
Nowelizacja Ustawy o funduszach 
inwestycyjnych

Polityka wynagrodzeń w TFI

Fund Industry Summit: ZAFI i UCITS V

Warszawa, dnia 28.04.2016 r.



Otoczenie prawne
 UCITS V

 preambuła: punkty 2-10

 art. 14a i 14b

 AIFMD, tym:

 art. 107 Rozporządzenia 231/2013

 Wytyczne ESMA/2016/411 z 31 marca 2016 r. w sprawie prawidłowej
polityki wynagrodzeń na mocy dyrektywie UCITS i AIFMD

 Ustawa o funduszach inwestycyjnych uchwalona 31.03.2016 r. 
 art.47a, art. 58 ust.1 pkt 3a), art. 70j, art. 219 ust. 1a, art. 220 ust. 1a,

art. 220a ust.2a, art. 222d ust. 4 pkt. 7), art. 222d ust. 9, art. 49 ustawy
zmieniającej (tj. przepisy przejściowe) oraz akty wykonawcze do niej



Główne założenia – UCITS V i AIFMD

Polityka wynagrodzeń dotyczy:

 Wszystkich pracowników i innych członków personelu na poziomie
funduszu lub subfunduszu, podejmujących decyzje

 zarządzających funduszami oraz osób, które podejmują faktyczne decyzje
inwestycyjne

 osób, uprawnionych do wywierania wpływu na ww. pracowników lub
członków personelu, w tym doradców i analityków inwestycyjnych

 kadry kierowniczej wyższego szczebla, a także wszelkich pracowników,
otrzymujących całkowite wynagrodzenie plasujące ich na tym samym
szczeblu siatki płac, co kadra kierownicza wyższego szczebla i osoby
podejmujące decyzje

.



Główne założenia – wg projektu Rozp. MF w sprawie 
szczegółowych wymagań, jakim powinna odpowiadać 

polityka wynagrodzeń w TFI

Obowiązki i uprawnienia organów TFI w ramach polityki wynagrodzeń:

 Zarząd – odpowiedzialny za opracowanie, wdrożenie i aktualizację

 Rada Nadzorcza – organ zatwierdzający

 W znaczącym TFI podlega zaopiniowaniu, przed zatwierdzeniem

przez Komitet Wynagrodzeń



Politykę wynagrodzeń opracowuje się w celu:

 wspierania prawidłowego i skutecznego zarządzania ryzykiem i

zniechęcania do podejmowania ryzyka, które nie jest zgodne z

profilami ryzyka, polityką inwestycyjną, strategiami

inwestycyjnymi, statutami funduszy inwestycyjnych

 wspierania realizacji strategii prowadzenia działalności TFI

 przeciwdziałanie powstawaniu konfliktów interesów

Główne założenia – wg projektu Rozp. MF w sprawie 
szczegółowych wymagań, jakim powinna odpowiadać 

polityka wynagrodzeń w TFI



Główne założenia – UCITS V i AIFMD

 polityka i praktyki w zakresie wynagrodzeń obejmują:

 stałe i zmienne składniki wynagrodzenia oraz

 uznaniowe świadczenia emerytalne

 gwarantowane wynagrodzenie zmienne powinno mieć charakter

wyjątkowy, ponieważ nie jest zgodne z należytym zarządzaniem,

ryzykiem ani zasadą wynagradzania za wyniki i powinno być

ograniczone wyłącznie do pierwszego roku zatrudnienia

.



Główne założenia – UCITS V i AIFMD

Co do zasady co najmniej 50% jakiegokolwiek zmiennego składnika
wynagrodzenia składa się z:

 jednostek uczestnictwa danego UCITS/AFI

 równoważnych tytułów własności lub

 instrumentów związanych z udziałami bądź równoważnych
instrumentów niepieniężnych cechujących się równie skutecznymi
zachętami jak którykolwiek z ww. instrumentów (chyba że zarządzanie
UCITS/AFI stanowi mniej niż 50% portfela zarządzanego przez spółkę
zarządzającą, wówczas minimalny próg 50% nie ma zastosowania)

.



Główne założenia – UCITS V i AIFMD

Polityka wynagrodzeń jest:

 zgodna ze strategią biznesową, celami, wartościami i interesami spółki

zarządzającej i funduszu oraz jego inwestorów a także obejmuje środki

mające na celu uniknięcie konfliktu interesów

 przyjmowana przez organ zarządzający spółki zarządzającej w ramach

swojej funkcji nadzorczej (Rada Nadzorcza), który:

 przyjmuje jej ogólne zasady

 dokonuje jej przeglądu raz do roku

 nadzoruje jej realizację i jest za nią odpowiedzialny

.

.



Główne założenia – UCITS V i AIFMD

Komitet wynagrodzeń:

 ustanawiany przez podmioty, które mają duże znaczenie z uwagi na

swoją wielkość lub wielkość zarządzanych przez nich UCITS/AFI, ich

wewnętrzną organizację oraz charakter, zakres i złożoność ich

działalności

 odpowiedzialny za przygotowywanie decyzji dotyczących

wynagrodzeń, w tym mających wpływ na ryzyko i zarządzanie

ryzykiem

.



Główne założenia – UCITS V i AIFMD

Znaczące towarzystwo funduszy inwestycyjnych – TFI, które spełnia

co najmniej jeden z następujących warunków:

 zatrudnia co najmniej 50 osób, bez względu na formę prawną ich

zatrudnienia

 wartość aktywów zarządzanych przez TFI, wynosi co najmniej

równowartość złotych 1 250 000 000 euro



Główne założenia UFI wg ustawy uchwalonej 31.03.2016 r. 

Art. 47a:

„Towarzystwo jest zobowiązane opracować i wdrożyć politykę wynagrodzeń
ustanawiającą zasady wynagradzania osób, do których zadań należą czynności
istotnie wpływające na profil ryzyka towarzystwa lub zarządzanych funduszy
inwestycyjnych w tym:

1) członków zarządu,

2) osób podejmujących decyzje inwestycyjne dot. portfela inwest. funduszu,

3) osób sprawujących funkcje z zakresu zarządzania ryzykiem,

4) osób wykonujących czynności nadzoru zgodności działalności towarzystwa z
prawem.”

.



Główne założenia UFI wg ustawy uchwalonej 31.03.2016 r. 

 do wniosku o uzyskanie zezwolenia przez TFI działalności załącza się opis

polityki wynagrodzeń

 spółka ubiegająca się o zezwolenie na zarządzanie AFI załącza do wniosku

plan działania, dot. polityki wynagrodzeń

 obowiązek informowania KNF o każdej zmianie polityki wynagrodzeń

 prospekt informacyjny FIO zawiera informacje o stosowanej w TFI polityce

wynagrodzeń, ze wskazaniem strony internetowej, na której jest dostępna

 kluczowe informacje dla inwestorów wskazują stronę internetową TFI, na

której jest dostępna polityka wynagrodzeń (FIO)

.



Główne założenia UFI wg ustawy uchwalonej 31.03.2016 r. 

Dodatkowa informacja o wynagrodzeniach w rocznych SF FIO, obejmuje:

 liczbę pracowników podmiotu, który zarządza alternatywnym funduszem

inwestycyjnym

 całkowitą kwotę wynagrodzeń, w podziale na wynagr. stałe i zmienne, w

tym odrębnie całkowitą kwotę wypłaconą osobom z art. 47a ust. 1

 opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzenia

 wynik przeglądów realizacji polityki wynagrodzeń ze wskazaniem

stwierdzonych nieprawidłowości

 istotne zmiany w przyjętej polityce wynagrodzeń



Główne założenia UFI wg ustawy uchwalonej 31.03.2016 r. 

Dodatkowa informacja o wynagrodzeniach w rocznych SF AFI (SFIO, FIZ),
obejmuje:

 liczbę pracowników podmiotu, który zarządza alternatywnym funduszem

inwestycyjnym

 całkowitą kwotę wynagrodzeń wypłaconych przez podmiot, który zarządza

AFI pracownikom, w tym odrębnie całkowita kwotę wynagrodzeń

wypłaconym osobom wskazanym w art. 47a ust. 1 oraz art 70j UFI

 kwotę wynagrodzenia dodatkowego wypłaconego ze środków AFI



Główne założenia UFI wg ustawy uchwalonej 31.03.2016 r. 

Przez wynagrodzenie dodatkowe rozumie się:

 w odniesieniu do funduszu inwestycyjnego – kwotę wynagrodzenia

uzależnionego od wyników funduszu inwestycyjnego przypadającą TFI

 w odniesieniu do unijnego AFI lub do ASI – kwotę stanowiącą część

zysków unijnego AFI lub ASI przypadających TFI lub zarządzającemu ASI

jako wynagrodzenie za zarządzanie, z wyłączeniem kwot z tytułu

dokonanych przez TFI lub zarządzającego ASI inwestycji w unijny AFI

lub ASI



Główne założenia UFI wg ustawy uchwalonej 31.03.2016 r. 

TFI jest obowiązane w terminie 6 miesięcy od dnia wejścia w życie ustawy:

 dostosować prowadzoną działalność do wymogów w zakresie polityki
wynagrodzeń

 przekazać KNF opis polityki wynagrodzeń

(Podstawa prawna: art. 49 pkt 2)



Ponadto:

Mając na uwadze wszystkie powyżej wskazane aspekty w zakresie
polityki wynagrodzeń należy także mieć na względzie:

 Wytyczne KNF – Zasady ładu korporacyjnego dla instytucji
nadzorowanych

(Przyjęte uchwałą KNF z dnia 22 lipca 2014 r. Obowiązują od dnia 1
stycznia 2015 r. )

Wytyczne ESMA dotyczące polityki wynagrodzeń w TFI

(Pozwalające określić finalne brzmienie polityki wynagrodzeń wymaganej
przez UCITS V oraz zapewniające ukierunkowany przegląd wytycznych z
lipca 2013 r. w sprawie polityki wynagrodzeń zgodnie z AIFMD)
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