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I. Tillimpningsomrade
Vem?

1. Dessa riktlinjer giller forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare) och behoriga
myndigheter.

Sa linge de nationella system som avses i artikel 42 i direktivet om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (nedan kallat AIFM-direktivet) fortfarande ar i kraft kommer icke EU-baserade AIF-
forvaltare som till professionella investerare marknadsfor andelar eller aktier av AIF-fonder utan
marknadsforingspass endast att omfattas av avdelning XIII (Riktlinjer om information) i dessa
riktlinjer. Icke EU-baserade AIF-forvaltare kommer att omfattas av samtliga ersittningsbestimmelser i
dessa riktlinjer fran och med det datum da de nationella system som avses i artikel 42 i AIFM-direktivet
upphor att gilla och det system fér marknadsféringspass som anges i artiklarna 37—41 i AIFM-direktivet
blir det enda system som anvinds. Detta system kommer att vara obligatoriskt och tillimpligt i alla
medlemsstater enligt kommissionens delegerade akt enligt artikel 68.6 i AIFM-direktivet.

2. I enlighet med artikel 5 i AIFM-direktivet ska AIF-férvaltare som omfattas av erséattningsprinciperna
med avseende pa dessa riktlinjer antingen vara en extern forvaltare, eller om AIF-fondens rittsliga form
tilldter intern forvaltning och dess ledningsorgan véljer att inte utse en extern AIF-forvaltare, AIF-
fonden sjilv. AIF-fonder som inte forvaltas internt och som har utsett en extern AIF-forvaltare omfattas
inte av de ersdttningsprinciper som faststills i AIFM-direktivet och i dessa riktlinjer. De
ersattningsprinciper som faststills i rekommendationen ar dock relevanta for dessa AIF-fonder samt for
de AIF-forvaltare som uppfyller kriterierna for de undantag som anges i artiklarna 2 eller 3 i AIFM-
direktivet, i den utstrickning de omfattas av definitionen av “finansiellt foretag” i punkt 2.1 i
rekommendationen. I bilaga I till dessa riktlinjer finns en jamforelsetabell for de principer i
rekommendationen som anges i AIFM-direktivet.

Vad?

3. Dessa riktlinjer avser ersittningspolicy och ersittningspraxis for AIF-forvaltare samt deras
identifierade personal. I bilaga II till riktlinjerna anges vilka riktlinjer som géller for ATF-forvaltare som
helhet och vilka riktlinjer som endast giller deras identifierade personal.

Nar?

4. Dessa riktlinjer ar tillampliga frdn och med den 22 juli 2013, med forbehdll for de
overgdngsbestimmelser som giller for AIF-forvaltaren i fraga.

II. Definitioner

Om inte annat anges har de begrepp som anvinds i Europaparlamentets och rédets direktiv 2011/61/EU
avden 8 juni 2011 om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder samt om #ndring av direktiv
2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010! (ATFM-
direktivet) och i de delegerade akter som antagits av kommissionen i enlighet med AIFM-direktivet
samma mening i dessa riktlinjer. Dessutom géller f6ljande definitioner i riktlinjerna:

1 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1.:2011:174:0001:0073:SV:PDF.
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rekommendationen

identifierad personal

kontrollfunktioner

ersdttningsklass

instrument

malus

aterkrav

tillsynsfunktion

kommissionens rekommendation 2009/384/EG av den 30 april 2009 om
ersattningspolicy inom finanstjanstesektorn.2

medarbetarkategorier, inbegripet den verkstillande ledningen, risktagare,
kontrollfunktioner och alla anstillda vars totala ersédtining ar s hog att de
hamnar i samma ersdttningsklass som den verkstillande ledningen och
risktagare, som i tjansten utfér verksamhet som visentligt paverkar riskprofilen
eller riskprofilerna for de AIF-fonder som de forvaltar samt
medarbetarkategorier i den eller de enheter till vilka portfoljférvaltnings- eller
riskhanteringsfunktioner har delegerats, som i tjansten utfor verksamhet som
vasentligt paverkar riskprofilen eller riskprofilerna for de AIF-fonder som
forvaltas av AIF-forvaltaren.

personal (annan &n den verkstillande ledningen) som ansvarar for riskhantering,
regelefterlevnad, internrevisioner och liknande funktioner inom en AIF-
forvaltare (t.ex. ekonomichefen i den utstrackning han/hon ar ansvarig for
sammanstillningen av bokslut).

skalan for den totala ersidttningen for medarbetare i den verkstillande ledningen
och risktagare — frdn den hogsta till den lidgsta ersattningen inom dessa
kategorier.

andelar eller aktier i de AIF-fonder som forvaltas av AIF-forvaltaren eller
motsvarande &agarintressen (for AIF-fonder som endast emitterar andelar
inbegriper detta s.k. unit-linked-instrument), beroende pa AIF-fondens réttsliga
struktur och fondbestimmelser och bolagsordningar eller motsvarande, eller
aktierelaterade instrument eller motsvarande icke-kontanta instrument.

forfarande som ger AIF-forvaltaren mojlighet att forhindra erhillande av alla
eller delar av beloppet for en uppskjuten ersiattningspremie i férhéllande till
riskresultat eller hela AIF-forvaltarens, affirsenhetens, AIF-fondens och, nir sa
ar mojligt, den berérda personalens prestationer. Malus (dven kallat
straffpremier) ar en form av riskanpassning i efterhand.

avtalsbestimmelse enligt vilken den anstdllde samtycker till att &terlamna
ersittningsbelopp till AIF-férvaltaren under vissa omstindigheter. Aterkrav kan
tillimpas pa bade rorlig ersidttning som betalas direkt och uppskjuten rorlig
ersittning. Nar aterkrav ar relaterade till riskresultat utgér de en form av
riskjustering i efterhand.

de relevanta personer eller det eller de organ som har ansvaret for tillsynen av
ATF-forvaltarens verkstillande ledning och for bedémning och regelbunden
oversyn av om den riskhanteringsprocess och de riktlinjer, férfaranden och
atgarder som har inrittats for att uppfylla kraven i AIFM-direktivet ar lampliga
och rimliga. Nir det giller ATF-forvaltare som pa grund av sin storlek och interna

2 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1.:2009:120:0022:0027:SV:PDF.
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organisation samt sin verksamhets art, omfattning och komplexitet inte har en
separat tillsynsfunktion ska denna anses utgoras av den eller de ledaméter i det
ledningsorgan som ansvarar for dessa funktioner.

ledningsorgan en AIF-forvaltares ledningsorgan.

kvarhdllandeperiod tidsperiod under vilken redan intjanad rorlig ersattning som utbetalats i form av
instrument inte kan siljas.

ackumuleringsperiod  period d& den anstdlldes resultat bedoms och méts i syfte att faststilla
hans/hennes ersittning.

uppskjutandeperiod period under vilken rorlig ersdttning innehalls efter slutet pa
ackumuleringsperioden.

intjadnandepunkt ett ersittningsbelopp &r intjdnat nér beloppet utbetalas till den anstillde, som da
blir laglig dgare till ersdttningen. Nar ersdttningen anses vara intjanad far inga
uttryckliga efterhandsjusteringar goras, forutom dterkravsklausuler.

III. Syfte

5. Syftet med dessa riktlinjer ar att sdkerstidlla en gemensam, enhetlig och konsekvent tillaimpning av
ersittningsbestimmelserna i artiklarna 13 och 22.2 e—f i AIFM-direktivet samt bilaga II till detta.

IV. Efterlevnads- och rapporteringsskyldigheter

RIKTLINJERNAS STATUS

6. Detta dokument innehéller riktlinjer som utfirdats i enlighet med artikel 16 i Esma-férordningens.
Ienlighet med artikel 16.3 i Esma-forordningen ska de behoriga myndigheterna och
finansmarknadsaktérerna med alla tillgédngliga medel soka folja dessa riktlinjer och rekommendationer.

7. Behoriga myndigheter som berors av riktlinjerna ska félja dem genom att inforliva dem i sin
tillsynspraxis, dven nir sarskilda riktlinjer i dokumentet i forsta hand riktas till finansmarknadsaktorer.

Rapporteringskrav

8. Behoriga myndigheter ska meddela Esma om de foljer eller avser f6lja riktlinjerna, eller ange skélen till
varfor de inte avser f6lja dem. Myndigheterna maste meddela Esma detta senast tvd manader efter
Esmas offentliggorande av oversdttningarna. Om de behoriga myndigheterna inte svarar inom denna
tidsgrans kommer Esma att anse att myndigheterna inte foljer riktlinjerna. En mall fér anmélan finns pa
Esmas webbplats.

9. AIF-forvaltare ar inte skyldiga att rapportera om huruvida de f6ljer dessa riktlinjer.

3 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrdttande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphivande av kommissionens beslut 2009/77/EG.



V.

Riktlinjer om vilka ersittningar som omfattas av dessa riktlinjer

10. Endast for tillampningen av dessa riktlinjer och bilaga IT i AIFM-direktivet bestar ersittning av

11.

12.

13.

(i) alla former av betalningar eller forméner som betalas av en AIF-forvaltare,
(ii) alla belopp som AIF-fonden sjilv betalar, inklusive carried interest, och
(iii) alla 6verforingar av AIF-fondens andelar eller aktier
i utbyte mot professionella tjainster som utfors av en AIF-forvaltares identifierade personal.

For tillampningen av led (ii) i denna punkt ska utbetalningar, exklusive ersittning for omkostnader och
utgifter som AIF-fonden betalar direkt till AIF-forvaltaren till forman for AIF-forvaltarens relevanta
personalkategorier for de professionella tjanster som utfors, som i annat fall kan innebira ett faktiskt
kringgiende av de relevanta ersattningsbestimmelserna, anses utgora ersittning enligt dessa riktlinjer
och bilaga II till AIFM-direktivet.

Alla ersittningar kan delas in i antingen fast ersédttning (betalningar eller formaner utan beaktande av
resultatkriterier) eller rorlig ersittning (extra betalningar eller forméner beroende pé resultat, eller i
vissa fall, andra avtalskriterier). Bdda ersidttningsdelarna (fast och rorlig ersittning) kan inbegripa
monetira utbetalningar eller forméaner (sdsom kontanter, aktier, optioner, hiavande av lan till personal
vid avskedande, pensionsinbetalningar, ersittning fran AIF-fonder, t.ex. genom carried interest-
modeller) eller (direkta) icke-monetara formaner (sdsom rabatter, sirskilda formaner eller speciella
traktamenten for bil, mobiltelefon etc.). Extrabetalningar eller extraférméner som ingér i en allmén
icke-diskretiondr policy som giller hela AIF-férvaltaren och som inte utgor incitament for okat
risktagande fir undantas frdn denna definition av ersiattning nar det giller AIF-forvaltarnas sirskilda
riskanpassade ersattningskrav.

Alla direkta betalningar fran AIF-fonden till de personalkategorier som anges i punkt 3 i bilaga IT till
AIFM-direktivet och som bestér av en proportionell avkastning pa investeringar i AIF-fonden som gors
av dessa anstillda ska inte omfattas av ersiattningsbestimmelserna i dessa riktlinjer. For att avkastning
pa investeringar i AIF-fonder som gors av anstidllda ska kunna undantas frin
ersittningsbestimmelserna maéste investeringen bestd av en faktisk utbetalning som gors av den
anstillde (1&n som AIF-fonden beviljat den anstillde for att magjliggora en saminvestering i AIF-fonden
ska siledes inte anses utgora en investering som kan undantas frdn bestimmelserna om lanet inte har
aterbetalats av den anstillde vid den tidpunkt d& avkastningen betalas).

ATF-forvaltare ska tydligt kunna ange och gora atskillnad mellan behandlingen av

(i) den andel av den betalning som gors av AIF-fonden till ovan nidmnda personalkategorier som
overstiger den proportionella avkastningen pa de investeringar som gors av berérda anstillda och
utgor carried interest, dvs. den andel av AIF-fondens vinst som betalas till personalen som
ersiattning for forvaltningen av AIF-fonden (som omfattas av ersidttningsbestimmelserna i dessa
riktlinjer) 4, och

4 Se avsnitt XILV (Vissa ersittningsstrukturers uppfyllande av kraven pé riskanpassning av rorlig erséttning, tilldelnings- och
utbetalningsprocessen), som innehaller séarskilda bestimmelser som kan vara tillimpliga pa vissa ersattningsstrukturer.



14.

15.

16.

17.

(ii) den andel av AIF-fondens betalning till samma personalkategorier som utgor en andel av AIF-
fondens vinst som utbetalas till personal som en proportionell ersittning for avkastning pa
investeringar som personalen gor i AIF-fonden (omfattas inte av ersattningsbestimmelserna i
dessa riktlinjer).

“Kvarhéllandebonus” dr en form av rorlig ersdttning som endast dr tilliten om
riskanpassningsbestammelserna tillampas pa ett korrekt satt.

ATF-forvaltare ska se till att rorlig ersattning inte betalas genom instrument eller att metoder tillimpas
for att pa ett konstgjort sitt kringgad bestimmelserna i AIFM-direktivetsamt bestammelserna i dessa
riktlinjer. Det dr AIF-forvaltarnas ledningsorgan som har det framsta ansvaret att se till att det slutliga
mélet att ha en sund och ansvarsfull ersittningspolicy och strukturer inte kringgds. I detta
sammanhang kan foljande omstandigheter och situationer medféra en 6kad risk: Omvandling av delar
av den rorliga ersittningen till forméner som normalt inte utgér incitament med avseende pé
riskpositioner, utlaggning pa entreprenad (outsourcing) av professionella tjanster till foretag som inte
omfattas av AIFM-direktivet, anvindning av anknutna ombud som inte anses utgora “anstillda” ur
rattslig synpunkt, transaktioner mellan AIF-forvaltare och tredje parter i vilka risktagarna har
visentliga intressen, upprittande av strukturer eller metoder genom vilka ersiattningen betalas i form
av utdelningar eller liknande utbetalningar (t.ex. olamplig anvindning av resultatbaserade avgifter) och
icke-monetira materiella férmaner som ges som resultatbaserade incitament.

Sa kallade carried interest-instrument ar vanligen begridnsade partnerskap (eller andra typer av
instrument) som innehas av ledande personer som &r begriansade partner i AIF-fonden tillsammans
med tredjepartsinvesterare. Sddana instrument anviands av ledande personer i AIF-fonden och syftar
antingen till att reglera deras ratt till carried interest mellan sig sjdlva till foljd av ett blygsamt
kapitalbidrag eller for att 14gga in ett storre kapital an bara nominellt kapital — dvs. saminvesteringar —
i transaktioner tillsammans med AIF-fonden. Om de betalningar som gors av AIF-fonden till berord
personal genom dessa carried interest-instrument omfattas av definitionen av carried interest, ska de
ocksd omfattas av ersittningsbestimmelserna i dessa riktlinjer. Om betalningarna utgér proportionell
avkastning pa investeringar som personalen gor i AIF-fonden (genom carried interest-instrumentet)
omfattas de diremot inte av dessa bestimmelser.

Hansyn ska ocksé tas till stallningen for partnerskap och liknande strukturer. Vinstutdelningar eller
liknande utdelningar som partner mottar som &dgare till en AIF-forvaltare omfattas inte av dessa
riktlinjer, om inte det materiella resultatet av utbetalningar av sidana vinstutdelningar leder till att de
berorda ersattningsbestammelserna kringgas varvid avsikten att kringga bestimmelserna ar irrelevant.

18. Nir AIF-forvaltare delegerar portfoljforvaltnings- eller riskhanteringsfunktioner i enlighet med artikel

20 i AIFM-direktivet samt dess genomforandeatgarder ska den forsidkra sig om foljande:

a) De enheter som portfoljforvaltnings- eller riskhanteringsfunktionerna delegeras till méste
vara foremaél for ersattningsbestimmelser som ar lika effektiva som bestimmelserna i dessa
riktlinjer.

b) Det méste finnas lampliga avtalsarrangemang med de enheter som portf6ljférvaltnings- eller
riskhanteringsfunktionerna har delegerats till for att se till att ersdttningsbestaimmelserna i
dessa riktlinjer inte kringgds. Avtalsarrangemangen ska omfatta eventuella betalningar som
gors till de berorda enheternas identifierade personal som erséttning for utférande av
portfoljforvaltnings- eller riskhanteringsverksamhet for AIF-forvaltarens rakning.



VI. Riktlinjer for identifiering av de personalkategorier som omfattas av dessa riktlinjer

19. AIF-forvaltare ska identifiera vilka som &r identifierad personal enligt dessa riktlinjer och annan
végledning eller kriterier fran berérda myndigheter. ATF-forvaltarna ska ocksa kunna visa de behoriga
myndigheterna hur de har bedomt och valt ut sin identifierade personal.

20. Foljande personalkategorier bor ingd i den identifierade personalen om AIF-forvaltarna inte kan visa

att de inte utdvar ett visentligt inflytande p& AIF-forvaltarens riskprofil eller pa en AIF-fond som de
forvaltar:

o Verkstillande och icke verkstillande ledamoéter i AIF-férvaltarens ledningsorgan, beroende pa
ATF-forvaltarens lokala rittsliga struktur, t.ex. direktorer, den verkstillande direkt6ren samt

verkstillande och icke verkstillande partner

o den verkstillande ledningen

e kontrollfunktioner

° ersonal med ledningsansvar for portfoliforvaltning, administration, marknadsforing samt
personalresurser

e andra risktagare, sdsom anstéllda som i tjansten — antingen individuellt eller gemensamt som
medlemmar i en grupp (t.ex. en enhet eller en del av en avdelning) — kan utéva ett vasentligt
inflytande pé riskprofilen for AIF-forvaltaren eller de AIF-fonder som de forvaltar, inklusive
personer som har befogenhet att inga avtal/positioner och fatta beslut som vasentligt paverkar
riskpositionerna for AIF-forvaltaren eller en AIF-fond som den forvaltar. Sddan personal kan
till exempel omfatta séljare, enskilda handlare och sarskilda handelsfunktioner.

I bedomningen av visentligt inflytande pa riskprofilen for en AIF-forvaltare eller de AIF-
fonder som den forvaltar ska AIF-forvaltaren faststilla vad som utgor vasentligt inflytande
inom ramen for AIF-forvaltarens verksamhet och de AIF-fonder som den forvaltar. De
kriterier som AIF-forvaltarna kan folja for att forsdkra sig om att ratt personalkategorier
fdngas upp ar bland annat en bedomning av anstillda eller en grupp av anstillda som i
tjansten kan utéva ett visentligt inflytande pad AIF-férvaltarens resultat och/eller
balansrikning och/eller resultaten for de AIF-fonder som de forvaltar.

For att kunna gora en riktig bedomning av de funktioner som kan ha ett visentligt inflytande
pa riskprofilen for AIF-forvaltaren eller de AIF-fonder som den forvaltar bor arbetsfunktioner
och ansvarsuppgifter hos AIF-forvaltaren analyseras. Det kan finnas fall dir en anstéilld inte
tjanar in stora ersittningsbelopp totalt men dnda kan utéva ett visentligt inflytande pa
riskprofilen for ATF-forvaltaren eller de AIF-fonder som den foérvaltar till f61jd av hans/hennes
funktion eller ansvarsuppgifter.

Personalkategorier som administrativ personal eller personer som arbetar med logistiskt stod
som pa grund av karaktidren hos sina funktioner helt klart inte har nigon koppling till
riskprofilen for AIF-forvaltaren eller de AIF-fonder som den forvaltar ska inte anses utgora
risktagare. Sddana undantag giller emellertid endast personal med stodfunktioner medan,



sdsom anges i fjirde punkten ovan, personal med ledningsansvar for administration ska ing i
kategorin identifierad personal.

21. Andra anstillda/personer som i tjansten utovar ett vésentligt inflytande pa riskprofilen for AIF-
forvaltaren eller de AIF-fonder som den forvaltar och vars totala ersattning gor att de hamnar i samma
ersattningsklass som den verkstéllande ledningen och risktagare ska ocksé inga i kategorin identifierad
personal. Det kan t.ex. rora sig om anstillda som tjanar hoga belopp som inte omfattas av de ovan
namnda kategorierna, men som i tjdnsten utovar ett vasentligt inflytande pé riskprofilen for AIF-
forvaltaren eller de AIF-fonder den forvaltar. I vissa fall kan personal vars ersittning ar lika hog eller
hogre dn de verkstillande direktorernas och risktagarnas ersittning i nigon form utéva ett visentligt
inflytande pa riskprofilen for AIF-forvaltaren eller de AIF-fonder som den forvaltar. S& ar dock inte
fallet hos alla ATF-forvaltare.

22. De exempel som namns i punkterna 20 och 21 ar inte definitiva. Ju mer sannolikt det ar att det kan
finnas risktagare i vissa affarsenheter desto grundligare riskanalys krivs for att bedéma om en person
ska anses utgora en visentlig risktagare eller inte.

VIIL.Riktlinjer om proportionalitet

VIL.I.Proportionalitet i allminhet

23. Enligt rekommendationen bor medlemsstaterna nar de vidtar atgirder for att se till att finansforetag
tillimpar ersiattningsprinciperna beakta dessa foretags storlek, art och omfattning. Nar AIF-forvaltarna
vidtar atgarder for att folja ersittningsprinciperna ska de siledes ta hiansyn till sin storlek, interna
organisation samt sin verksamhets art, omfattning och komplexitet. Enligt bilaga II till ATFM-direktivet
och rekommendationen ska bestammelserna vara utformade sa att AIF-forvaltarna kan uppfylla
ersattningsprinciperna pé ett proportionellt sétt.

24. Alla AIF-forvaltare omfattas inte av ersidttningskraven pa samma sitt och i lika stor utstrackning.
Proportionalitetsprincipen bor fungera at bada hallen: vissa AIF-forvaltare behover mer avancerade
policyer eller férfaranden for att uppfylla kraven i AIFM-direktivet, medan andra kan uppfylla kraven
pa ett enklare eller mindre betungande sitt.

25. Aven om ersittningsprinciperna i bilaga II till AIFM-direktivet ar tillimpliga p4 alla AIF-forvaltare kan
proportionalitetsprincipen i undantagsfall och med beaktande av specifika fakta leda till att vissa krav
inte behover tillaimpas om detta ar forenligt med riskprofilen, riskbendgenheten och strategin for AIF-
forvaltaren och de AIF-fonder som den forvaltar, inom ramen for de grinser som anges i dessa
riktlinjer. Om AIF-forvaltaren anser att dessa krav inte ar tillimpliga med tanke pa verksamhetens art
eller férvaltarens identifierade personal ska den pa begiran frdn den behoriga myndigheten for varje
enskilt krav kunna ange skélen till att kraven inte &r tillampliga. AIF-forvaltaren far aldrig automatiskt
vélja att inte tillaimpa ett krav pa grundval av dessa riktlinjer. Den ska gora en bedomning av varje
ersittningskrav som inte behover tillimpas enligt foljande punkt och pad grundval av
proportionalitetsprincipen avgéra om varje enskilt krav behover tillampas eller ej. Om AIF-forvaltaren
drar slutsatsen att alla krav maste tillampas far den alltsé inte géra négra avvikelser fran den allmanna
tillampningen av kraven.

26. Endast foljande krav far fréngds om det ar proportionerligt:
e Krav pa utbetalningsprocesser som omfattas av de riktlinjer som anges i avsnitt XIL.IV

(Utbetalningsprocess). Detta innebar att en del AIF-forvaltare antingen foér hela sin
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identifierade personal eller for vissa kategorier av denna personalgrupp far besluta att inte
tillimpa kraven pa

» rorlig ersittning i instrument,
> kvarhallande,
> uppskjutande,
» inbegripande av risk i efterhand for rorlig erséttning.
e Kravet att uppritta en ersiattningskommitté som anges i avsnitt X.II (Ersattningskommitté).

27. De sidrskilda numeriska kriterier som anges i bilaga II till AIFM-direktivet — Kkortaste
uppskjutandeperiod pa 3—5 ar, minsta andel pd 40-60 % av rorlig ersdttning som ska skjutas upp
(punkt 1 n i bilaga II till ATFM-direktivet) och minimiandelen pd 50 % av rorlig ersidttning som ska
betalas ut i form av instrument (punkt 1 m i bilaga II till AIFM-direktivet) fir endast frangas i sin
helhet. Det ska inte vara majligt att inom en AIF-forvaltare tillaimpa lagre troskelvarden pa grundval av
proportionalitetsprincipen. Nar det ar motiverat pa grund av AIF-forvaltarnas storlek och interna
organisation samt deras verksamheters art, omfattning och komplexitetsgrad far de till exempel besluta
att inte skjuta upp négon del av den rorliga ersattningen, men de far inte besluta att skjuta upp 20 % av
den rorliga ersiattningen, dvs. om AIF-forvaltaren inte klarar proportionalitetstestet for att inte tillimpa
kravet maéaste den tillimpa ett uppskjutande pa minst 40 % eller pa 60 % om den rorliga
ersattningsdelen utgor ett sirskilt hogt belopp.

28. Det ar framst AIF-forvaltarens ansvar att bedoma arten av sin verksamhet och utforma och genomfora
ersiattningspolicy och ersattningspraxis for att pa ett lampligt sidtt anpassa riskerna och ge lampliga och
effektiva incitament till personalen. De behoriga myndigheterna ska granska hur AIF-forvaltarna
genomfor proportionalitetsprincipen i praktiken, och ska dirvid beakta hur de uppnar de rattsliga
malen och hur de tillgodoser behovet av att sikerstilla lika forutsattningar for olika ATF-forvaltare och
jurisdiktioner.

VIL.II. Proportionalitet avseende olika uppgifter som utfors av AIF-forvaltare

29. AIF-forvaltarnas olika riskprofiler och uppgifter motiverar en proportionell tillimpning av
ersittningsprinciperna. De kriterier som ar relevanta for tillimpningen av proportionalitetsprincipen
ar storleken pa AIF-forvaltaren och pad de AIF-fonder som de forvaltar, AIF forvaltarens interna
organisation samt verksamhetens art, omfattning och komplexitet.

a) Storlek: Storlekskriteriet kan avse vardet pd AIF-forvaltarens kapital och virdet pa forvaltade
tillgdngar (inklusive tillgdngar som forvirvats med anvindning av finansiell hiavstang), skulder
eller riskexponeringar for AIF-forvaltaren och de AIF-fonder som den forvaltar samt AIF-
forvaltarens antal anstillda, filialer eller dotterforetag. Storleken pa en AIF-forvaltare och de AIF-
fonder som den forvaltar ska inte 6vervagas enskilt vid tillimpning av proportionalitetsprincipen.
En AIF-forvaltare kan anses vara "liten” nar det giller antal anstillda eller dotterforetag, men kan
ta hoga risker. En AIF-forvaltare ska strikt folja ersédttningsprinciperna nir det sammanlagda
antalet ATF-fonder som den forvaltar, som var och en anses vara “liten”, kan vara systemviktiga
(t.ex. raknat i totala forvaltade tillgangar) eller ger upphov till komplex forvaltningsverksamhet.
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Den allminna skyldigheten att ha en sund ersittningspolicy och ersittningspraxis giller alla AIF-
forvaltare, oavsett storlek eller systemvikt.

b) Intern organisation: Intern organisation kan avse den rittsliga strukturen hos AIF-forvaltaren
eller de AIF-fonder som den forvaltar, komplexiteten hos AIF-forvaltarens inre styrningsstruktur
och om AIF-forvaltaren eller de forvaltade AIF-fonderna ar noterade pa reglerade marknader.

Detta kriterium bor bedémas med hansyn till hela AIF-forvaltarens organisation, inbegripet
samtliga AIF-fonder som den forvaltar. Om en AIF-fond &r noterad betyder det till exempel inte
automatiskt att AIF-forvaltaren anses ha en komplex intern organisation.

c¢) Verksamhetens art, omfattning och komplexitet: N&ar detta kriterium 6vervigs ska de
underliggande riskprofilerna for affirsverksamheten beaktas. Foljande faktorer kan vara relevanta
i detta ssmmanhang;:

e Typ av godkidnd verksamhet (endast de investeringsforvaltningsfunktioner som anges i
punkt 1 i bilaga I till ATFM-direktivet eller dven de ytterligare funktioner som anges i punkt 2 i
bilagan, och/eller de ytterligare tjinster som anges i artikel 6.4 i direktivet).

e Typ av investeringspolicyer och investeringsstrategier for de AIF-fonder som AIF-forvaltaren
forvaltar.

e Om verksamheten &r nationell eller gransoverskridande (AIF-forvaltare som forvaltar
och/eller marknadsfor AIF-fonder i en eller flera stater inom EU eller i tredje land).

e Yiterligare forvaltning av fondféretag (UCITS).

30. Vid proportionalitetsbedomningen bor fokus ldggas pa en kombination av samtliga ndmnda kriterier
(storlek, intern organisation samt verksamhetens art, omfattning och komplexitet). En AIF-forvaltare
kan till exempel ha en smaéskalig verksamhet, men verksamheten kan &nd& omfatta komplexa
riskprofiler till f6]jd av sin art eller komplexiteten hos de férvaltade AIF-fonderna.

VILIII. Proportionalitet med avseende pa olika personalkategorier

31. Proportionalitetsprincipen ska ocksa tillimpas inom en AIF-forvaltare nar det giller vissa av de
siarskilda kraven. Sddana personalkategorier som i tjansten utOvar ett vasentligt inflytande pé
riskprofilen for de AIF-fonder som de forvaltar ska uppfylla sarskilda krav som syftar till att hantera de
risker som deras verksamhet medfér. Samma krav pa storlek, intern organisation samt verksamhetens
art, omfattning och komplexitet ar tillampliga. Dessutom bor féljande faktorer beaktas i relevanta fall.
Forteckningen ar inte uttémmande.

e Omfattningen av de skyldigheter som en risktagare tar pa sig for en AIF-férvaltares rakning.

e Storleken pa den grupp av personer som gemensamt utévar ett viasentligt inflytande pa AIF-
forvaltarens riskprofil.

e Strukturen hos ersittningen till medarbetarna (t.ex. fast 16n med rorlig ersittning jamfort
med vinstdelningsarrangemang), sarskilt foljande faktorer:
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— Mottaget rorligt ersattningsbelopp.
— Procentandel rorlig ersattning utover fast erséattning.
VIII. Riktlinjer for AIF-forvaltare som ingar i en grupp

32. Observera att dessa riktlinjer i alla hiandelser giller samtliga AIF-forvaltare. Inga undantag fran
tillimpningen av de sektorsspecifika ersittningsprinciper som anges i AIFM-direktivet och i dessa
riktlinjer far goras for AIF-forvaltare som ar dotterforetag till ett kreditinstitut.

33. AIF-forvaltare som tillhor bank-, forsikrings- eller investeringsgrupper eller finansiella konglomerat
och som efterlever dessa sektorsspecifika ersittningsprinciper, ska anses ha tillsett att gruppen beaktat
de erséttningsprinciper som ar tillimpliga pa gruppen med sirskilt beaktande av AIF-férvaltaren.

IX. Riktlinjer for AIF-forvaltares finansiella situation

34. For att se till att de kontinuerligt foljer kraven i artikel 9.1—3, 9.5 och 9.7 i AIFM-direktivet ska AIF-
forvaltare forsdkra sig om att de uppritthéller en ansvarsfull balans mellan kravet att ha en sund
finansiell situation och fordelning, utbetalning eller intjainande av rorlig ersiattning.

35. AIF-forvaltarna ska se till att deras finansiella situation inte paverkas negativt av
1) den totala poolen av rorlig ersattning som kommer att fordelas under éret, och

2) det rorliga ersiattningsbelopp som kommer att betalas ut eller tjanas in under aret.

36. Om en AIF-forvaltare inte kan eller riskerar att inte kunna upprétthélla en sund finansiell situation bor
bland annat f6ljande dtgirder aktiveras: a) En minskning av poolen av rorlig ersittning for det aret, och
b) tillimpning av resultatanpassningsitgirder (dvs. malus eller aterkrav) for det rikenskapsarets. I
stéllet for att fordela eller betala ut rorlig ersédttning eller lata den intjdnas bor AIF-forvaltarens
nettovinst for innevarande &r och eventuellt dven for kommande &r anvidndas for att stirka dess
finansiella situation. AIF-forvaltaren bor inte kompensera for detta i ett senare skede genom att
fordela, utbetala eller 1ata medarbetarna intjana ett storre belopp av rorlig erséattning dn den annars
skulle ha gjort, om det inte under de kommande &ren blir uppenbart att AIF-forvaltarens finansiella
situation motiverar sddana atgarder.

X. Riktlinjer for styrning av ersittningspolicyn
37. De allmanna kraven for styrning av ersattningspolicyer giller for AIF-forvaltarnas hela verksamhet.
X.I. Ledningsorgan

X.I.I Utformning, godkinnande och 6versyn av ersittningspolicyn

38. AIF-forvaltarnas ersittningspolicyer bor syfta till att anpassa de risker som tas av personalen till
riskerna hos de AIF-fonder som den forvaltar, AIF-fondens investerare och AIF-forvaltaren sjélv.
Behovet av riskanpassning i samband med riskhantering och riskexponering bor sarskilt beaktas.

5 Se dven avsnitt XII (Riktlinjer for sarskilda krav for riskjustering).
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39. Tillsynsfunktionen bor ha ansvaret for att godkdnna, uppritthilla och Gvervaka genomforandet av
ATF-forvaltarens ersattningspolicy. Ersattningspolicyn ska inte i forsta hand Gvervakas av ledande
personer i tillsynsfunktionen. Tillsynsfunktionen bor ocksd godkidnna eventuella foljande visentliga
undantag frén eller dndringar av ersattningspolicyn och noggrant 6verviga och 6vervaka foljderna av
sddana undantag eller andringar. Forfarandena for att faststilla ersattning ska vara tydliga,
vialdokumenterade och internt transparenta. Beslutsprocessen, kriterierna for att faststélla identifierad
personal, atgirder for att undvika intressekonflikters samt riskanpassningsmekanismer bor till exempel
dokumenteras pa lampligt sitt.

40. Nir tillsynsfunktionen utformar och 6vervakar AIF-forvaltarens ersittningspolicy bor den beakta alla
behoriga foretagsfunktioners bidrag (dvs. riskhantering, regelefterlevnad, personalresurser, strategisk
planering etc.). Syftet med detta ar att dessa funktioner ska delta pa lampligt satt i utformningen av
ATF-forvaltarens ersattningspolicy.

41. Slutligen ska tillsynfunktionen se till att AIF-forvaltarens ersattningspolicy ar forenlig med och framjar
en sund och effektiv riskhantering. Ersittningspolicyn ska

e  vara forenlig med AIF-forvaltarens affarsstrategi, mal, varderingar och intressen,

e inte uppmuntra till 6verdrivet risktagande jamfort med investeringspolicyn for de AIF-fonder som
ATIF-forvaltaren forvaltar, och

e gora det mojligt for AIF-forvaltaren att anpassa AIF-fondens och dess investerares intressen till
intressena for den identifierade personal som forvaltar AIF-fonderna samt uppnd och uppratthalla
en sund finansiell situation.

42. Tillsynsfunktionen ska dessutom se till att AIF-forvaltarens samlade foretagsstyrningsprinciper och
strukturer samt deras inverkan péd ersdttningssystemet beaktas inom ramen for utformningen och
genomforandet av AIF-forvaltarens ersattningspolicy och praxis. I detta sammanhang ska
tillsynsfunktionen beakta f6ljande faktorer: En tydlig &tskillnad mellan verksamhets- och
kontrollfunktionerna, erforderlig kompetens och lamplig grad av oberoende for ledamoéterna i
ledningsorganet, de interna kommittéernas roll, inklusive ersidttningskommittén, skyddsmekanismer
for forebyggande av intressekonflikter samt det interna rapporteringssystemet och berérda parters
transaktionsregler.

X.I.IT Ersittning till personal i ledningsorganet och tillsynsfunktionen

43. Erséttningen till ledningsorganets personal ska vara forenlig med deras befogenheter, uppgifter,
sakkunskap och ansvar.

44. Med tanke pa AIF-forvaltarens storlek, interna organisation samt arten, omfattningen och
komplexiteten hos dess verksamhet bor ledningsorganets ledamaéter i tillimpliga fall inte besluta om
sina egna ersittningar. Det &r i stéllet tillsynsfunktionen som bor faststilla och Gvervaka ersittningen
till ledningsorganets ledamoter. I den utstrackning det ar forenligt med den nationella lagstiftningen
bor tillsynsfunktionen ocksa uttryckligen godkidnna och 6vervaka ersittningen till ledande personer och
de anstillda som mottar de hogsta totala ersattningsbeloppen inom AIF-forvaltaren.

45. For AIF-forvaltare som har en separat tillsynsfunktion kan det vara battre om tillsynsfunktionens
personal endast far fast erséattning sa att intressekonflikter kan hanteras pa ett lampligt sdtt. Om AIF-
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forvaltaren har incitamentbaserade mekanismer boér de vara strikt avpassade for varje persons
overvaknings- och kontrolluppgifter, for att p&d s& sitt &terspegla varje persons kompetens och
uppnadda resultat. Om instrument ingdr i ersdttningen ska lampliga atgarder, t.ex. i form av
kvarhéllandeperioder, tillimpas fram till mandatets upphorande i syfte att se till att berérda personer i
ledningsorganet fattar oberoende beslut. Nar det giller AIF-férvaltare som pa grund av sin storlek och
interna organisation samt sin verksamhets art, omfattning och komplexitet inte har en separat
tillsynsfunktion ska principen om att tillsynsfunktionens personal helst endast ska fa fast erséttning
endast gilla for de icke verkstillande ledamoéter av ledningsorganet som utfér de arbetsuppgifter som
ingar i tillsynsfunktionen.

X.LIII Aktiedgarnas deltagande

46. Ansvaret for godkdnnandet av en AIF-forvaltares ersidttningspolicy samt beslut om ersittning till
ledamoter i ledningsorganet kan avdelas till AIF-forvaltarens bolagsstimma beroende pa varje AIF-
forvaltares art eller de nationella bestimmelserna i den jurisdiktion dar AIF-forvaltaren &r etablerad.
Aktiedgarnas rost kan antingen vara radgivande eller bindande. I detta sammanhang ar det viktigt att
aktiedgarna far lamplig information sa att de kan fatta vilgrundade beslut.

47. Tillsynsfunktionen behéller ansvaret for de forslag som laggs fram vid AIF-forvaltarens bolagsstimma
samt for det faktiska genomférandet och 6vervakningen av eventuella dndringar av AIF-forvaltarens
ersittningspolicy och ersittningspraxis.

X.I1.IV Oversyn av genomférandet av ersittningspolicyn

48. Tillsynsfunktionen ska sdkerstdlla att en Gversyn gors av genomforandet av AIF-forvaltarens
ersattningspolicy minst en gang om aret. Vid sddana centrala och oberoende Gversyner ska foljande
allméinna aspekter av ersattningssystemet beaktas:

e Att ersdttningssystemet fungerar som avsett (i synnerhet att alla Overenskomna
planer/program omfattas, att utebetalningarna av ersdttningar ar lampliga och att AIF-
forvaltarens riskprofil och ldngsiktiga mal avspeglas korrekt).

e Att ersittningssystemet ar forenligt med nationella och internationella regler, principer och
normer.

49. De berorda interna kontrollfunktionerna (dvs. internrevision, riskhantering,
regelefterlevnadsfunktioner etc.) samt andra viktiga tillsynskommittéer (dvs. revisionskommittéer,
riskkommittéer och utndmnandekommittéer) bor vara nara involverade i granskningen av AIF-
forvaltarens ersiattningssystem.

50. Om de regelbundna granskningarna visar att ersdttningssystemet inte fungerar som avsett eller
foreskrivet ska tillsynsfunktionen se till att en lamplig plan for korrigerande atgarder inrattas.

51. Den regelbundna oOversynen av genomfoérandet av AIF-forvaltarens ersattningspolicy och
ersiattningspraxis fir ndr sd ar lampligt delvis eller fullstandigt l4ggas ut pa entreprenad enligt
proportionalitetsprincipen. Stérre och mer komplexa AIF-forvaltare bor ha tillrackliga resurser for att
utfora Gversynen internt, men externa konsulter kan komplettera och stodja ATF-forvaltaren i denna
uppgift om sd behovs. Enligt proportionalitetsprincipen fir mindre AIF-forvaltare som inte ar si
komplexa besluta att ldgga ut hela oversynen pa entreprenad. Detta kan ske genom att 6versynen
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genomfors mer sillan dn arligen eller genom en intern bedémning som inte utgdr en fullstindig
oberoende 6versyn minst en gidng om Aaret. I samtliga fall ska tillsynsfunktionen behélla ansvaret for
oversynen av AIF-forvaltarens ersittningspolicy och erséittningspraxis och se till att resultaten av
oversynen foljs upp. Berorda kontrollfunktioner ska vara nira involverade i detta arbete.

X.II. Erséittningskommitté

X.II.I Inrittande av en ersittningskommitté

52. Aven de AIF-forvaltare som inte ir skyldiga att inritta en ersdttningskommitté i enlighet med punkt 3 i
bilaga IT till ATFM-direktivet bor 6verviga att anda gora detta.

53. For att faststdlla om en ersittningskommitté ska inriattas ska de faktorer som anges i avsnitt VII
(Riktlinjer for proportionalitet) beaktas. Vid bedomningen av om en AIF-forvaltare ska anses vara
betydande eller ej ska AIF-forvaltaren gora en samlad bedomning av samtliga tre faktorer (dvs. sin
storlek eller storleken p&d de AIF-fonder som den forvaltar, sin interna organisation samt sin
verksamhets art, omfattning och komplexitet). En AIF-forvaltare som &ar betydande endast med
avseende pd tvd av de tre faktorer som anges ovan ska inte vara skyldig att inrdtta en
ersittningskommitté.

54. Utan att det paverkar foregdende punkt ska foljande sirskilda faktorer beaktas vid 6vervigandet av om
en ersattningskommitté behover inrattas eller ej (forteckningen ar inte uttommande):

e Om AlIF-forvaltaren ar borsnoterad eller ej
e  AIF-forvaltarens rattsliga struktur

e Antal anstillda

e Forvaltade tillgangar

e Huruvida AIF-férvaltaren dven ar ett fondforetag (UCITS) eller forvaltare av fondforetag
(UCITS)

e  Om AIF-forvaltaren tillhandahaller de tjanster som anges i artikel 6.4 i AIFM-direktivet.

55. Med hinsyn till ovanstdende principer och alla relevanta omstdndigheter behover en AIF-forvaltare
inte inrétta en ersattningskommitté i foljande fall:

e AIF-forvaltare for vilka vardet pd de portfoljer som de forvaltar for sina AIF-fonders rakning
inte Overstiger 1,25 miljarder euro och som inte har fler 4n 50 anstillda, inklusive personer
som forvaltar fondforetag (UCITS) och tillhandahaller de tjanster som anges i artikel 6.4 i
ATFM-direktivet.

e AIF-forvaltare som ingar i bank-, forsdkrings- eller investeringsgrupper eller finansiella
konglomerat inom vilka enheterna ar skyldiga att inrdtta en ersattningskommitté som utfor
sina arbetsuppgifter och fullgor sina skyldigheter for hela gruppens rikning, pa villkor att
bestimmelserna om ersdttningskommittéernas sammansattning, roll och befogenheter
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motsvarar bestimmelserna i dessa riktlinjer och att den befintliga ersiattningskommittén har
ansvaret for att kontrollera AIF-forvaltarens efterlevnad av bestimmelserna i dessa riktlinjer.

56. Sdsom namns i punkt 52 far dven AIF-forvaltare som stimmer in pa de exempel som anges ovan dnda
valja att inratta en ersattningskommitté pa eget initiativ som god praxis.

57. ATF-forvaltare som inte stimmer in pd exemplen ovan ska inte automatiskt vara skyldiga att inritta en
ersiattningskommitté. I detta syfte ska AIF-forvaltare som ligger 6ver de troskelvirden som anges i
punkt 55 anses vara betydande i friga om sin storlek eller storleken pa de AIF-fonder som de forvaltar.
Nar sddana AIF-forvaltare beslutar om de ska inratta en ersattningskommitté eller inte ska de dock
fortfarande bedoma huruvida de ar betydande i friga om sin interna organisation samt sin verksamhets
art, omfattning och komplexitet.

X.ILII Ersiattningskommitténs sammansittning

58. For att ersdttningskommittén ska vara oberoende gentemot ledande befattningshavare ska den vara
sammansatt av personer fran tillsynsfunktionen som inte innehar nagon verkstallande funktion. Minst
hélften av ledamoterna ska vara oberoende.

59. Ordforanden for ersiattningskommittén ska vara oberoende och inte inneha négon verkstillande
funktion.

60. Ett lampligt antal ledamoter i ersattningskommittén ska ha tillracklig sakkunskap och yrkeserfarenhet
i frdga om riskhantering och kontrollverksamhet med avseende pa den mekanism som anvinds for att
anpassa ersiattningsstrukturen till AIF-forvaltarens risk- och kapitalprofil.

61. Ersittningskommittén ska uppmuntras att soka expertrdd sdval internt (t.ex. fran
riskhanteringsfunktionen) som externt. Den verkstdllande direktoren ska inte delta i
ersattningskommitténs méten da hans/hennes ersattning diskuteras och beslutas.

X.IL.IIT Ersittningskommitténs roll

62. Ersattningskommittén ska

e ansvara for utarbetandet av rekommendationer till tillsynsfunktionen om ersattning till
ledamoterna i ledningsorganet samt till de hogst betalda medarbetarna hos AIF-férvaltaren,

e bista tillsynsfunktionen med stéd och rad vid utformningen av AIF-forvaltarens allmidnna
ersattningspolicy,

e ha tillgang till sdvil intern som extern radgivning som dr oberoende gentemot den radgivning
som tillhandahélls av eller till ledningsorganet,

e granska de externa ersittningskonsulter som tillsynsfunktionen beslutar att anlita for
radgivning och stod,

e stodja tillsynsfunktionen i 6versynen av ersattningssystemets utformning och funktion,

e idgna sirskild uppmirksamhet &t bedémningen av de mekanismer som infors for att
sdkerstilla att
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— alla typer av risker samt likviditet och tillgdngar under forvaltning beaktas pa
lampligt sdtt i ersattningssystemet, och

— att den allmidnna ersattningspolicyn ar forenlig med affarsstrategin, mélen,
varderingarna och intressena for AIF-forvaltaren och de AIF-fonder som den
forvaltar samt AIF-fondernas investerare, och

e for att en formell Oversyn gors av ett antal mdjliga scenarier for att testa hur
ersittningssystemet reagerar pa framtida externa och interna hindelser, vilket dven
inbegriper utfallstest.

63. Ersattningskommittén kan sjilv ansvara for att leda en central och oberoende &versyn av
genomforandet av ersiattningspolicyer och ersattningspraxis.

X.ILIV Process och rapporteringsvigar for ersiattningskommittén

64. Ersattningskommittén ska

e ha obehindrad tillgdng till alla uppgifter och all information om tillsynsfunktionens
beslutsprocess samt om ersittningssystemets utformning och genomférande,

e ha obehindrad tillgdng till alla uppgifter och all information om riskhantering och
kontrollfunktioner, vilket dock inte far hindra AIF-forvaltarens ordinarie verksamhet,

e se till att de interna kontrollfunktionerna och andra behoriga funktioner (t.ex.
personalfunktionen och strategisk planering) &ar delaktiga pd lampligt satt.
Ersattningskommittén bor samarbeta med andra styrelsekommittéer vars verksamhet kan
inverka pa utformningen av ersattningspolicyer och ersittningspraxis samt deras
funktionssatt (t.ex. riskrevisions- och nomineringskommittéer), och

o forse tillsynsfunktionen och i tillimpliga fall ATF-férvaltarens bolagsstimma med lamplig
information om verksamheten.

X.II1. Kontrollfunktioner
X.III.I Kontrollfunktionernas roller

65. ATF-forvaltarna ska se till att kontrollfunktionerna aktivt deltar i utformningen, den kontinuerliga
overvakningen och 6versynen av erséattningspolicyer for andra affirsomréden.

66. Kontrollfunktionerna ska genom ett nidra samarbete med ersidttningskommittén, tillsynsfunktionen
och ledningsorganet bidra till att faststilla ATIF-forvaltarens allmédnna ersidttningsstrategi, samtidigt
som den fraimjar en effektiv riskhantering.

67. Riskhanteringsfunktionen ska bedoma hur den rorliga ersdttningsstrukturen péaverkar AIF-
forvaltarens riskprofil. Det dr god praxis for riskhanteringsfunktionen att validera och bedoma

riskhanteringsdata och delta i ersittningskommitténs moéten i detta syfte.

68. Regelefterlevnadsfunktionen ska & sin sida analysera hur ersédttningsstrukturen paverkar AIF-
forvaltarens efterlevnad av tillimplig lagstiftning, bestimmelser och interna policyer.
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69.

70.

71.

72.

73

74.

75-

76.

XI.

77-

Den interna revisionsfunktionen ska utfora regelbundna revisioner av utformningen, genomférandet
och effekterna av AIF-forvaltarens ersattningspolicyer.

X.IIL.IT Kontrollfunktionernas ersiattning

Kontrollfunktionernas ersattning ska ligga pd en siddan niva att AIF-forvaltaren kan anstilla
kvalificerad och erfaren personal till dessa funktioner.

Om medarbetarna i Kkontrollfunktionerna mottar rorlig ersittning ska den grundas pa
funktionsspecifika mél och inte enbart styras av AIF-forvaltarens allménna resultatkriterier.

Ersittningsstrukturen for kontrollfunktionernas personal far inte dventyra deras oberoende eller ge
upphov till intressekonflikter i personalens funktion som radgivare at ersiattningskommittén,
tillsynsfunktionen och/eller ledningsorganet. Om ersittningen till kontrollfunktionerna omfattar en
del som grundas pa AIF-forvaltarens allmanna resultatkriterier 6kar risken for intressekonflikter.
Denna aspekt bor diarfor hanteras pa lampligt sétt.

Niar det giller ATF-forvaltare som ar skyldiga att inrdtta en ersdttningskommitté fir beslut om
ersittning till ledande personer inom kontrollfunktionerna inte endast fattas av tillsynsfunktionen,
utan bor overvakas direkt av ersdttningskommittén. Ersidttningen till anstillda i regelefterlevnads- och
riskhanteringsfunktionerna méste vara utformad for att undvika intressekonflikter i samband med
den affirsenhet som de oOvervakar och bor darfor bedomas och faststillas separat.
Ersattningskommittén ska utarbeta rekommendationer till ledningsorganet om den ersdttning som
ska utbetalas till ledande personer i riskhanterings- och efterlevnadsfunktionerna.

Nar det giller AIF-forvaltare som inte ar skyldiga att inritta en ersidttningskommitté ska ersattningen
till ledande personer i kontrollfunktionerna granskas av tillsynsfunktionen.

Intressekonflikter som kan uppstd om andra affirsomrdden utévar oldmpligt inflytande pa
ersittningen till personal i kontrollfunktionerna bor hanteras pa lampligt sétt. Det ar sarskilt viktigt
att undvika olampligt inflytande om personal fran kontrollfunktionerna dven arbetar inom andra
affirsomréden. Synpunkter frdn de Ovriga affirsomrddena bor dock inhdmtas som ett led i
bedomningsprocessen.

Kontrollfunktionerna bor inte ha en siddan stillning att de till exempel godkanner transaktioner, fattar
beslut eller ger radgivning om risker och finansiell kontroll som kan kopplas direkt till en 6kning eller
minskning av deras resultatbaserade erséttning.

Riktlinjer for de allmanna kraven for riskanpassning

De allminna kraven avseende riskanpassning bor endast tillimpas pa AIF-forvaltares individuella
ersiattningspaket till identifierad personal, men enligt bilaga II till AIFM-direktivet rekommenderas
ATIF-forvaltarna starkt att frivilligt tillimpa dessa krav p& hela verksamheten. AIF-forvaltarna bor
bedéma om huruvida dessa krav bor tillimpas péa hela verksamheten och ska, om s& begrs, for de
behoriga myndigheterna kunna motivera sitt beslut att endast tillimpa kraven pa identifierad
personal.

XI.I. Allmiin erséattningspolicy, inbegripet pensionspolicy
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78. AIF-forvaltarens langsiktiga strategi bor inbegripa en allmén affarsstrategi samt kvantifierade
risktoleransnivder med en flerérig tidsplan samt andra foretagsvarderingar sasom efterlevnadskultur,
etik, riktlinjer for agerandet gentemot forvaltade AIF-fonder, atgdrder for att begrdnsa
intressekonflikter etc. Ersattningssystemen bor vara utformade pa ett sddant sitt att de ar forenliga
med riskprofilerna, fondbestimmelserna eller bolagsordningen eller motsvarande for AIF-forvaltaren
och de AIF-fonder som den forvaltar. Andringar i strategierna méste #ven beaktas. AIF-forvaltarna
maéste darfor se till att deras ersattningssystem &r valutformade och genomfors pa ett effektivt satt. I
detta sammanhang ar det sarskilt viktigt att skapa en 1dmplig balans mellan rérlig och fast ersittning,
att méta savil resultaten som strukturen och i tillimpliga fall riskanpassa den rorliga ersattningen.
Aven mindre eller mer okomplicerade AIF-forvaltare bor gora sitt bista for att anpassa sin
ersittningspolicy till sina intressen och intressena for de AIF-fonder som de forvaltar samt deras
investerare.

79. AIF-férvaltarna bor utforma sin ersattningspolicy pa ett sddant sitt att ersdttningen bidrar till att
forhindra overdrivet risktagande och gor verksamheten effektiv i AIF-forvaltaren och i de AIF-fonder
som de forvaltar. De ska ocksé se till att ersattningspolicyn ar forenlig med en effektiv riskhantering.

80. AIF-forvaltarna bor oOverviga konservativa virderingspolicyer och vara uppmirksamma pa
koncentrationsrisker och riskfaktorer, t.ex. likviditets- och koncentrationsrisker som kan utséatta de
ATF-fonder som de forvaltar for stress vid ndgon tidpunkt i framtiden. Det finns starka skil till att inte
folja sddana krav om den rorliga delen av erséttningen frimst bestar av instrument som betalas ut
omedelbart, utan uppskjutande eller riskanpassning i efterhand (malus eller aterkrav), och/eller
baseras pa en formel som kopplar rorlig ersattning till intdkterna for innevarande ar i stillet for
riskanpassad vinst.

81. For att motverka de ovan ndmnda riskerna bor riskhanteringsstrategin vara kopplad till
ersattningspolicyn. Om den rorliga ersattningen struktureras och genomfors pa lampligt satt kan den
vara ett effektivt verktyg for att anpassa personalens intressen till intressena for de AIF-fonder som
AIF-forvaltaren forvaltar. Med beaktande av AIF-férvaltarens verksamhets art, omfattning och
komplexitet finns alternativa strategier att tillga for att koppla samman riskhanteringselement med en
ersattningspolicy.

XI.II.Diskretioniira pensionsformaner

82. Ersittningspolicyn bor omfatta alla typer av ersidttningar, inbegripet fasta delar, rorliga delar,
pensionsvillkor och andra liknande sarskilda formaner. Pensionspolicyn (bide fasta och rorliga
pensionsbetalningar) bor kopplas till de langsiktiga intressena for AIF-forvaltaren och de AIF-fonder
som den forvaltar.

83. Nar det giller diskretionira pensionsforméner som ingér i den rorliga ersittningen kan de anstillda
inte pensionera sig eller lamna AIF-forvaltaren med sddana férméner intjainade, utan hiansyn till den
ekonomiska situationen i de AIF-fonder som forvaltas av AIF-forvaltaren eller de risker som den
anstillde har tagit pa lang sikt.

84. For att anpassa denna sirskilda typ av pensionsféorman till den ekonomiska situationen i de AIF-
fonder som AIF-forvaltaren forvaltar bor diskretiondra pensionsférmaner betalas ut i form av
instrument da det ar rattsligt mojligt enligt relevant pensionslagstiftning.
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85. Vid pensionering bor de diskretiondra pensionsformaner som den anstillde har tjanat skjutas upp
under en period pé fem ar.

86. Om en anstilld lamnar AIF-forvaltaren fore pensionen bor de diskretiondra pensionsforménerna
anses vara intjanade forst efter en period pd fem ar och bor genomgi en resultatbedomning och
riskanpassning i efterhand innan de betalas ut.

XI.III. Avgangsvederlag

87. "Fallskirmsarrangemang” for anstdllda som ldmnar AIF-forvaltaren och som medfor stora
utbetalningar utan resultat- och riskanpassningar ska anses vara oforenliga med den princip som
anges i punkt 1 k i bilaga IT till ATFM-direktivet. Alla sidana betalningar ska vara kopplade till den
anstilldes resultat 6ver tiden och vara utformade pa ett sddant sitt att misslyckanden inte premieras.
Detta ska inte utesluta utbetalningar vid avslutad anstillning i situationer sdsom fortida uppsiagning
av anstillningsavtalet till f6ljd av dndringar i strategin for AIF-forvaltaren och de AIF-fonder som den
forvaltar eller vid sammanslagningar och/eller 6vertagande.

88. AIF-forvaltarna bor inrédtta en ram for faststédllande och godkdnnande av avgangsvederlag i linje med
ATF-forvaltarens overgripande anstillningspolicy. Det ar viktigt att se till att misslyckanden inte
premieras.

89. ATF-forvaltarna ska kunna redogora for de kriterier de anvidnder for att faststilla beloppen for
avgangsvederlag infér de behoriga myndigheterna. Det ar god praxis att skjuta upp eventuella
innestdende rorliga ersittningar eller langsiktiga incitamentplaner, som dessutom bor avspegla de
ursprungliga systemen for uppskjutna betalningar.

XI.IV. Personlig risksikring

90. Anstéllda kan anses ha skyddat sig mot risken for en nedétjustering av sin ersattning om de ingar ett
avtal med en tredje part enligt vilket den tredje parten ska gora direkta eller indirekta utbetalningar
till den anstillde som ar kopplade till eller proportionella till de belopp med vilka den anstilldes
rorliga ersiattning har minskats. Avtalet kan till exempel utgéras av en option eller ett annat
derivatavtal eller andra avtalsformer som medf6r niagon typ av risksdkring av den anstélldes rorliga
ersattning.

91. For att se till att riskanpassningen ar effektiv far anstéllda inte kopa forsakringsavtal som kompenserar
dem i hiandelse av en nedéatjustering av deras ersittning. Som en allmén regel medfor detta dock inte
ett forbud mot forsikringar som ar avsedda att ticka personliga betalningar som hilsovard och
hypoteksamorteringar (forutsatt att hypotekslénet tacker hilsorelaterade omstédndigheter som skulle
medfora att den anstéllde inte kan arbeta i en motsvarande situation), 4ven om varje fall bér bedémas
for sig.

92. Kravet att inte anvinda personliga risksidkringsstrategier eller forsikringar for att motverka de
riskanpassningseffekter som ingar i deras erséttningssystem ska gilla uppskjuten och innehéllen
rorlig ersiattning. AIF-férvaltarna ska ha effektiva arrangemang for att se till att personalen uppfyller
denna skyldighet.
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XII. Riktlinjer for de specifika kraven for riskanpassning

93. AIF-forvaltarna ska endast tillimpa de specifika kraven for riskanpassning pd den identifierade
personalens individuella ersidttningspaket, men de kan alltid 6verviga en allmin tillimpning (eller
atminstone utéver vad som ar strikt nodvandigt) av alla eller ndgra av de specifika kraven. De specifika
krav som AIF-forvaltarna starkt rekommenderas att tillimpa pa hela verksamheten anges i bilaga II.

XII.I. Fullt flexibel policy for rorlig ersittning

94. Att ha en fullt flexibel policy for rorlig ersittning innebar inte bara att den rorliga ersattningen
minskar till f6ljd av negativa resultat, utan dven att den kan ga ned till noll i vissa fall. For den
praktiska tillampningen innebar detta ocksa att den fasta ersidttningen maéste vara tillrackligt hog for
att ersitta de yrkestjanster som tillhandahallits enligt varje persons utbildningsniva, tjanstgoringstid,
forvarvad sakkunskap och kompetens, begransningar och yrkeserfarenhet samt relevant affarssektor
och region. Den grundldggande principen om riskanpassning ska vara direkt tillimplig pa individuella
nivéer av fast ersittning.

XII.II. Riskanpassning av rorlig ersiattning
XIIL.IL.I Riskanpassningsprocess

95. Rorlig ersittning ska vara resultatbaserad och riskanpassad for att begridnsa 6verdrivet risktagande.
For att uppnad detta ska AIF-forvaltarna se till att incitamenten att ta risker begridnsas av
riskhanteringsincitament. Ersidttningssystemen ska saledes vara forenliga med en effektiv riskhantering
och ATF-forvaltarens styrningsprocesser.

XILIL.I.I Resultat- och riskméitningsprocess

96. Nar AIF-forvaltarna inrattar sina ersiattningssystem bor de borja med att faststélla verksamhetsmalen
for AIF-férvaltaren, enheten och personalen samt investeringsstrategin for de berérda AIF-fonderna.
Malen ska i tillampliga fall harrora fran AIF-forvaltarens affarsplan och ska vara konsekventa med
ATF-forvaltarens riskbendgenhet och de berérda AlIF-fondernas investeringsstrategier.
Resultatkriterierna, som bor anvidndas for att bedoma om de anstillda uppnér sina mél under
ackumuleringsperioden, kan hirrora direkt fran dessa mal. Rétten att motta rorlig ersattning intjanas
("beviljas”) i slutet av eller under ackumuleringsperioden som bor vara minst ett ar men kan vara
langre. I vissa fall kan olika ackumuleringsperioder 6verlappa varandra. Om resultatbedomningen &ar
lampligt utformad kopplas ersdttningen till uppniendet av de berorda AIF-fondernas
investeringsstrategier och i tillimpliga fall affirsplanen eller AIF-forvaltarens verksamhetsmal.
Olampligt utformade resultatkriterier kan férvandlas till incitament for 6verdrivet risktagande. Endast
faktiska resultat ska bedomas i resultatbedomningen. Riskanpassning under resultatmétningen kan
uppnéds genom anviandning av riskanpassade resultatkriterier eller genom att anpassa resultatmatten
till riskerna i efterhand. Riskanpassningen kan variera enligt varje anstillds verksamhet och den
berorda verksamhetsgrenen eller AIF-fonden.

XILILLII Tilldelningsprocess

97. Efter ackumuleringsperioden bor AIF-forvaltaren tillimpa en sarskild tilldelningsprocess for att rakna
om resultatbedomningen till den rorliga ersiattningsdelen for varje anstélld. Detta gors vanligen
genom si kallade pooler av varierad ersittning som forst faststills och darefter fordelas. Alla resultat-
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och riskdtgdrder passar inte for AIF-forvaltaren, enheten och personalen generellt, och AIF-
forvaltaren bor darfor identifiera riskerna pa varje nivd och se till att riskkorrigeringsétgarderna
fangar in riskens omfattning och varaktighet pa varje niva. Detta kallas riskanpassning pé& forhand,
och syftar till att anpassa ersittningen efter eventuellt negativ framtida utveckling.

XILILLIII Utbetalningsprocess

98. Den faktiska utbetalningen av ersittning ska anpassas till de forvaltade AIF-fondernas livscykel och
inlésenpolicy samt deras investeringsrisker. I detta syfte ska den rorliga ersiattningen delvis utbetalas
direkt (kortsiktigt) och delvis skjutas upp (langsiktigt). Den kortsiktiga delen ska utbetalas direkt efter
tilldelningen och dr en premie till de anstéllda for deras resultat under ackumuleringsperioden. Den
langsiktiga delen ska tilldelas under och efter uppskjutandeperioden. Avsikten &r att premiera
personalen for hallbara langsiktiga resultat som ar foljden av beslut som fattats tidigare. Innan den
uppskjutna delen betalas ut bor resultaten bedomas pa nytt och en riskanpassning goras vid behov for
att anpassa den rorliga ersattningen till risker och fel i resultaten och riskbedéomningarna som har
uppstatt efter det att den rorliga ersittningsdelen tilldelades. Denna sa kallade riskanpassning i
efterhand maéste alltid goras, eftersom det slutliga resultatet inte kan bedomas med sidkerhet vid den
tidpunkt da ersittningen tilldelas.

XIILILII Gemensamma krav for riskanpassningsprocessen
XII.II.II.I Tidshorisont

99. Nir AIF-forvaltarna bedomer risker och resultat bor de beakta bade 16pande och framtida risker som
tas av personalen, affirsenheten, den berérda AIF-fonden eller AIF-forvaltaren som helhet. I detta
sammanhang bor AIF-forvaltarna bedoma hur personalens verksamhet kan paverka de AIF-fonder de
forvaltar och AIF-forvaltarens kort- och langsiktiga resultat. For att kunna gora detta méste AIF-
forvaltarna anpassa riskhorisonten och resultatméatningen till de forvaltade ATF-fondernas livscykel,
inlosenpolicy och investeringsrisker. Kravet att AIF-forvaltare ska bedoma personalens resultat i ett
flerarigt perspektiv som &r anpassat till de forvaltade AIF-fondernas livscykel innebar att
ackumulerings- och utbetalningsperioderna for kort- och langsiktiga ersittningar tillsammans maste
omfatta en 1amplig total tidsperiod.

100. Balansen mellan ackumulerings- och utbetalningsperioderna beror pa typ av férvaltade AIF-fonder
samt vilka affirs- och verksamhetstyper som bedrivs av de anstillda. Flerariga ackumuleringsperioder
ar emellertid lampligare eftersom det da blir mojligt att mer exakt beakta nya risker som har uppstatt
sedan ackumuleringsperioden inleddes nar resultaten bedéms.

XILILILII Risknivaer och resultatmitning

101. Resultatbaserad ersittning bor omfatta parametrar som ar kopplade till riskerna och resultaten for de
berorda AIF-fonderna och AIF-forvaltarens affarsenhet, forutom riskerna och resultaten for de
enskilda verksamheterna. Det rorliga ersattningsbelopp som varje anstéalld har ritt till bor foljaktligen
faststillas pa grundval av varje persons individuella resultat, resultaten for hans/hennes affirsenhet
eller den berérda AIF-fonden samt AIF-forvaltarens resultat. Den relativa betydelsen av varje nivé i
resultatkriterierna bor faststéllas pa forhand och vara avviagd pa ett sddant sétt att varje anstillds
befattning eller ansvarsuppgifter beaktas.

102. For att ha storsta majliga effekt pa personalens agerande bor de variabler som anvinds for att mita
risker och resultat vara sd nira kopplade som mojligt till den beslutsnivd som ar foremal for
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riskanpassningen. Resultatkriterierna bor omfatta realistiska mél och dtgiarder som personalen har ett
visst direkt inflytande Over. For ledande personer kan AIF-forvaltarna till exempel utforma
ersdttningspolicyn si att den omfattar finansiella atgarder baserat pd resultaten for alla forvaltade
AIF-fonder eller for hela AIF-forvaltaren, for enheternas resultat och risker eller beslut som har fattats
enligt en strategi som utformats av ledningsorganet. Variablerna for chefer for affarsenheter bor
diaremot foretradesvis omfatta resultat och risker for just den enheten.

XILILILIII Kvantitativa och kvalitativa atgirder

103. Riskanpassningsprocessen bor bestd av en blandning av kvantitativa och kvalitativa strategier (t.ex.
resultat- eller riskmitning, faststillande av poolen och riskanpassning).

104. Kvantitativa atgiarder kan ha vissa fordelar i form av 6kad insyn om de faststills pa férhand. Sddana
atgirder paverkar darfor personalens agerande mer direkt. Kvantitativa atgarder eller kriterier ar & sin
sida inte tillrackliga for att mata alla risker eller resultat eller for att riskanpassa ersattningen. For att
komplettera mitningarna och anpassningen av risker eller resultat bor AIF-forvaltarna darfor dven
tillampa kvalitativa strategier.

XIIL.II.IL.IV Bedomningsbaserade atgirder

105. Niar bedomningar anvidnds i samband med risk- och resultatmitningar eller riskanpassning ska
foljande punkter vara uppfyllda:

e Det ska finnas en tydlig skriftlig policy med parametrar och centrala Gverviganden som
bedomningen grundas pa.

e Dokumentationen om det slutliga beslutet om risk- och resultatmétning eller riskanpassning
ska vara tydlig och komplett.

e Relevanta experter frdn kontrollfunktionerna ska delta.

e Godkidnnande ska inhadmtas frdn lampliga nivder, t.ex. fran ledningsorganet,
tillsynsfunktionen eller ersiattningskommittén.

e De personliga incitamenten for den chef som gor bedomningen bor Gvervigas, t.ex. genom
anvandning av poangkort.

106. ATF-forvaltarna ska ldamna ut information om och reproducera eventuella bedomningskomponenter i
sin riskanpassningsprocess, bide nir det géller de kvantitativa och de kvalitativa atgdrderna. AIF-
forvaltarna ska ocksd limna detaljerade uppgifter till den behoriga myndigheten om slutresultatet
efter tillaimpningen av bedomningsrelaterade atgirder skiljer sig avsevart fran det forsta resultatet da
forhandsfaststillda métt anvéandes.

XILILIII  Riskmiétning

107. AIF-forvaltarna bor beakta alla risker, bade i och utanfér balansriakningen, och ska gora atskillnad
mellan risker som paverkar AIF-forvaltaren, de AIF-fonder som den forvaltar, affarsenheter och
enskilda personer. Identifiering och kvantifiering av risker pa AIF-fondsnivd ingdr i den
riskhanteringspolicy som AIF-forvaltaren ska uppritta, genomféra och uppratthalla. I
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riskhanteringspolicyn anges samtliga relevanta risker som de forvaltade AIF-fonderna ar eller kan bli
exponerade for. AIF-forvaltarna ska ocksd besluta om huruvida de méatt de anvinder i
riskanpassningen omfattar risker som ar svira att maéta, t.ex. risker for forsamrat anseende samt
operativa risker.

108. For att beakta alla visentliga risker ska AIF-forvaltarna anvinda samma riskmétningsmetoder som i

den riskhanteringspolicy som faststéllts for de forvaltade AIF-fonderna. AIF-forvaltarna ska dessutom
beakta i) risker som uppstar till f5]jd av kompletterande forvaltning av fondforetag och fran de tjanster
som tillhandahdlls enligt artikel 6.4 i AIFM-direktivet, och ii) de potentiella risker avseende
yrkesansvar som AlIF-forvaltarna méste tdcka med extra kapitalbasmedel eller med en
ansvarsforsiakring i enlighet med artikel 9.7 i AIFM-direktivet.

109. Riskhanteringsberdkningarna ska beakta proportionalitetsprincipen och ska vara transparenta. AIF-

110.

111.

112.

113.

114.

forvaltarna ska kunna visa hur riskkalkylerna delas upp per AIF-fond och i férhallande till sina
affirsenheter och olika typer av riskpositioner inom organisationen. Kvaliteten pa de metoder och
modeller som anvinds dr avgorande for om AIF-forvaltaren bor ha en mer komplicerad policy for
rorlig ersattning som grundas pé resultatmétningar.

XILII.IV  Resultatmiitning
XILII.IV.I Kvalitativa/kvantitativa matt

AIF-forvaltarna bor anvianda bade kvantitativa (finansiella) och kvalitativa (icke-finansiella) kriterier
for bedomningen av individuella prestationer.

De kvantitativa och kvalitativa kriterierna bor vara lampligt avvigda beroende pa varje anstillds
arbetsuppgifter och ansvarsomriden. De kvantitativa och kvalitativa kriterierna och avvigningen
mellan dessa ska anges och tydligt dokumenteras for varje niva och personalkategori.

De kvantitativa métten bor tdcka en period som éar tillrackligt 1dng for att pa lampligt sitt fanga upp
riskerna i samband med den anstélldes dtgarder. Exempel pd kvantitativa resultatmétt som anvinds
inom tillgdngsforvaltning och uppfyller ovanndmnda bestimmelser &ar internrintemetoden,
nyckeltalet EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization), alfa-ratio,
absolut och relativ avkastning, Sharpe-ratio och 6kad avkastning.

Forutom kvantitativa resultatmatt bor de rorliga ersdttningspremierna ocksd avpassas efter
personalens resultat med avseende pa kvalitativa (icke-finansiella) métt. Exempel pa detta ar
uppnaende av strategiska mal, investerarndjdhet, hur personalen foljer riskhanteringspolicyn,
efterlevnad av interna och externa regler, ledarskap, forvaltning, lagarbete, kreativitet, motivation och
samarbete med andra affirsenheter och kontrollfunktioner. Sddana kvalitativa kriterier kan grundas
pa efterlevnad av riskkontrolldtgirderna, sisom grinser och revisionsresultat. Negativa icke-
finansiella resultat, sarskilt oetiskt och lagstridigt beteende, bor ges storre vikt dn eventuella goda
finansiella resultat och bor minska den anstélldas rorliga ersittning.

XIIL.ILI.IV.IT Relativa/absoluta och interna/externa matt

Absoluta resultatmatt faststills av AIF-forvaltaren pé grundval av den egna strategin, som omfattar
ATF-forvaltarens och de forvaltade AIF-fondernas riskprofil och riskbenzgenhet, vilket vidareutvecklas
ldngs kedjan av affarsnivaer. Sddana matt bidrar till att minimera risken f6r tilldelning av ersattningar
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115.

116.

117

som inte dr motiverade med héansyn till ATF-forvaltarens eller ATF-fondernas resultat. De brukar ocksé
skapa langsiktiga incitament. Det kan dock vara svart att kalibrera absoluta resultatmatt, sarskilt for
nya marknadsdeltagare eller nya finansiella verksamhetsformer (med svarmitbara risker) som &r
kopplade till férvaltningen av AIF-fonderna.

Relativa resultatmétt jamfor resultaten med motsvarigheter, antingen ”interna” (dvs. inom
organisationen) eller “externa” (liknande AIF-forvaltare). Relativa resultatmétt ar lattare att faststélla
eftersom det finns etablerade riktmirken. Risken med dessa matt dr emellertid att den rorliga
ersittningen inte bygger péd affirsenhetens, AIF-forvaltarens eller de forvaltade AIF-fondernas
langsiktiga framgangar, och darfor kommer att betalas ut oavsett detta. Under en period av positiva
finansiella resultat inom sektorn kan detta leda till en upptrissning av vardet och "hjordmentalitet”,
vilket i sin tur skapar incitament for 6verdrivet risktagande. Vid en konjunkturnedging d& de flesta
ATF-forvaltare och AIF-fonder gar déligt kan relativa métt 4nda ge positiva resultat (och foljaktligen
leda till en otillricklig minskning av AIF-forvaltarens totala rorliga ersittning), trots att de absoluta
resultaten har forsamrats jamfort med foregdende perioder.

Interna variabler (t.ex. vinst) och externa variabler (t.ex. aktiepriser) har bade fordelar och nackdelar,
och bor darfor 6vervigas noggrant. Interna resultatmétt kan 6ka personalens engagemang eftersom de
kan paverka resultatet genom sitt eget agerande. Sa ar sarskilt fallet om resultatmétten faststills pa
affirsenhetsniva (i stillet for hela AIF-forvaltaren). Dessutom &ar det enklare att inbegripa
riskanpassningskomponenter i de interna matten, eftersom de &r kopplade till de interna
riskhanteringsteknikerna och dirfor ar mer lattillgingliga. A andra sidan kan interna maétt
manipuleras och kan darfor snedvrida resultaten i ett kortsiktigt perspektiv. Externa resultatmatt ar
svarare att manipulera d&ven om forsok att héja aktiepriset pa ett konstgjort sitt (vilket formodligen
endast ar relevant for de hogsta cheferna) dndé kan férekomma.

XII.IIL. Tilldelningsprocess
XIIL.II1.I Faststiillande och fordelning av pooler

. ATF-forvaltarna bor faststilla en dokumenterad policy for tilldelningsprocessen och ska se till att
register fors over faststdllandet av den totala poolen av rorlig ersiattning.

XII.III.IT  Riskanpassning i tilldelningsprocessen

118. Nar AIF-forvaltarna faststiller ersiattningspooler eller individuella premier ska de 6verviga samtliga

119

I6pande och potentiella (oviantade) risker i samband med verksamheten. De resultatmétt som anvinds
for att faststélla ersattningspoolen kan leda till att alla risker inte fingas upp pé ett korrekt sitt, och
darfor bor efterhandsanpassningar tillampas for att se till att den rorliga ersdttningen ar fullstindigt
anpassad till de risker som tas. AIF-forvaltarna bor bestimma sig for vilka anpassningskriterier som
ska tillaimpas, med hansyn till allvarliga risker eller stressade forhallanden.

. De bor ocksd bedoma péd vilken nivd de kan anpassa berikningen av den rorliga ersdttningen
kvantitativt — antingen pa affarsenhetsnivd eller lingre ned i kedjan, t.ex. handlarbord i
forekommande fall, eller till och med pé individuell nivd. AIF-forvaltarna bor vidare faststilla vilken

granuleringsniva som ar lamplig for varje niva.

XILIIL.IL.I Kvantitativ riskanpassning pa forhand

26



120. For att ha ett sunt och effektivt ersittningssystem ska AIF-férvaltarna anvidnda ett antal olika
kvantitativa matt i sin riskanpassningsprocess. Matten baseras vanligen pa en Overgripande
riskanpassningsram.

121. Niar AIF-forvaltarens, dess affarsenheters och de forvaltade AIF-fondernas l6nsamhet mits ska
matten grundas pé nettointdkter, dar samtliga direkta och indirekta kostnader i samband med
verksamheten inbegrips. AIF-forvaltarna ska inte undanta IT-kostnader, forskningskostnader,
rattsliga arvodeskostnader, marknadsforingskostnader och kostnader for utlagda verksamheter. De
ska dessutom se till att ersdttningspoolerna inte “tillbakajusteras” for att tillgodose
ersiattningsbehoven.

122. De kvantitativa efterhandsriskjusteringar som gors av AIF-forvaltarna ska frimst baseras pa
befintliga matt som tillimpas internt och som vanligen anvinds for andra riskhanteringsindamal. Till
foljd av detta dr begriansningar och eventuella problem i samband med métten ocksa relevanta for
ersiattningsprocessen. De riskanpassningar som gors bor bygga pa erfarenheter av att hantera de
berorda riskerna i andra sammanhang och bor testas precis som alla andra komponenter i
riskhanteringsprocessen.

XILIILILII Kvalitativa méatt for riskanpassning pa forhand

123. AIF-forvaltarna bor dven Gvervidga kvalitativa riskkomponenter. Kvalitativa riskanpassningar pa
forhand kan genomféras i samband med att AIF-forvaltaren faststéller ersiattningspoolerna for hela
forvaltaren och for affirsenheterna, eller nir individuella erséttningar faststélls och fordelas.
Kvalitativa riskanpassningar pa forhand anvidnds utbrett for att faststilla pooler och pa individuella
nivaer, i motsats till de kvantitativa anpassningarna som endast brukar anvindas for att faststilla
pooler.

124. AIF-forvaltarna gor kvalitativa riskanpassningar nar de fordelar/faststiller individuella ersiattningar
genom bedOmningar som explicit kan omfatta risk- och kontrolloverviganden sdsom bristande
efterlevnad, Gvertrddelser av riskgranserna och interna kontrolluppdelningar (som t.ex. baseras pa
resultaten av internrevisioner).

XII.IV. Utbetalningsprocess

XII.IV.I Icke uppskjuten och uppskjuten ersittning

125. Aven om ersittningen justeras genom riskanpassningar pa forhand bor riskanpassningar i efterhand
aven tillampas till f6ljd av osdkerhetsfaktorn. Pa si vis sdkerstiller AIF-forvaltaren att incitamenten ar
fullstindigt anpassade till verksamheten. Detta kan dock endast goras om en del av ersattningen har
skjutits upp.

126. Ett system for uppskjuten ersittning definieras av foljande komponenter: a) tidshorisonten for
uppskjutandet, b) den andel av den rorliga ersidttningen som ska skjutas upp, c¢) hur snabbt den
uppskjutna ersattningen tjanas in (intjdnandepunkt), d) tidsspannet fran ackumulering till betalning
av det forsta uppskjutna beloppet, och €) form av uppskjuten rorlig ersiattning. AIF-forvaltarna kan
differentiera sina system for uppskjutande genom att variera dessa fem komponenter. Om en
komponent tillimpas stringare dn nodvandigt kan det emellertid paverka tillsynskontrollen for en
annan komponent. AIF-férvaltarna ska i alla hdndelser kombinera dessa komponenter pa ett sidant
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sitt att de skapar ett meningsfullt system for uppskjutna ersittningar, med tydliga incitament for
langsiktig riskanpassning.

XII.IV.I.I Tidshorisont och intjanande

127. Uppskjutandeperioden inleds alltid vid den tidpunkt da den del av den rorliga erséttningen som

betalas direkt har betalats ut. Den kan antingen kopplas till rorlig ersidttning i kontanter eller i
instrument. Uppskjutandeperioden avslutas nir den sista rorliga ersiattningsdelen har tjanats in. Den
kortaste uppskjutandeperioden ar 3-5 &r, om inte AIF-forvaltaren kan visa att den berdrda AIF-
fondens livscykel ar kortare, exempelvis 1 &r. I sddana fall far den kortaste uppskjutandeperioden vara
1 &r. AIF-forvaltarna ska faststélla uppskjutandeperioden si att den kan berdknas pa grundval av den
berorda AIF-fondens livscykel och inlésenpolicy och beroende av hur AIF-fondens riskprofil eventuellt
kan péverka personalen. Den faktiska uppskjutandeperioden ska dessutom anpassas till personalens
ansvarsomraden och arbetsuppgifter och till forvintade fluktuationer i viardet pad AIF-fondens
tillgdngar, som ofta kan medfora lingre tidsperspektiv. AIF-forvaltaren bor atminstone Overviga att
tillampa langre uppskjutandeperioder for ledamoterna i ledningsorganet.

XILIV.LII Intjainandepunkt

128. Proportionellt intjanande (eller proportionell betalning) innebér att for en uppskjutandeperiod pa till

exempel tre &r har en tredjedel av den uppskjutna ersittningen intjanats i slutet av vart och ett av de
tre dren n+1, n+2 och n+3, diar "n” ar den tidpunkt da resultatet méts for att faststilla den rorliga
ersiattningen. I bilaga III finns ett diagram med ett exempel pa proportionell spridning for ett

uppskjutandesystem déar 60 % av den rorliga ersattningen skjuts upp (det forsta diagrammet).

129. Intjanande far i alla handelser inte intraffa oftare dn en géng per ar (t.ex. inte var sjatte manad).

XII.IV.I.III Uppskjuten andel

130. Den andel av den rorliga ersidttningen som ska skjutas upp varierar mellan 40 och 60 %, beroende pa

131.

hur individen (eller personalkategorin) paverkas av riskprofilen for de AIF-fonder som AIF-
forvaltaren forvaltar, ansvarsomraden och arbetsuppgifter samt beloppet rorlig ersiattning. Om AIF-
forvaltaren beslutar att den uppskjutna andelen ska faststillas genom en kaskad av absoluta belopp (i
stillet for i procentandelar av den totala rorliga ersattningen), t.ex. en del mellan 0 och 100: 100 %
direkt, delen mellan 100 och 200: 50 % direkt och resten uppskjutet, delen 6ver 200: 25 % direkt och
resten uppskjuten etc.) pa grundval av ett viktat genomsnitt, ska de folja 40—60 %-griansen.

XILIV.I.IV Tidsspann mellan slutet av
ackumuleringsperioden och intjaznandet av det uppskjutna
beloppet

For att sdkerstilla en riktig bedomning av resultaten och séledes en korrekt riskanpassning i
efterhand ska den forsta uppskjutna delen inte utbetalas direkt efter ackumuleringsperioden. For att
uppskjutandet ska bli ett verkligt effektivt incitament f6r personalen bor det forsta beloppet anses vara
intjanat tidigast 12 méanader efter ackumuleringsperioden.

XILIV.II Kontanter jamfort med instrument

XII.IV.IL.I Typer av instrument
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132. Personalens ersittning bor utgoras av instrument endast om detta inte medf6r bristande anpassning
av intressena och uppmuntrar till risktagande som inte ar forenligt med den eller de relevanta AIF-
fondernas riskprofiler, fondbestimmelser eller bolagsordning eller motsvarande. Bristande
anpassning av intressen kan uppstd nir den identifierade personalen inte ar direkt involverad i
portfoljférvaltningen. Att premiera dessa personer med instrument fran AIF-fonden kan ge upphov till
en intressekonflikt med tanke pé att de ar skyldiga att fullgora sina funktioner pa ett oberoende sitt i
forhallande till dessa AIF-fonder.

133. For AIF-forvaltare som forvaltar flera AIF-fonder bor den identifierade personalens intressen
anpassas till den eller de berorda AIF-fondernas intressen, om mgjligt enligt AIF-forvaltarens
organisation och de forvaltade AIF-fondernas rittsliga struktur. Den identifierade personalen bor
motta instrument som framst ar relaterade till den eller de AIF-fonder som de arbetar med, forutsatt
att detta inte ger upphov till en 6verdriven koncentration av innehavet av instrumenten, vilket kan
locka den identifierade personalen till 6verdrivet risktagande. Ett exempel: om en anstilld i en AIF-
forvaltare som forvaltar tre AIF-fonder (x, y och z) endast arbetar med AIF-fond x ska den personen i
princip endast motta instrument som framst ar relaterade till AIF-fond x. Om tillimpningen av denna
princip leder till en situation dir den identifierade personalen har ett alltfér starkt intresse i de AIF-
fonder som de arbetar med bor AIF-férvaltaren emellertid Overviaga att bredda spektrumet av
utbetalade instrument for att forhindra ett 6verdrivet risktagande fran den identifierade personalens
sida i forhéllande till den eller de berérda AIF-fonderna.

134. Tillgdngen pa instrument &r beroende av de berdrda AIF-fondernas rattsliga struktur,
fondbestammelser och bolagsordningar eller motsvarande. For AIF-fonder som ar foretagsfonder ar
aktier eller aktierelaterade instrument lampliga for att anpassa aktiedgarnas och personalens intressen
till varandra. Aktierelaterade instrument ar instrument vars virde baseras pd en uppskrivning av
marknadsviardet pa aktiestocken och som har aktiepriset som referenspunkt, t.ex.
aktieuppskrivningsrattigheter och olika typer av syntetiska aktier.

135. For AIF-fonder som dr gemensamma fonder bor instrumenten bestd av andelar av den berorda AIF-
fonden eller motsvarande dgarintressen. For manga av dessa AIF-fonder ar aktierelaterade instrument
inte ett impligt alternativ pa grund av dessa fonders rittsliga form. Aven for onoterade foretagsfonder
kan det vara svart att faststilla ett aktiepris som representerar AIF-fondens nettotillgdngsvarde mellan
tva (minst arliga) nettotillgdngsvardeskalkyler. I dessa fall kan alternativa instrument anvidndas som
avspeglar AIF-fondens viarde och har samma verkan som aktierelaterade instrument.

136. Varken utdelningar eller ranta bor betalas pd instrumenten innan de tjanats in.

XILIV.ILII Policy for uppskjuten betalning

137. AIF-forvaltarna ska faststélla en policy for uppskjuten betalning inom ramen f6r sin ersiattningspolicy.
AIF-forvaltarna ska kunna forklara sambandet mellan policyn fér uppskjuten betalning och andra
riskanpassningsmétt i den Gvergripande ersattningspolicyn. De ska ocksd kunna redogora for om och
hur de har for avsikt att differentiera mellan instrument som betalas ut direkt och instrument med
uppskjuten betalning.

138. Kvarhallandeperioder ar den viktigaste komponenten i ersittningspolicyn och bor darfér vara

kopplade till intjanande av instrument. Kvarhallandeperioden &r fristdende fran
uppskjutandeperioden. For att kravet pa en uppskjutandeperiod pa minst 3—5 ar ska kunna uppfyllas
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(i tillampliga fall) raknas kvarhéllandeperioden inte med. Kvarhallandeperioden kan vara kortare eller
langre dn den uppskjutandeperiod som tillimpas pé de instrument som inte betalas ut direkt.

139. Nar det géller instrument som betalas ut direkt ar kvarhallandeperioderna den enda mekanism som
framhaver skillnaden mellan kontanter och instrument som betalas ut direkt for att anpassa
incitamenten till AIF-forvaltarens och de forvaltades AIF-fondernas samt deras investerares
ldngsiktigare intressen.

140. 1 frdga om uppskjutna instrument inleds kvarhéllandeperioderna efter varje intjinad del (dessa
koncept &skadliggors i det andra diagrammet i bilaga III). De behoriga myndigheterna kan bedéma
AIF-forvaltarens foreslagna kvarhéllandeperioder for att kontrollera att de ar tillrackliga och lampliga.

141. Den kortaste kvarhallandeperioden ska vara tillracklig for att incitamenten ska kunna anpassas till
ATF-forvaltarens och de forvaltades AIF-fondernas samt deras investerares langsiktigare intressen.
Olika faktorer kan ge indikationer pd om perioden bor vara lidngre eller kortare. Lingre
kvarhéallandeperioder bor tillimpas pa personal vars verksamhet har den visentligaste inverkan pa
AIF-forvaltarens och de forvaltade AIF-fondernas riskprofil.

142. Kvarhallandeperioden kan vara kortare dn den uppskjutandeperiod som tillimpas pa de instrument
som inte betalas ut direkt. Enligt proportionalitetsprincipen bor stora och komplexa AIF-forvaltare
emellertid for sina anstillda i de hogsta befattningarna 6vervaga att tillimpa en kvarhallandeperiod
for instrument som betalas ut direkt som &ar lingre dn uppskjutandeperioden for de uppskjutna
instrumenten.

143. Instrumenten bor varderas pa datumet for tilldelningen (i slutet av ackumuleringsperioden) av dessa
instrument. Viardet ligger till grund for faststdllandet av det inledande antalet instrument och for
senare efterhandsanpassningar av antalet instrument.

144. Direkt utbetalning av instrument, dven med en kortaste kvarhallanderperiod pa exempelvis tre ar, ar
inte detsamma som uppskjutna instrument. Uppskjutna instrument ar féremal for en riskanpassning i
efterhand till f6ljd av backtestet av de underliggande resultaten, vilket eventuellt kan leda till en
minskning av det antal instrument som slutligen kommer att betalas ut (det andra diagrammet i bilaga
I10).

XILIV.ILIII Minsta andel instrument och deras fordelning
over tiden

145. Kravet i punkt 1 m i bilaga II till AIFM-direktivet att en andel som utgér &tminstone 50 % (i
tillampliga fall) ska tillaimpas pa bade den del av den roérliga ersattningskomponenten som skjutits upp
och den del av den rorliga ersiattningskomponenten som inte skjutits upp innebir att minimigriansen
pa 50 % for instrument ska tillimpas lika pd bade den icke uppskjutna delen och den uppskjutna
delen. Med andra ord ska AIF-forvaltarna tillimpa samma valda proportion mellan instrument och
kontanter pa den totala rorliga ersiattningen for bdde den del som betalas ut direkt och den uppskjutna
delen.

Exempel:

e God praxis: En ATF-forvaltare faststiller en proportion pd 50 % instrument/50 % kontanter
for en viss kategori av sin identifierade personal, kombinerat med ett uppskjutandesystem pa
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60 % (dvs. 40 % bestar av icke uppskjuten rorlig ersiattning). Detta ger en direkt betalning i
instrument pa 20 % (dvs. 50 % av 40 %) och 20 % i kontanter. Den uppskjutna delen bestar av
30 % instrument och 30 % kontanter.

e God praxis: En AIF-forvaltare faststiller en proportion pa 70 % instrument/30 % kontanter
rorlig ersattning for en viss kategori av sin identifierade personal, kombinerat med ett
uppskjutandesystem pé 40 % (dvs. 60 % bestir av icke uppskjuten rorlig ersittning). Detta ger
en direkt betalning i instrument pa 42 % (dvs. 70 % av 60 %) och 18 % i kontanter. Den
uppskjutna delen bestér av 28 % instrument och 12 % kontanter.

e Dalig praxis: Om en AIF-forvaltare skulle faststilla en proportion pa 50 % instrument/50 %
kontanter i rorlig ersattning for en viss kategori av sin identifierade personal, kombinerat med
ett uppskjutandesystem pa 40 % kan den inte besluta att betala 50 % i kontanter och 10 % i
instrument, vilket leder till en uppskjuten utbetalning pa 40 % instrument.

e Dalig praxis: Om en AIF-forvaltare skulle faststilla en proportion pa 70 % instrument/30 %
kontanter i rorlig ersattning for en viss kategori av sin identifierade personal, kombinerat med
ett uppskjutandesystem pa 50 % kan den inte besluta att betala 50 % i kontanter och 0 % i
instrument, vilket leder till en uppskjuten utbetalning pd 20 % instrument och 30 %
kontanter.

146. I det andra diagrammet i bilaga III visas ett exempel pa en sddan lika foérdelning av instrument for
den icke uppskjutna och den uppskjutna delen av erséattningen.

147. Nar det giller kravet att betala dtminstone 50 % av den rorliga ersdttningen i instrument savida inte
forvaltningen av AIF-fonder star for mindre dn 50 % av den totala portfolj som AIF-forvaltaren
forvaltar, ska 50 %-gransen baseras pa AIF-fondernas nettotillgangsvirde.

XII.IV.III Inbegripande av risker i efterhand for rorlig ersattning

XILIV.IIL.I Explicita riskanpassningar i efterhand

148. Riskanpassning i efterhand bor leda till att AIF-forvaltaren nir en inledande rorlig
ersiattningskomponent har tilldelats en anstélld och en del redan har betalats ut direkt fortfarande har
mojlighet att genom en minskning justera den rorliga ersdttningen allteftersom tiden gar och
resultaten av den anstilldes verksamhet blir kdnda.

149. En riskanpassning i efterhand ar en explicit riskanpassningsmekanism genom vilken AIF-férvaltaren
sjalv anpassar personalens ersittning genom malus- eller aterkravsklausuler (t.ex. genom att sidnka
kontantersittningen eller tilldela farre instrument). Riskanpassning i efterhand bor alltid vara
resultatrelaterad: tekniker som exempelvis baseras pé utdelningsbelopp eller utvecklingen av
aktiepriset ar inte tillrdckliga eftersom kopplingen till den anstilldes resultat inte ar tillrackligt direkt.
Riskanpassning i efterhand kallas darfor ofta “resultatjusteringar”, eftersom de motsvarar de faktiska
resultaten av personalens atgarder. Resultatatgidrder som vidtas i detta skede bor ge AIF-forvaltaren
mojlighet att genomféra en analys (liknande back-testning) av huruvida denna inledande
forhandsanpassning av riskerna var korrekt. ATF-forvaltarna bor se till att det finns en koppling
mellan den inledande resultatmitningen och back-testet. Behovet av riskanpassningar i efterhand
beror f6ljaktligen pé kvaliteten (exaktheten) pa den riskanpassning som gjorts i forhand.
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150. Effekten av malus fir inte 6kas genom utbetalning av konstgjort hog rinta (6ver marknadsréantorna)
pd den uppskjutna kontantdelen till personalen. Malus péverkar intjanandepunkten och far inte
anvindas efter det att uppskjutandeperioden avslutats. Aterkrav kan dessutom vara en metod for att
uppna en riskanpassning i efterhand av den rorliga ersattningen.

151. AIF-forvaltarna kan tillampa sidrskilda Kkriterier varigenom malus (p4d bade kontant- och
instrumentdelen av den uppskjutna ersittningen) och aterkrav galler. Sddana kriterier bor exempelvis
omfatta foljande:

a. Bevis pa olampligt upptradande eller allvarliga fel av personalen (t.ex. Gvertriddelser av
uppforandekodexar om sddana finns och andra interna regler, sarskilt riskrelaterade).

b. Om AIF-fondens och/eller AIF-forvaltarens och/eller affarsenhetens finansiella
resultat forsamras avsevirt till foljd av detta (specifika indikatorer bor anviandas).

c. Om AIF-fonden och/eller AIF-forvaltaren och/eller den affirsenhet dir den berorda
personalen arbetar begar ett allvarligt fel i riskhanteringen.

d. Betydande fordndringar i AIF-fondens allménna finansiella situation.

152. Aterkrav anvinds vanligen vid konstaterade bedrigerier eller vilseledande information. Férutom
dessa fall bor AIF-forvaltarna om sa ar tillampligt inbegripa aterkravsklausuler for t.ex. mottagen
ersiattning som strider mot AIF-forvaltarens regler och/eller dessa riktlinjer.

153. Riskanpassning i efterhand kan grundas pa bade kvantitativa matt och vilavvigda bedomningar.

154. For att den rorliga ersattningen ska bli ett sa effektivt incitament for personalen som méjligt bor
variablerna méita resultaten s& néra beslutsnivan som mojligt for den personal som &r foremal for
explicit efterhandsanpassning. For hoga chefer dr det formodligen lampligast att variablerna ror
ATF-forvaltarens resultat som helhet eller resultaten for enheter eller beslut som har faststillts i en
ledningsstrategi. Variablerna for chefer for affarsenheter bor daremot helst avspegla resultaten for
den enheten.

XIIL.IV.IILII Implicita anpassningar

155. Nar den rorliga ersittningen utgors av instrument ar den slutliga utbetalningen till personalen delvis
beroende av marknadspriserna till f6ljd av fluktuationer under uppskjutande- eller
kvarhéallandeperioden. Denna implicita anpassning av ersittningen dr inte relaterad till ett explicit
beslut av ATF-forvaltaren, utan ar forbunden med den utbetalningsform som anviands. Utvecklingen av
AlF-fondernas nettotillgdngsvirde, eller utvecklingen av aktiepriset fér noterade AIF-fonder, far
under inga omstindigheter anses vara ett tillrdckligt matt for riskanpassning i efterhand. AIF-
forvaltaren bor alltid ta initiativ till ndgon form av explicit riskanpassning. Sarskilt for icke 6verordnad
personal far det inte finnas négot direkt samband mellan deras beslut och AIF-fondens varde.

156. Kvarhéllandeperioder ir i sig sjdlv aldrig tillrackliga for att utforma en riskanpassning i efterhand for
instrument, och fér inte vara en ersittning for en langre uppskjutandeperiod.

XILIV.IILIII Mojlighet till uppjusteringar

157. Marknadspriserna for instrument kan ga upp, sé deras viarde kan implicit réra sig i bida riktningarna.
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158. Den explicita riskanpassningen i efterhand (bade for kontanter och instrument) fir under inga
omstandigheter leda till en 6kning av den uppskjutna delen av ersattningen.

XII.V. Vissa ersiittningsstrukturers uppfyllande av kraven pa riskanpassning av
rorlig ersittning, tilldelnings- och utbetalningsprocessen

159. Alla relevanta omstindigheter maste beaktas fran fall till fall, men riktlinjerna i avsnitt XII.II
(Riskanpassning av rorlig ersittning), XII.IIT (Tilldelningsprocess) och XII.IV (Utbetalningsprocess)
anses vara uppfyllda pé foljande villkor:

a) AIF-forvaltaren maste forst aterbetala allt kapital som investerarna i de AIF-fonder som
den forvaltar har bidragit med samt ett vinstbelopp med en pa forhand 6verenskommen
lagsta avkastningsgrad (hurdle rate) till AIF-fondens investerare. Forst darefter kan AIF-
forvaltarens identifierade personal motta rorlig ersétining for forvaltningen av den
relevanta AIF-fonden.

b) Den ersittning som AIF-forvaltarens identifierade personal mottar ar foremal for aterkrav
till dess att den berorda AIF-fonden likvideras.

XIII. Riktlinjer om information
XII1.1. Extern information

XIII1.1.1 Sarskilda och allminna informationskrav

160. AIF-forvaltarna bor beakta den kompletterande information som kravs enligt punkt 8 i
rekommendationen, i den utstrackning denna punkt ar relevant foér dem. AIF-forvaltarna bor ges
flexibilitet att ldmna ut den information som nidmns i rekommendationen genom en oberoende
forklaring om ersittning, regelbunden information i drsrapporten eller i nidgon annan form. AIF-
forvaltarna méaste dock i samtliga fall se till att den information som ldmnas ut ar tydlig, lattforstaelig
och tillganglig.

161. Utan att det paverkar sekretessbestimmelserna och tillimplig dataskyddslagstiftning bor AIF-
forvaltarna ldmna ut detaljerad information om sin ersattningspolicy och ersattningspraxis for
personal som i tjainsten utovar att vasentligt inflytande pa riskprofilen for de AIF-fonder som den
forvaltar. ATF-forvaltarna ska ocksa lamna allmin information om de grundldggande aspekterna av
sin allménna ersattningspolicy och ersattningspraxis.

162. Rekommendationens bestammelser om information om ersattningar kan ldamnas ut proportionellt.
Den allménna proportionalitetsprincipen i frdga om ersittning giller typen och miangden utlamnad
information. Sma eller mindre komplicerade AIF-forvaltare/AIF-fonder bor endast forvantas lamna
viss kvalitativ information och mycket allman kvantitativ information i tillampliga fall. I praktiken kan
detta innebara att sddana AIF-forvaltare/AIF-fonder inte forvintas lamna ut all information enligt
punkt 8 i rekommendationen. AIF-forvaltarna bor redogora for hur de har tillampat
proportionalitetsprincipen.

163. Informationen ska offentliggoras minst en gdng om aret och sa snart det ar praktiskt mojligt efter det
att den har blivit tillginglig.
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164. Information som ldmnas ut enligt detta avsnitt ska inte péverka informationskraven gentemot
potentiella investerare i enlighet med artikel 23 i AIFM-direktivet.

XTI1.1.1I Policy och praxis

165. Informationen ska omfatta den beslutsprocess som tillimpas for att faststélla ersattningspolicyn for
berord personal. Detta kan omfatta styrningsforfarandet i samband med utarbetandet av
ersdttningspolicyn samt information om forvaltarens organ (inklusive sammanséttning och mandat),
sdsom ersiattningskommittén eller externa konsulter som aktivt har deltagit i utformningen av
ersiattningspolicyn. AIF-forvaltarna bor ange rollerna for alla relevanta intressenter som deltar i
faststidllandet av ersittningspolicyn. Informationen ska dessutom innehélla en beskrivning av den
regionala rackvidden for AIF-forvaltarens ersattningspolicy, vilka personalkategorier som anses
utgora visentliga risktagare och de kriterier som anvinds for att faststélla vilken personal som faller
under den kategorin.

166. Rapporten ska inbegripa information om sambandet mellan betalning och resultat. Sidan
information ska i sin tur inbegripa en beskrivning av de viktigaste resultatkriterier som anvinds for
AIF-forvaltaren, de oOverordnade affarsenheterna och pa individnivd (t.ex. resultattavlor). AIF-
forvaltarna bor lamna information om utformningen av och strukturen pa ersidttningsprocesserna, till
exempel de viktigaste inslagen i och malen for ersittningspolicyn och hur de sikerstiller att
personalen i kontrollfunktionerna ersétts oberoende av den verksamhet de 6vervakar. Rapporten ska
ocksa innehalla en beskrivning av de olika former av rorlig ersiattning som anviands (dvs. kontanter,
aktier, optioner, andra kapitalinstrument och langsiktiga incitamentplaner), och ska inbegripa en
forklaring av skilen till att dessa ersattningsformer tillimpas och hur de fordelas mellan de olika
personalkategorierna. Rapporten ska dessutom innehélla en redogorelse for de parametrar som
anvands for att fordela uppskjuten och icke uppskjuten ersittning mellan olika personalkategorier.

167. Informationsrapporterna ska beskriva hur AIF-férvaltaren tar hiansyn till 16pande och framtida risker
som de exponeras for vid genomforandet av ersittningsmetoderna och vad dessa risker bestar av. De
ska beskriva de atgirder som vidtas for att beakta dessa risker och hur &tgidrderna péaverkar
ersattningen. De ska ocksa beskriva hur de anpassar ersattningen for att ta hansyn till resultaten pa
langre sikt, exempelvis sin policy for uppskjutande, intjainande och resultatjusteringar.

168. De kvantitativa (finansiella) och de kvalitativa (icke-finansiella) kriterier som anvidnds av AIF-
forvaltarna i bedomningen av individuella resultat som &r relevanta vid faststdllandet av
ersattningspolicyer och ersittningspraxis som beskrivs i avsnitt XIL.IL.IV.I (Kvalitativa/kvantitativa
matt) ska ocksd anges i informationsrapporterna.

169. Informationen ska tas fram och dgas av ledningsorganet, som ar den hogsta instansen fér beslut om
ersiattning.

XIII.11. Intern information

170. AIF-forvaltarens ersittningspolicy ska finnas tillganglig for all personal. AIF-férvaltarna bor se till att
den information om erséttningspolicyn som ldmnas ut internt atminstone omfattar de uppgifter som
lamnas ut externt. Darfér kan den information som ldamnas ut till personalen innehélla nigra av de
punkter som anges i avsnitt III (Information) i rekommendationen, beroende pa varje AIF-forvaltares
storlek, interna organisation samt dess verksamhets art, omfattning och komplexitet. Personalen bor
informeras i forhand om de kriterier som kommer att anvindas for att faststilla deras ersittning.
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Bedomningsprocessen bor dokumenteras pa lampligt siatt och ska vara finnas tillginglig for den
berérda personalen. Konfidentiella kvantitativa aspekter av ersidttningen till personalen far ddremot

inte lamnas ut internt.
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Bilaga I Jamforelsetabell reckommendationen/AIFM-direktivet

Rekommendationen AIFM-direktivet
1. Avsnitt IT, punkt 3.1 Bilaga IT, punkt 1 a
2. Avsnitt II, punkterna 3.2 och 6.1 Bilaga II, punkt 1 b
3. Avsnitt I, punkt 6.2 Bilaga II, punkt 1 ¢
4. Avsnitt II, punkt 6.5 Bilaga IT, punkt 1 d
5. Avsnitt II, punkt 6.6 Bilaga IT, punkt 1 e
6. Avsnitt II, punkterna 5.1 och 5.4 Bilaga II, punkt 1 g
7. Avsnitt II, punkt 5.2 Bilaga II, punkt 1 h
8. Avsnitt IT, punkterna 4.1 och 4.2 Bilaga II, punkt 1 j
9. Avsnitt IT, punkt 4.5 Bilaga II, punkt 1 k
10. Avsnitt IT, punkt 5.3 Bilaga II, punkt 11
11. Avsnitt I, punkt 4.4 Bilaga II, punkt 1 m
12. Avsnitt IT, punkt 4.3 Bilaga II, punkt 1 n
13. Avsnitt I, punkt 6.4 Bilaga II, punkt 3
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Bilaga II Kartlaggning av de ersattningsprinciper som anges i

AIFM-direktivet
Krav enligt AIFM-direktivet — bilaga II Punkteri | Tillimpningsom | Mojlig
riktlinjern | rade bristande
a som efterlevnad
avser av kravet
relevant baserat pa
krav proportionali
tetsprincipen
Punkt 1 | Ersattningspolicyn ska vara férenlig med 78-81 Endast for | Nej
a och frimja en sund och effektiv identifierad
riskhantering och inte ge incitament till personal, men en
risktagande som dr oforenligt med allmén
riskprofilen, fondbestimmelserna eller ersittningspolicy
bolagsordningarna eller motsvarande for for AIF-forvaltaren
de AIF-fonder som de forvaltar. som helhet
rekommenderas
starkt, och AIF-
forvaltarna bor om
sd behovs kunna
forklara varfor de
endast har
tillampat det
berérda kravet pa
den identifierade
personalen.
Punkt 1 | Ersittningspolicyn ska Overensstimma 78—-81 Punkterna 78-81 | Nej
b med affarsstrategi, mal, virderingar och —  Endast  for
intressen for AIF-férvaltaren och de AIF- 38-51 identifierad

fonder den forvaltar eller investerarna i
AlF-fonderna och innehélla atgarder for
att undvika intressekonflikter.

personal, men en
allmén
ersittningspolicy
for AIF-forvaltaren
helhet
rekommenderas
starkt, och AIF-
forvaltarna boér om

som

s& behovs kunna
forklara varfor de

endast har
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* 8SM
tillampat det
berérda kravet pé
den identifierade
personalen.
Punkterna 38, 51 —
Obligatoriskt  att
hela AIF-
forvaltaren
omfattas.
Punkt 1 | ATF-forvaltarens ledningsorgan ska i sin 38-51 Obligatoriskt ~ att | Nej
c tillsynsfunktion anta och regelbundet se hela AIF-
over allminna principer for forvaltaren
ersittningspolicyn och ansvara for dess omfattas.
tillampning.
Punkt 1 | Genomforandet av ersittningspolicyn 48-51 Obligatoriskt ~ att | Nej
d ska minst en ging per ar bli féremél for hela AIF-
en oberoende intern granskning pa forvaltaren
central nivd av dess Overensstimmelse omfattas.
med de riktlinjer och metoder fo6r
ersiattningen som antagits av
ledningsorganet i dess tillsynsfunktion.
Punkt 1 | Personal som utévar kontrollfunktioner 70—76 Obligatoriskt ~ att | Nej
e ska erhalla ersittning i enlighet med hela AIF-
uppndendet av = de mél som forvaltaren
sammanhinger med deras funktion, omfattas.
oberoende av  resultatet for de
affirsomraden de kontrollerar.
Punkt 1 | Ersattningen till ledande personer som 70—76 Obligatoriskt ~ att | Nej
f utfor risk- och hela ATF-
regelefterlevnadsfunktioner ska direkt forvaltaren
overvakas av ersattningskommittén. omfattas.
Punkt 1 | Om ersittningen ir resultatbaserad, ska 101-106 Endas till | Nej
g dess totalbelopp baseras pid en identifierad
kombination av en resultatbedémning av | 110-113 | personal, men en

individen och den berorda affarsenheten
eller AIF-fonden och AIF-forvaltarens
totala resultat,

och nar individuella

resultat bedoms, ska bade finansiella och

allmén tillampning
for AIF-forvaltaren
som helhet
rekommenderas
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icke-finansiella kriterier beaktas. starkt.
Punkt 1 | Resultatbedomningen ska goras i ett 99—100 Endast till | Nej
h flerdrigt perspektiv som ar lampligt i identifierad
forhallande till livscykeln for de AIF- 127-131 personal, men
fonder som forvaltas av AIF-forvaltaren frivillig tillimpning
for att sdkerstilla att beddmningen for AIF-forvaltaren
baseras péd lingsiktiga resultat och att som helhet ar alltid
den faktiska utbetalningen av de mojlig.
resultatbaserade delarna av ersidttningen
fordelas Gver en tidsperiod som beaktar
inlosenpolicyn for de AIF-fonder den
forvaltar och dessas investeringsrisker.
Punkt 1 | Garanterad rorlig ersiattning ska utgora - Obligatoriskt  att | Nej
i undantag och endast ske i samband med hela ATF-
nyanstéllning och vara begréansad till det forvaltaren
forsta aret. omfattas.
Punkt 1 | Kombinationen av fasta och rorliga 94 Endas till | Nej
j komponenter i den totala ersattningen identifierad
ska vara lampligt avvigd: den fasta delen personal, men en
ska sta for en tillrackligt stor del av den allmén tillampning
totala ersittningen sa att en fullt flexibel for AIF-forvaltaren
policy for rorliga som helhet
ersiattningskomponenter kan rekommenderas
genomforas, vilken ocksd kan innebira starkt.
att inga rorliga ersattningskomponenter
betalas ut.
Punkt 1 | Betalningar vid fortida avslutande av ett 87-89 Endast for | Nej
k avtal ska std i relation till prestationerna identifierad
under tidsperioden och berdknas si att personal, men en
de inte premierar misslyckanden. allmén
ersittningspolicy
for AIF-forvaltaren
som helhet
rekommenderas
starkt, och AIF-
forvaltarna bor om
sd behovs kunna
forklara varfor de
endast har
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* 8SM
tillampat det
berérda kravet pé
den identifierade
personalen.
Punkt 1 | I den metod for resultatbedomning som | 107-109 | Endas till | Nej
1 anvinds for att berdkna rorliga identifierad
ersittningskomponenter eller pooler av 117-124 | personal, men en
rorliga ersattningskomponenter ska det allmén tillampning
inga en overgripande for AIF-forvaltaren
korrigeringsmekanism som ska innefatta som helhet
alla relevanta typer av lopande och rekommenderas
framtida risker. starkt.
Punkt 1 | Med forbehdll for den rittsliga 132—-147 | Endast till | Ja
m strukturen pa AIF-fonden och dess identifierad
fondbestaimmelser och bolagsordning personal, men

eller motsvarande ska en betydande
andel som utgor atminstone 50 % av den
rorliga ersittningen bestd av andelar
eller aktier i den berorda AIF-fonden,
eller motsvarande agarintressen, eller
aktierelaterade instrument eller
motsvarande icke-kontanta instrument,
sdvida inte forvaltningen av AIF-fonder
enbart stir for mindre dn 50 % av den
totala portfélj som AIF-forvaltaren
forvaltar varvid minimikravet pd 50 %

inte ska gilla.

De instrument som avses i detta led ska
bli foremal for en lamplig
kvarhéllandepolicy som syftar till att fa
incitamenten att sammanfalla med
intressena for AIF-forvaltaren och de
ATIF-fonder som den férvaltar och AIF-
fondens investerare. Medlemsstaterna
eller deras behoriga myndigheter far
typen och

utformningen av dessa instrument eller

sitta begransningar for

forbjuda vissa instrument om sa anses
vara lampligt. Detta led ska tillimpas pa

bdde den del av den rorliga

frivillig tillampning
for AIF-forvaltaren
som helhet ar alltid
mojlig.
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ersittningskomponenten som  skjutits
upp i enlighet med led n och den del av
den rorliga ersiattningskomponenten som

inte skjutits upp.

Punkt 1
n

En betydande del som utgor minst 40 %
av den rorliga ersattningskomponenten
ska skjutas upp under en tidsperiod som
ar lamplig med tanke pd den berorda
AIF-fondens livscykel och inlosenpolicy
och ar korrekt anpassad till arten av den
berorda AIF-fondens risker.

Den period som avses i detta led ska vara
minst tre till fem ar sdvida den berorda
AlF-fondens livscykel inte &r kortare.
Ersittning som betalas ut enligt ett
forfarande for uppskjuten ersittning far
inte erhéllas snabbare dn pro-rata. For en
rorlig ersidttningskomponent pa ett
sarskilt hogt belopp ska minst 60 % av

beloppet skjutas upp.

125-131

Endast till
identifierad
personal, men

frivillig tillampning
pid AIF-forvaltaren
som helhet ar alltid
mojlig.

Ja

Punkt 1

Den rorliga ersédttningen, inbegripet den
uppskjutna delen, ska endast betalas
eller erhéllas om den ar héllbar i enlighet
med ATF-forvaltarens finansiella
situation som helhet, och motiverad
enligt affirsenhetens, AIF-fondens och

den berorda individens resultat.

Den totala rorliga ersdttningen ska i
allmanhet minskas avseviart nar AIF-
forvaltarens eller AIF-fondens finansiella
resultat ar svagt eller negativt, med
beaktande av bdde nuvarande ersittning
och minskningar av utbetalningarna av
belopp som tidigare intjanats, inbegripet
genom malus- och dterkravsforfaranden.

34-36
117-124

148-158

Endast till
identifierad
personal, men

frivillig tillampning
for AIF-forvaltaren
som helhet ar alltid
mojlig.

Ja

Punkt 1
p

Pensionspolicyn ska 6verensstimma med
ATF-forvaltarens och den av denne

forvaltade AIF-fondens affarsstrategi,

78—86

Endast for
identifierad
personal, men en

Nej
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mél, virderingar och lingsiktiga
intressen.
Om den anstidllde lamnar AIF-

forvaltaren fore pensionering ska de
diskretiondra pensionsforménerna finnas
kvar hos AIF-forvaltaren under en period
pa fem &r i form av instrument enligt
definitionen i led m. I det fall da en
anstilld gar i pension ska diskretionéra
pensionsformaner betalas ut till den
anstillde i form av instrument enligt
definitionen i led m men forst efter en

allmén
ersattningspolicy
for AIF-forvaltaren
som helhet
rekommenderas
starkt, och AIF-
forvaltarna bér om
sd behovs kunna
forklara varfor de
endast har
tillimpat det
berorda kravet pa
den identifierade

period pé fem 4r. personalen.
Punkt 1 | Personalen ska vara skyldig att forbinda 90—92 Endast for | Nej
q sig att inte anvdnda personliga identifierad
risksdkringsstrategier eller forsikringar personal, men en
som ar kopplade till ersdttning och allmén
ansvar for att urholka de ersittningspolicy
riskanpassningseffekter som ingér i deras for AIF-forvaltaren
ersittningssystem. som helhet
rekommenderas
starkt, och AIF-
forvaltarna boér om
sd behovs kunna
forklara varfor de
endast har
tillampat det
berérda kravet pa
den identifierade
personalen.
Punkt 1 | Rorlig ersittning ska inte betalas genom 15—18 Obligatoriskt ~ att | Nej
r instrument eller metoder som gor det hela AIF-
enklare att kringgd kraven i detta forvaltaren
direktiv. omfattas.
Punkt Principerna i punkt 1 ska gilla for all 10—22 Obligatoriskt ~ att | Nej
2 slags ersdttning som utbetalas av AIF- hela ATF-
forvaltaren, for alla belopp som betalas forvaltaren
direkt av AIF-fonden sjdlv, inbegripet omfattas.

carried interest, och for alla 6verforingar
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av andelar eller aktier i AIF-fonden till
forman for de medarbetarkategorier,
inbegripet den verkstillande ledningen,
risktagare, kontrollfunktioner och alla
anstallda vars totala ersittning ar s& hog
att de hamnar i samma ersittningsklass
som den verkstillande ledningen och
risktagare, som i tjansten utfor
verksamhet som visentligt beror deras
riskprofil eller riskprofilen for de AIF-
fonder de forvaltar.

Punkt

ATF-forvaltare som ar betydande i fraga
om sin storlek eller storleken pa de AIF-
fonder de forvaltar, sin interna
organisation samt verksamhetens art,
omfattning och komplexitetsgrad ska
inrdtta en ersiattningskommitté.
Ersattningskommittén ska inrattas pa ett
sitt som gor det mojligt for den att utéva
en kompetent och oberoende bedéomning
av ersittningspolicy och
ersittningspraxis samt de incitament
som skapats for att hantera risker.

Ersattningskommittén ska ansvara for
foreberedelserna  inféor  beslut om
ersiattning som  ska  fattas av
ledningsorganet i dess tillsynsfunktion,
inbegripet beslut som fir konsekvenser
for den berorda AIF-forvaltarens eller
AlF-fondens risker och riskhantering.
Ordféranden i ersattningskommittén ska
vara en ledamot i ledningsorganet som
inte innehar nigon verkstillande uppgift
i den  berorda  AIF-forvaltaren.
Ledamoéterna i ersattningskommittén ska
vara personer frén ledningsorganet som
inte innehar nigon verkstdllande
funktion i den berérda AIF-forvaltaren.

52—64

Obligatoriskt  att
hela AIF-
forvaltaren
omfattas.
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