprawuje zadnych funkcji
wykonawczych w danym ZAFL
Czlonkowie komitetu ds.
wynagrodzen sa czlonkami organu
zarzadzajacego, ktérzy nie sprawuja
zadnych funkcji wykonawczych w
danym ZAFI.
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Zalacznik

111

Schematyczne

mechanizmoéow odraczania

Czas

n+d

[auozaoipo

125922 [912921) op yalumeldn a1 2AgeN

|t — —

[auozaoipo

125923 [318n1p op uaiumeldn adAgen

[auoza01po

125320 [9zsmuald op uajumeldn a1dAgenN <

n+3

n+2

n+1

A0B 7 [QuederdAm
nwaid 135323 op uaiumeldn anAgen

< - -

Proporcjonalne
nabywanie uprawnien
do wynagrodzenia
odroczonego

Procent

premii

(=
(=]
-

o

2 (=]

Minimalny okrbs12 miesiecy miedty koricem okresu

yciem uprawnien do pierwszej czesci

b

naliczania ana

odroczonej

-

Trzyletni okres odroczenia z nabywaniem uprawnien

do kolejnych czesci co rok

przedstawienie

niektorych

46



BIUBZS][BU SBXO JUIR|O|DIAN

BILSZI0IPO 53UYO0 JU1D Az ) [ —
SEZD) < > & >
oo e | e ] e ] e ] e | v | _
< ; ; 0
| B PP >
I ewewknseso lge |
1 1
IIIIIIIII 1 L 1 e
T T
1 1
......... ; S |
1 Qm
......... L e T 0§
1 1
e e
rrmnnnnn :
M_CME>N._FMNMN\_V_O A_N IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII |n IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII
“ o
1
O“N ||||||||||||||||||||||||||||||||| Am— e
1 1
E— Of = euOZOOIpO [T T — 001
i 25529 “
4 . nwaud
= juadold
o
= =
i B} M0109 7 = =
3 = £
T < =
7 auzemoumgl | amojeydey Auswnisu) 7 .- = o
§ 83 T2
S Y B =
epuadal g m S
=] ~ o
D == (=]
= = om Q
o <% aluewAziez
Q !
.m. m 1
= g | 91U3ZJ204P0 "BluezZdl|eN

47



