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Grundsatze der Vergutungspolitik und -praktiken

1

(1)

EINLEITUNG

Dieses Rundschreiben der Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) richtet sich an
Verwaltungsgesellschaften gemalR §5Abs.1 des Investmentfondsgesetzes 2011 (InvFG
2011)iVm § 1 Abs. 1 Z 13 des Bankwesengesetzes (BWG) und an Alternative Investmentfonds
Manager gemaR § 4 Abs. 1 des Alternative Investmentfonds Manager-Gesetzes (AIFMG).

Es soll als Orientierungshilfe bei der Erstellung und korrekten Anwendung einer
angemessenen Vergilitungspolitik und -praxis dienen. Eine solche ist notwendig, um
potenziell schadliche Auswirkungen schlecht gestalteter Verglitungsstrukturen auf ein
solides Risikomanagement und auf die Kontrolle der Risikobereitschaft von Einzelpersonen
entgegenzuwirken. Zu diesem Zweck gibt das Rundschreiben Rechtsauffassungen der FMA
wieder. Somit berlicksichtigt dieses Rundschreiben auch die ESMA-Leitlinien fiir solide
Verglitungspolitiken unter Berlicksichtigung der OGAW-Richtlinie' als auch der AIFMD?
welche der FMA-Aufsichtspraxis zugrunde gelegt werden.

Dieses Rundschreiben stellt keine Verordnung dar. Die rechtlichen Grundlagen bleiben
durch dieses Rundschreiben der FMA jedenfalls unberiihrt. Uber die gesetzlichen
Bestimmungen hinausgehende Rechte und Pflichten kdnnen aus diesem Rundschreiben
nicht abgeleitet werden.

Der Aktualisierung dieses Rundschreibens liegt keine Anderung der materiellen
Gesetzeslage zu Grunde. Bei Verwaltungsgesellschaften und AIFM geht die Aufsicht davon
aus, dass allfallig vorzunehmende Anpassungen der Vergiitungspolitik im Zuge der
jahrlichen Uberpriifung der Vergiitungspolitik evaluiert und in angemessener Frist
umgesetzt werden.

Das gegenstandliche Rundschreiben erlautert ausgewahlte Fragen der Anwendung der
Vergilitungsbestimmungen: den grundsatzlichen Anwendungsbereich der Bestimmungen
bei Verwaltungsgesellschaften und Alternativen Investmentfonds Managern (AIFM), die
Definition fixer und variabler Vergltung, das Umgehungsverbot, die Definition der
besonderen Mitarbeiterkategorien, den Proportionalitatsgrundsatz, die Anwendbarkeit des
§ 17c Abs. 1 Z 11 bis 14 InvFG 2011 sowie der Z 1 lit. m, n oder beider der Anlage 2 zu § 11

AIFMG sowie die Ex-post-Berticksichtigung des Risikos bei der variablen Vergilitung und die

! Leitlinien fir solide Vergilitungspolitiken unter Beriicksichtigung der OGAW-Richtlinie (ESMA/2016/575)
2 Leitlinien fiir solide Vergiitungspolitiken unter Beriicksichtigung der AIFMD (ESMA/2013/232) unter Beriicksichtigung der Anderung der
AIFMD-Vergiitungsleitlinien durch ESMA/2016/579-DE.
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Kriterien zur Leistungsmessung. Auf Grundlage dieser Ausfihrungen soll den
Verwaltungsgesellschaften und AIFMs die eigenverantwortliche Beurteilung dariiber
erleichtert werden, in welcher Art und Weise die Vergilitungsgrundsatze gemal}
§ 17c Abs. 1 InvFG 2011 sowie Z 1 der Anlage 2 zu § 11 AIFMG umzusetzen sind.

GemalR Art. 16 Abs. 3 Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 hat die FMA bei der Vollziehung des
AIFMG und des InvFG2011 die von der Europdischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde (ESMA) beschlossenen Leitlinien, Empfehlungen und Standards
anzuwenden und sie gemal § 54 Abs. 1 AIFMG als Entscheidungsleitlinie heranzuziehen.
Aufterdem kann die FMA sie als europdische Gepflogenheiten gemaR § 17c InvFG 2011 ihren
Konkretisierungen zur Vergiitungspolitik zugrunde legen. In den ,,ESMA Leitlinien fiir solide
Vergitungspolitiken unter Beriicksichtigung der OGAW-Richtlinie” vom 14.10.2016
(ESMA/2016/575) hat ESMA die Vergilitungsbestimmungen der Richtlinie 2009/65/EG
umfassend erldutert.®> Gemal Art.16 Abs.3 der Verordnung (EU) Nr.1095/2010 (ESMA-
Verordnung) haben die Finanzmarktteilnehmer alle erforderlichen Anstrengungen zu
unternehmen, um den Leitlinien der ESMA nachzukommen. Die ESMA-Leitlinien fiir solide
Verglitungspolitiken unter Beriicksichtigung der OGAW-Richtlinie (ESMA/2016/575) sowie
die ESMA-Leitlinien fur solide Vergutungspolitiken unter Berlicksichtigung der AIFMD
(ESMA/2013/232)* sind daher auch von den Finanzmarktteilnehmern als Auslegungshilfe
heranzuziehen.

Bei allen personenbezogenen Bezeichnungen gilt die gewahlte Formulierung fiir beide

Geschlechter.

2 GRUNDLAGEN

(9)

(8) Die §§17abis17cInvFG 2011 sowie § 11 AIFMG samt Anlage bilden die gesetzlichen

Grundlagen fiir die Ausgestaltung der Vergiitungspolitik und -praktiken in
Verwaltungsgesellschaften und AIFM. Die zitierten Bestimmungen setzen Art. 13 iVm dem
Anhang Il ,Vergiitungspolitik“ AIFMD bzw. Art. 14a und Art. 14b der OGAW-Richtlinie in den
osterreichischen Rechtsbestand um.

Gemalt §10Abs.1Z3InvFG 2011 und Art 57 Abs. 1 lit. c DelVO (EU) Nr. 231/2013  haben

Verwaltungsgesellschaften und AIFM angemessene interne Kontrollmechanismen fiir die

3Gleichlautend hat ESMA in den Leitlinien fiir solide Verglitungspolitiken unter Beriicksichtigung der AIFMD die Vergiitungsbestimmungen
der Richtlinie 2011/61/EU umfassend erldutert.
* Unter Beriicksichtigung der Anderung der AIFMD-Vergiitungsleitlinien durch ESMA/2016/579.
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Einhaltung von Beschlissen und Verfahren laufend aufrecht zu erhalten. Die
Risikomanagement-Funktion ist fiir die Umsetzung der Risikomanagement-Grundsatze und
Verfahren verantwortlich. § 17a Abs. 1 InvFG 2011 und § 11 Abs. 1 AIFMG stipulieren, dass die
Vergutungspolitik und -praxis mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement
vereinbar und diesem forderlich sein muss und sie darf weder zur Ubernahme von Risiken
ermutigen, die mit den Risikoprofilen oder Fondsbestimmungen der von ihnen verwalteten
OGAW nicht vereinbar sind noch die Verwaltungsgesellschaft bzw. den AIFM daran hindern,

pflichtgemal im besten Interesse des OGAW bzw. AIF zu handeln.

(10)Falsche Anreize in der Verglitungsstruktur einer Verwaltungsgesellschaft bzw. eines AIFM

konnen ein effizientes und solides Risikomanagement untergraben. Wird das Erzielen
kurzfristiger Gewinne belohnt und werden Mitarbeiter dazu verleitet, mit ungebiihrlich
hohen  Risiken  verbundene  Tatigkeiten  fortzusetzen, sind sowohl die
Verwaltungsgesellschaften als auch die von Ihnen verwalteten Fonds dadurch langfristig
hoheren potentiellen Verlusten ausgesetzt. Die Gestaltung der Verglitungssysteme sollte mit
den Risikoprofilen, den Vertragsbedingungen oder Satzungen der von der
Verwaltungsgesellschaft verwalteten OGAW bzw. AIF und den in den Strategien definierten
Zielsetzungen der Verwaltungsgesellschaft und der von dieser verwalteten OGAW bzw. AIF

vereinbar sein.

(11)Im Kern folgt aus den Vergiitungsbestimmungen des InvFG 2011 sowie des AIFMG, dass

Gewahrung und Auszahlung® variabler Vergiitung (Boni, Pramien, Erfolgshonorare etc.) in
Verwaltungsgesellschaften und bei den AIFM neben den risikopolitischen Aspekten (siehe
Rz9 dieses Rundschreibens) an zwei grundlegende Bedingungen geknupft sind: Der
variablen Verglitung muss stets eine nachhaltige Leistung zu Grunde liegen und deren Hohe
muss nach der Finanzlage der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM fiir diese (diesen)

tragbar sein (siehe unten 7. Personliche Leistung und Unternehmenserfolg).

(12)§ 17c Abs. 1 InvFG 2011 sowie die Z 1 der Anlage 2 zu § 11 AIFMG prazisieren die Grundsatze

der Vergltungspolitik. Bei Festlegung und Anwendung der Vergutungspolitik und -praktiken
haben die Institute nach Berlicksichtigung des Proportionalitatsgrundsatzes die Grundsatze

der Vergutungspolitik in einer Art und einem AusmaR anzuwenden, die ihrer GroRe, ihrer

° Gewdhrung meint den Erwerb des grundsditzlichen Anspruchs aufvariable Vergiitung. Auszahlung meint deren effektive Ubereignung. Beide
Zeitpunkte kénnen auseinanderfallen, beispielsweise, wenn nur 60% des Bonus sofort ausbezahlt und 40% auf 5 Jahre zuriickgestellt werden.
Wéhrend des Zuriickstellungszeitraums ist der Anspruch ein vorerst nur bedingter (siehe unten Abschnitt 6. Zuriickstellung).

5/22



Grundsatze der Vergutungspolitik und -praktiken

internen Organisation und der Art, dem Umfang und der Komplexitat ihrer Geschafte
angemessen sind.

(13)Die  Vergltungsbestimmungen des InvFG2011  bzw. AIFMG  verpflichten
Verwaltungsgesellschaften und AIFM somit zum einen zur Beachtung der Risiken aus
Verglitungspolitik und -praktiken im Rahmen der allgemeinen Risikosteuerung gemal
§17aAbs.1InvFG2011 sowie §11Abs.1AIFMG wund regeln zum anderen in
§ 17c Abs. 1 InvFG 2011 sowie in der Z 1 der Anlage 2 zu § 11 AIFMG, wie Verglitungspolitik

und -praktiken konkret auszugestalten sind.

EXKURS: VERGUTUNGSBESTIMMUNGEN UND VERTRAGSRECHT

(14)Bei den Vergiitungsbestimmungen des InvFG 2011 bzw. AIFMG handelt es sich um
Verwaltungs- und nicht um Zivilrecht. Durch die Ausfiihrungen in diesem Rundschreiben
wird kein Einfluss auf bestehende Vertrage genommen.

(15)Verwaltungsgesellschaften bzw. AIFM sind verpflichtet, Vertrage mit ihren Organen und
Mitarbeitern inhaltlich so abzuschlieRen, dass diese die Anforderungen der §§ 17a bis
17¢InvFG 2011 bzw. des § 11 AIFMG samt Anlage erfiillen und der Verwaltungsgesellschaft
bzw. dem AIFM ein Vorgehen nach den Verglitungsgrundsatzen moglich ist (z.B. Ex-Post-
Risikoadjustierung  oder  Clawback).  Etwaig  gesetzeswidrig  abgeschlossene
Verglitungsvertrage stellen eine Verletzung des Aufsichtsrechtes dar und ziehen die
entsprechenden AufsichtsmaRnahmen nach sich (z.B. Aufforderung zur Herstellung des
rechtmaligten Zustands oder Untersagung der Geschaftsfiihrung, vgl. § 148 InvFG 2011, § 56
AIFMG, § 70 Abs. 4 BWG).®

3 ANWENDUNGSBEREICH

3.1 FIXE UND VARIABLE VERGUTUNG

(16)Die Vergiitungsbestimmungen des InvFG2011 und des AIFMG regeln die gesamte
Verglitungspolitik und -praxis in Verwaltungsgesellschaften und bei AIFM und umfassen
daher grundsatzlich alle Beziige der Mitarbeiter. Variable Bestandteile der Verglitungspolitik

bediirfen jedoch einer speziellen Priifung, da diese die Mitarbeiter zur Ubernahme exzessiver

¢ In diesem Zusammenhang ist auf den Sonderfall der Vergiitungsvertrdge der Geschiftsleiter zu verweisen: Da Geschdftsleiter fiir die
Einhaltung der Bestimmungen des InvFG 2011, AIFMG, BWG unmittelbar verantwortlich sind, werden diese im Falle gesetzeswidriger
Vereinbarungen regelmdBig nicht auf deren Erfiillung beharren kénnen (z.B. mangels Gutgldubigkeit). Jedenfalls kénnen seitens der
Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM Schadenersatzanspriiche zu priifen sein.
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Risiken ermuntern konnten. Sohin ergibt sich auch aus dem konkreten Normgehalt der
(meisten) Vergilitungsgrundsatze des § 17c Abs. 1 InvFG 2011 sowie der Z 1 der Anlage 2 zu
§ 11 AIFMG, dass der Fokus der Bestimmungen auf der Regulierung der variablen Vergiitung
liegt, d.h. einer Verglitung, die fiir das Erzielen besonderer Leistung gewahrt wird und die

daher das Risikoverhalten der Mitarbeiter beeinflusst.”

(17)Sowohl das InvFG 2011 als auch das AIFMG regeln Verglitungsbestandteile entweder als fest

oder als variabel, womit bei Anwendung des § 17c Abs. 1InvFG 2011 sowie der Z1 der
Anlage 2 zu § 11 AIFMG eine Verglitung jeweils einer der zwei Kategorien zuzuordnen ist.
Insbesondere ist zu berticksichtigen, dass jede Form der variablen Vergiitung unabhangig
von deren konkreten Bezeichnung als solche zu identifizierenist. Zu verweisen ist vor diesem
Hintergrund auch auf das Umgehungsverbot gemall § 17c Abs.1Z 19 und 20 InvFG 2011

sowie Z 1 lit. q und r der Anlage 2 zu § 11 AIFMG (siehe unten 3.4. Umgehungsverbot).

(18)Verglitungsbestandteile® sind wie folgt charakterisiert:

a. Feste Verglitungsbestandteile:
1. Zahlungen oder Leistungen ohne Beriicksichtigung von Leistungskriterien
2. Nebenzahlungen oder -leistungen, die Teil einer allgemeinen,
nichtdiskretionaren Politik auf der Ebene der Verwaltungsgesellschaft
oder des AIFM sind, sofern diese Nebenzahlungen keinen Anreiz im
Hinblick auf die Ubernahme von Risiken schaffen.
b. Variable Verglitungsbestandteile:
1. Zusatzliche Zahlungen oder Leistungen, die auf der Grundlage von
Leistungskriterien oder in bestimmten Fallen von anderen vertraglichen

Kriterien, wie z.B. ESG Kriterien, gewahrt werden.

3.2 VERWALTUNGSGESELLSCHAFTEN UND AIFM ALS TEIL EINER GRUPPE

(19)Alle Verwaltungsgesellschaften und AIFM miissen Verglitungsgrundsatze erstellen, welche

den gesetzlichen Anforderungen und den Leitlinien entsprechen. Insbesondere sollte keine
Ausnahme von der Anwendung der branchenspezifischen Vergiitungsgrundsatze gemaf}
InvFG 2011, AIFMG oder den Leitlinien im Hinblick auf Verwaltungsgesellschaften und AIFM

vorgesehen sein, die Tochtergesellschaften eines Kreditinstituts sind. Auch eine

"Vgl. aber auch § 17c Abs. 1 Z 2 InvFG 2011 und Z 1 lit. b der Anlage 2 zu § 11 AIFMG, deren Grundsatz auch fiir fixe und nicht erfolgsabhéngige
Vergiitung gilt: Beispielsweise ist es im ,langfristigen Interesse®, dass die gesamten Personalkosten (fix und variabel) keine Héhe erreichen,
die eine nachhaltige wirtschaftliche Entwicklung zu untergraben geeignet ist.

8 Altersversorgungsleistungen sind als Teil der Vergiitungspolitik auch den Kategorien der Vergiitungsbestandteile zu unterwerfen.
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Vergiitungspolitik, welche gruppenweit angewandt wird, hat vollstandig den gesetzlichen
Anforderungen und den Leitlinien zu entsprechen und ist von der Verwaltungsgesellschaft

bzw. vom AIFM selbst zu beschlieRen.

3.3 ZUSTANDIGE ORGANE IN DER VERWALTUNGSGESELLSCHAFT BZW.
AIFM

(20)Gemal &§17cAbs.1Z31InvFG 2011 bzw. Z1lit.cder Anlage 2 zu § 11 AIFMG obliegt dem
Aufsichtsrat der Verwaltungsgesellschaft bzw. dem Leitungsorgan des AIFM in seiner
Aufsichtsfunktion die Genehmigung der Vergiitungspolitik, deren regelmaRige Uberpriifung
sowie die Uberwachung ihrer praktischen Umsetzung. Somit ist der Aufsichtsrat bzw. das
Leitungsorgan des AIFM in seiner Aufsichtsfunktion als das fiur die Uberwachung der
Einhaltung der Vergiitungsbestimmungen primar zustandige Organ normiert. In seiner
Verantwortung liegt daher sowohl die inhaltliche Gesetzeskonformitat der
Vergutungspolitik als auch die vollstandige und korrekte Umsetzung durch die
Verwaltungsgesellschaft oder den AIFM. Zu beachten ist liberdies, dass der Aufsichtsrat bzw.
das Leitungsorgan des AIFM in seiner Aufsichtsfunktion nicht nur fiir die Uberpriifung der
Verglitung hoherer Fiihrungskrafte zustandig ist, sondern auch selbst Beschliisse zum
Thema Verglitung, einschlieBlich solcher, die sich auf Risiko und Risikomanagement
auswirken, zu fassen hat.

(21)Verwaltungsgesellschaften oder AIFM, welche anhand ihrer GroRe, der Grof3e der von ihnen
verwalteten Fonds, ihrer internen Organisation und der Art, dem Umfang und der
Komplexitat  ihrer  Geschdfte von  erheblicher Bedeutung sind, haben
gemal § 17b Abs. 1 InvFG 2011 bzw. Z 3 derAnlage 2 zu § 11 AIFMG einen
Verglitungsausschuss einzurichten. Der Verglitungsausschuss ist fiir die Ausarbeitung von
Entscheidungen liber die Verguitung zustandig, einschlieflich derjenigen mit Auswirkungen
auf das Risiko und das Risikomanagement des Instituts oder der betreffenden Fonds. Die
Beschlussfassung obliegt dem Aufsichtsrat der Verwaltungsgesellschaft bzw. dem
Leitungsorgan des AIFM in seiner Aufsichtsfunktion.

(22)Ist ein Vergiitungsausschuss gemaR § 17b InvFG 2011 bei einer Verwaltungsgesellschaft
eingerichtet und wurden diesem Befugnisse des Aufsichtsrates zur Entscheidung
Ubertragen, sind der Staatskommissar und dessen Stellvertreter zu den Sitzungen des

Verglitungsausschusses gemaf’ § 76 Abs. 4 BWG zu laden.
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(23)Ist der Vergutungsausschuss nicht als entscheidungsbefugter Ausschuss eingerichtet, sind
dessen Berichte bzw. Entwiirfe vor Beschluss im Aufsichtsrat einer materiellen Erdrterung zu
unterziehen, die dem im Aufsichtsrat anwesenden Staatskommissar eine inhaltliche

Wahrnehmung und etwaige Stellungnahme gestattet.

3.4 UMGEHUNGSVERBOT

(24)Unzulassig ist jede (rechtliche) Konstruktion, mit Hilfe derer die Einhaltung einer
Vergiitungsbestimmung vermieden wird, obgleich sie nach dem Proportionalitatsgrundsatz
und der betroffenen Mitarbeiterkategorie anzuwenden ware. Gemafs § 17c Abs. 1Z 19 und 20
sowie Z 1lit. q und r der Anlage 2 zu § 11 AIFMG wird eine variable Verguitung nicht durch
Instrumente und Verfahren gezahlt, die eine Umgehung der Anforderungen des InvFG 2011,
des AIFMG ermoglichen. Die zitierten Bestimmungen normieren ein generelles
Umgehungsverbot. Die Wendung durch ,Instrumente oder Verfahren“ in § 17c Abs. 1 Z 20
InvFG 2011 bzw. Z 1 lit. r der Anlage 2 zu § 11 AIFMG ist dabei weit zu verstehen.

(25)Insbesondere ist bei der Ubertragung von Portfolio- oder Risikomanagementtatigkeiten
darauf zu achten, dass angemessene vertragliche Vereinbarungen mit den Einrichtungen, an
welche Portfolio- oder Risikomanagementtatigkeiten libertragen werden, bestehen, um
sicherzustellen, dass es zu keiner Umgehung der Bestimmungen (iber die Verglitung gemaf}

diesen Bestimmungen kommt.

3.5 MITARBEITERKATEGORIEN

3.5.1 GENERELLE UND SPEZIELLE GRUNDSATZE DER VERGUTUNGSPOLITIK

(26)Bei den Grundsatzen der Vergitungspolitik gemaR & 17cAbs.1 InvFG 2011 sowie der
Z 1lderAnlage2 zu § 11 AIFMG ist zwischen generellen und speziellen Grundsatzen der
Vergutungspolitik zu unterscheiden. Wahrend die generellen Grundsatze jeweils fiir die
gesamte Verwaltungsgesellschaft bzw. den gesamten AIFM und alle Mitarbeiter gelten, sind
die speziellen Grundsatze nur auf die besonderen Mitarbeiterkategorien (auch ,identifizierte
Mitarbeiter“ gemal ESMA/2016/575 bzw. ESMA/2013/232) anwendbar. Es wird allerdings
explizit empfohlen, den Geltungsbereich der speziellen Grundsatze auf die gesamte
Verwaltungsgesellschaft bzw. den gesamten AIFM und alle Mitarbeiter auszuweiten.

(27)Die identifizierten Mitarbeiter sind solche, deren Tatigkeit sich wesentlich auf das

Risikoprofil der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM auswirkt (siehe zugleich unter Punkt
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3.5.2) und auf deren variable Vergiutung daher auch die aufwendigeren speziellen
Vergutungsgrundsatze anzuwenden sind.

(28)Firdas gesamte Institut und alle Mitarbeiter gelten die folgenden generellen Grundsatze des
§ 17c Abs. 1InvFG 2011 bzw. der Z1der Anlage2 zu §11AIFMG (ESMA/2016/575 bzw.
ESMA/2013/232 Anhang Il):

- §17cAbs.1Z2,3,4,5,8,20 InvFG 2011
- Z1lit.b,c,d,e,f,i,rderAnlage 2 zu § 11 AIFMG

(29)Nur fiir die identifizierten Mitarbeiter gelten dariiber hinaus die speziellen Grundsatze des
§ 17c Abs. 1InvFG 2011 bzw. der Z1der Anlage2 zu §11 AIFMG (ESMA/2016/575 bzw.
ESMA/2013/232 Anhang l1):

- §17cAbs.1721,6,7,9,9a, 10 bis 19 InvFG 2011
- Zllit.a,g h,j,k,I,m,n,0,p,qderAnlage2zu § 11 AIFMG

3.5.2 DEFINITION DER MITARBEITERKATEGORIEN
(30)Es liegt primar in der Verantwortung der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM, die
Mitarbeiterkategorien in der Vergiitungspolitik so zu definieren, damit diese zu einer
angemessenen Ausrichtung der Risiken fiihren. Die Verwaltungsgesellschaften und AIFM
sollten in der Lage sein, gegeniiber den zustandigen Behorden den Nachweis dafiir zu
erbringen, wie sie die Mitarbeiterkategorien bewertet und ausgewahlt haben. Zu den
Mitarbeiterkategorien, deren Tatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der
Verwaltungsgesellschaft, des AIFM oder der von ihnen verwalteten Fonds auswirkt, gehoren
gemaflt § 17a Abs. 1 InvFG 2011 bzw. § 11 Abs. 1 AIFMG jedenfalls (aber nicht nur)
(1) die Geschaftsleiter, Prokuristen und Aufsichtsrate,
(2)  Mitarbeiter, die an der Spitze der Anlagenverwaltung, der Verwaltung, des
Marketings, der Human Resources stehen, Portfoliomanager®
(3)  Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen
(4) Mitarbeiter, die eine Gesamtvergiitung erhalten, aufgrund derer sie sich in
derselben Einkommensstufe befinden wie die Fiihrungskrafte und Risikotrager
(5) sonstige Risikotrager, deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das
Risikoprofil der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM oder eines von diesen

verwalteten OGAW oder AIF auswirkt.

9 Sofern eine wesentliche Einflussnahme auf das Risikoprofil des AIFM gegeben ist. Die Verwaltung eines Portfolios ist jedoch immer als
wesentliche Einflussnahme zu sehen ist.
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3.5.3 ZUORDNUNG DER MITARBEITER
(31)Die  Verwaltungsgesellschaften und AIFM  haben Mitarbeiter anhand der
Mitarbeiterkategorien der Vergiitungspolitik der Kategorie der identifizierten Mitarbeiter
zuzuordnen. Der Entscheidungsprozess liber die Bestimmung der identifizierten Mitarbeiter
bedarf einer angemessenen Dokumentation von Seiten der Verwaltungsgesellschaften bzw.
des AIFM, damit gegenliber den zustandigen Behoérden der Nachweis erbracht werden kann,

wie die identifizierten Mitarbeiter bewertet und ausgewahlt wurden.

4 PROPORTIONALITATSGRUNDSATZ

4.1 ALLGEMEINES

(32)GemalR §17cAbs.1InvFG2011 bzw. Z1 der Anlage2 zu §11AIFMG wenden
Verwaltungsgesellschaften und AIFM die Grundsatze der Vergiitungspolitik und -praktiken
nach Maligabe ihrer GroRe, ihrer internen Organisation und der Art, dem Umfang und der
Komplexitat ihrer Geschafte an. Innerhalb einer Verwaltungsgesellschaft bzw. eines AIFM
sollte der Grundsatz der VerhaltnismaRigkeit auch fiir die Kategorien von Mitarbeitern
gelten. Fiir die identifizierten Mitarbeiter gelten einige spezifischen Anforderungen, welche
nicht zwingend fiir die gesamte Belegschaft vorzusehen sind.

(33)Der in §17cAbs.1InvFG2011 bzw. Z1 der Anlage2 zu §11AIFMG enthaltene
Proportionalitatsgrundsatz findet sowohl auf die generellen als auch auf die speziellen
Grundsatze Anwendung. Das Proportionalitatsprinzip wirkt dabei in beide Richtungen:
Einige Institute werden aufgrund ihrer GroRe und erhéhten Komplexitat bzw. fur ihre
besonders risikorelevanten Mitarbeiter anspruchsvollere Standards einzurichten haben,
wahrend andere Gesellschaften wegen ihrer geringen Grofie oder Komplexitat oder fiir ihre
wenig risikorelevanten Mitarbeiter oder aus beiden Griinden einfachere Regeln vorsehen
konnen. Dabei missen die Weise und der Umfang der Anwendung der

Vergltungsgrundsatze immer der individuellen Risikosituation nach adaquat sein.

4.2 PROPORTIONALITAT ZWISCHEN INSTITUTEN UND ZWISCHEN
MITARBEITERN

(34)Nach dem Wortlaut des § 17c Abs. 1 InvFG 2011 bzw. der Z 1 der Anlage 2 zu & 11 AIFMG sind
die institutsbezogene Proportionalitat der Verwaltungsgesellschaften und des AIFM (GroRe;

interne Organisation; Art, Umfang und Komplexitat der Geschafte) sowie die

11/22



Grundsatze der Vergutungspolitik und -praktiken

Proportionalitdt zwischen den Mitarbeitern (Mitarbeiterkategorien, Art und Hohe der
Vergiitung sowie Auswirkung der Tatigkeit auf das Risikoprofil) zu unterscheiden.
Insbesondere sind Verwaltungsgesellschaften und AIFM, welche risikopolitisch von

erheblicher Bedeutung sind, zu identifizieren.

4.2.1 PROPORTIONALITAT ZWISCHEN INSTITUTEN

(35)Es liegt primar in der Verantwortung der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM, die eigenen

Merkmale zu prifen und Vergltungspolitiken und -praktiken zu entwickeln und
umzusetzen, welche zu einer angemessenen Ausrichtung der Risiken fiihren und einen
angemessenen und wirksamen Anreiz fiir die Mitarbeiter schaffen. Diese Priifung umfasst
zusatzlich zu der institutsspezifischen Risikoausrichtung auch die Risikoausrichtung relativ

zum nationalen und internationalen Gesamtmarkt.

(36)Verwaltungsgesellschaften und AIFM, welche anhand ihrer GroRe, der Gréfie der von ihnen

verwalteten Fonds, ihrer internen Organisation und der Art, dem Umfang und der
Komplexitat ihrer Geschafte von erheblicher Bedeutung sind, haben, gemaf}
§ 17b Abs. 1InvFG 2011 bzw. Z3der Anlage2 zu §11AIFMG (siehe auch Rz21 dieses
Rundschreibens), einen Verglitungsausschuss einzurichten. Entsprechend muss die
Verwaltungsgesellschaft bzw. der AIFM eine Zuordnung treffen, ob die Aktivitaten insgesamt
von erheblicher Bedeutung sind oder nicht. Im Gegensatz dazu gilt fiir wenig bzw. nicht
komplexe Institute, dass die Einrichtung eines Verglitungsausschusses zwar nicht

verpflichtend ist, aber empfohlen wird.

(37)Zum besseren Verstandnis soll das Konzept der Proportionalitat zwischen Instituten - in

sehr schematischer Form - wie folgt dargestellt werden:

Komplexe Verwaltungsgesellschaften und AIFM:

o Umfassende und detaillierte Anwendung der Vergilitungsgrundsatze

Wenig bzw. nicht komplexe Verwaltungsgesellschaften und AIFM:

o Teilweise vereinfachte Anwendung der Vergiitungsgrundsatze

o Gegebenenfalls Nichtanwendung der Grundsdtze zur Bezahlung mit
Instrumenten, Zurlickstellung und Ex-Post-Berlicksichtigung des Risikos bei der
variablen Verglitung (§ 17c Abs. 1 Z 11 bis 14 InvFG 2011 bzw. der Z 1 lit. m, n oder
beider der Anlage 2 zu § 11 AIFMG).

(38)Das Erfordernis einer eigenen, detaillierten Beurteilung der GroRe, der internen

Organisation sowie der Art, des Umfangs und der Komplexitdt der Geschafte in jeder
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Verwaltungsgesellschaft bzw. bei jedem AIFM bleibt von obiger (berblicksartiger
Abgrenzung freilich unberiihrt. Insbesondere die nachfolgenden Kriterien indizieren eine
erhdhte Komplexitat:
Grofe: jeweils in Relation zum nationalen Markt:

Wert des Kapitals der Verwaltungsgesellschaft

Wert der verwalteten Vermogensgegenstande inkl. Hebelfinanzierungen

Anzahl der Mitarbeiter

Anzahl der Filialen oder Tochtergesellschaften

Anzahl der verwalteten Fonds

Interne Organisation:

Rechtliche Struktur der Verwaltungsgesellschaft, des AIFM oder der verwalteten Fonds

Komplexitat der internen Governance Struktur (zum Beispiel mehrstufige Organisation)

Borsennotierung der Verwaltungsgesellschaft, des AIFM oder der verwalteten Fonds
Art, Umfang und Komplexitat der Geschafte:

Die Art der genehmigten Geschafte (ausschliel3lich kollektive Portfolioverwaltung oder

auch andere konzessionspflichtige Nebendienstleistungen);

Die Art der Anlagepolitiken und -strategien der verwalteten Fonds;

Die nationale oder grenziiberschreitende Natur der Geschafte

Verwaltung von sowohl OGAW als auch AIF

(39)Die obigen Kriterien sind dabei nicht einzeln, sondern im Rahmen eines beweglichen
Systems gesamthaft zu betrachten. Ist jedoch ein Kriterium besonders ausgepragt (z.B.

Grofie), kann diesem in der Gesamtschau freilich erhéhtes oder gar entscheidendes Gewicht

zukommen.

4.2.2 PROPORTIONALITAT ZWISCHEN MITARBEITERKATEGORIEN
(40)Nach der Proportionalitatspriifung der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM (,komplex“
oder ,wenig bzw. nicht komplex®) istin einem zweiten Schritt eine Proportionalitatsprifung
innerhalb des Unternehmens zwischen den Mitarbeitern durchzufiihren. Gemal}
§17alnvFG2011 bzw. der Anlage2 zu §11AIFMG kommen fiir bestimmte
Mitarbeiterkategorien alle Grundsatze der Vergiitungspolitik zur Anwendung, wahrend fiir

die Gbrigen Kategorien vereinfachte Bestimmungen Anwendung finden kdnnen.

10Zu den Kriterien vgl. ESMA/2016/575 Rz 25f und ESMA/2013/232 Rz 29f.
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(41)Auch bei der Proportionalitat zwischen Mitarbeitern gilt, dass diese wohl zu einer
vereinfachten Anwendung einiger oder aller Vergiitungsgrundsatze fiihren kann, die
gesetzlich geforderten Mindestanforderungen aber dennoch erfiillt sein miissen (fiir eine

ganzliche Nichtanwendung siehe nachfolgende Ausnahmenbestimmungen).

EXKURS: ERHEBLICHKEITSSCHWELLE UND NEUTRALISIERUNG GEWISSER
VERGUTUNGSGRUNDSATZE (ANALOG ZU § 39B BWG)

(42)Dem Proportionalitatsgrundsatz folgend, hat der Gesetzgeber in Z 13 der Anlage zu § 39b
BWG fiir Kreditinstitute eine explizite Befreiung von der Anwendung der speziellen
Verglitungsgrundsatze der Z11 (Bezahlung mit Instrumenten und Sperrfrist), Z 12
Einleitungsteil (Zurlickstellung und damit weitgehend™ die Ex-Post-Risikoadjustierung)
sowie Z12 lit.b zweiter und dritter Satz (freiwillige Rentenzahlungen) fir ,kleine“
Kreditinstitute bzw. ,,kleine“ Boni normiert.

(43)Der Gesetzgeber hat diese expliziten Ausnahmebestimmungen bei den bankenrechtlichen
Regelungen bis dato weder im InvFG 2011 noch im AIFMG nachgezogen. Allerdings ergeben
sich aus dem Proportionalitatsprinzip grundsatzliche Moglichkeiten, gewisse Grundsatze
auf variable Verglitungen geringer Hohe nicht anzuwenden, wenn sich daraus keinerlei
Gefahr ergeben kann, dass die jeweiligen Mitarbeiter zu einer Ubernahme von Risiko
ermutigt werden oder auf sonstige Weise nicht pflichtgemalt im besten Interesse der
Anteilscheininhaber oder Investoren handeln.

(44)Sofern die Verwaltungsgesellschaft oder der AIFM transparent, nachvollziehbar und fundiert
dokumentiert, warum die Neutralisierung gewisser Grundsatze sich nicht negativ auf die
Verwaltungsgesellschaft, den AIFM oder den verwalteten Fonds auswirkt, konnen folgende
Grundsatze neutralisiert werden:

- §17cAbs. 1711 bis 14 InvFG 2011
- Z1lit. m,noder beide der Anlage 2 zu § 11 AIFMG sowie
- die Ex-post-Beriicksichtigung des Risikos bei der variablen Vergiitung.

(45)Analog zu Z 13 der Anlage zu § 39b BWG kann diese Neutralisierung ausschlieBlich von nicht
komplexen Verwaltungsgesellschaften oder AIFM beansprucht werden. Zusatzlich miissen
die obenstehenden Grundsatze analog zu Z 13 lit. b der Anlage zu § 39b BWG nicht auf

Mitarbeiter angewandt werden - gleich ob in komplexen oder nicht komplexen

11 Die Ex-Post-Risikoadjustierung entféllt insofern, als eine variable Vergiitung, die nicht zuriickgestellt wird, auch grundsdtzlich nicht mehr
ex post reduziert werden kann. Allerdings ist das etwaige Erfordernis einer Riickforderung auch nach Auszahlung (,,Clawback®) nicht von der
Ausnahmebestimmung erfasst (zur Unterscheidung von Malus und Clawback siehe unten 6.2. Ex-Post-Risikoadjustierung).
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Verwaltungsgesellschaften oder bei AIFM -, deren jahrliche variable Vergiitung EUR 50 000
nicht ibersteigt und nicht mehr als ein Drittel der Gesamtjahresverglitung (50% der fixen
Vergiitung) des jeweiligen Mitarbeiters ausmacht.

(46)Unbeschadet obiger gesetzlicher Ausnahmebestimmungen und ihrer behordlichen Befugnis
gemall §17c Abs.3 InvFG2011 und §11 Abs.3 AIFMG empfiehlt die FMA
Verwaltungsgesellschaften bzw. AIFM, bei hoher variabler Vergiitung oder risikoreichen
Geschaften im Interesse nachhaltiger Unternehmensfiihrung dennoch die Anwendung der
speziellen Vergiitungsgrundsatze (Bezahlung mit Instrumenten, Sperrfrist, Zurtickstellung

und Ex-Post-Risikoadjustierung) in Betracht zu ziehen.

5 BEZAHLUNG MIT INSTRUMENTEN

5.1 ANWENDBARKEIT

(47)Gemalk dem Wortlaut des § 17c Abs.1Z 11 InvFG 2011 bzw. der Z 1 lit. m der Anlage 2 zu
§ 11 AIFMG muss ein erheblicher Anteil der variablen Verglitung, der mindestens 50%
betragt, entweder aus Anteilen des betreffenden OGAW bzw. AIF, gleichwertigen
Beteiligungen oder mit Anteilen verknipften Instrumenten oder gleichwertigen unbaren
Instrumenten bestehen.

(48)Der Grundsatz der Bezahlung mit Instrumenten gehort zu den speziellen
Verglitungsgrundsatzen. Seine Anwendung ist auf die in §17aAbs. 1InvFG 2011 bzw.
§ 11 Abs. 1 AIFMG angefiihrten Mitarbeiterkategorien beschrankt. In wenig bzw. nicht
komplexen Verwaltungsgesellschaften und bei ebensolchen AIFM (vgl: 4.2.1
Proportionalitdt zwischen Instituten) ist der zitierte Grundsatz gemaR dem
Proportionalitatsprinzip anzuwenden. In komplexen Instituten, in denen der Grundsatz voll
anwendbar ist, kann es geniigen nur 50% der variablen Verglitung mit Instrumenten zu
bezahlen, allerdings kann bei hoherrangigen Risikokaufern ein hoherer Anteil erforderlich
sein.

(49)Die Anwendung des Grundsatzes der Bezahlung mit Instrumenten steht unter dem
Vorbehalt, dass entsprechende Instrumente ausgegeben wurden und dass diese verbrieft
und handelbar sind. Nach diesen Bestimmungen miissen Verwaltungsgesellschaften oder
AIFM daher nicht eigens Instrumente ausgeben, um den Grundsatz anzuwenden. Dies gilt

sowohl fir nicht komplexe als auch fiir komplexe Institute.
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(50)Es steht einer Verwaltungsgesellschaft oder einem AIFM aber frei, derartige Instrumente zu
emittieren oder andere innovative LOosungen, insbesondere unbare Instrumente mit
Anreizen zu entwickeln (z.B. ,phantom plans“). Beispielsweise konnten in
Verwaltungsgesellschaften oder bei AIFM die Vergiitung der Mitarbeiter mittels
reprasentativer (Dach-) Fonds erwogen werden.

(51)Weiters wird darauf hingewiesen, dass eine Nichtanwendung des Grundsatzes der
Bezahlung mit Instrumenten, mangels Instrumenten, keinen Einfluss auf die Einstufung als
grofbe oder komplexe Verwaltungsgesellschaft bzw. groften oder komplexen AIFM hat. Auf
die Anwendung der weiteren Grundsatze der Vergitungspolitik ist in solchem Fall

verstarktes Augenmerk zu legen.

5.2 SPERRFRIST*

(52)Werden 50% oder mehr der variablen Verglitung in Instrumenten ausbezahlt, haben diese
gemalR §17cAbs.1Z12InvFG2011 bzw. Z1lit.m der Anlage2 zu §11AIFMG einer
geeigneten Zurickstellungspolitik zu unterliegen.

(53)GemaR der ESMA-Leitlinien sollte in der Verglitungspolitik der Verwaltungsgesellschaft bzw.
des AIFM eine Zurlickhaltungs-Richtlinie festgelegt werden. Als wichtigstes Element der
Zuriickhaltungs-Richtlinie sollten Sperrfristen mit dem Bezug von Instrumenten verkniipft
werden. Eine Sperrfrist ist definiert als ,Zeitraum, in dem die variable Vergiitung, die bereits
erworben und in Form von Instrumenten ausbezahlt wurde, nicht verkauft werden kann.“ Es
ist zu beachten, dass die Sperrfrist vom Zurlickstellungszeitraum unabhangig ist, sohin wird
die Sperrfrist bei Berechnung des Mindestzuriickstellungszeitraums von 3 bis 5 Jahren nicht
eingerechnet.

(54)Damit ist die ,,Zuriickstellungspolitik“ oder Sperrfrist vom Begriff der Zurlickstellung gemaf’
§17c Abs.1Z 13 InvFG 2011 bzw. Z1lit.n der Anlage2 zu § 11 AIFMG zu unterscheiden
(ESMA bezeichnet dies auch als ,,Zuriickstellungszeitraum*“*3, definiert als Zeitraum, in dem
die variable Vergilitung nach Ende des Abgrenzungszeitraums zuriickbehalten wird). Im Falle
der Zuriickstellung gemal® §17cAbs.1Z13 InvFG2011 bzw. Z1lit.n der Anlage2 zu
§ 11 AIFMG ist der Anspruch des Mitarbeiters auf den zuriickgestellten Anteil der variablen
Verglitung nur bedingt: Erweist sich die pramierte Leistung als nicht nachhaltig oder aber

verschlechtert sich die Finanz- und Ertragslage, kann die zurlickgestellte Vergiitung

2vgl. zur Sperrfrist Rz 140ff ESMA/2016/575.
13 Zur Begriffsdefinition siehe ESMA-Leitlinien, ESMA/2016/575, Seite 6.
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teilweise oder ganz entfallen (explizite Ex-Post-Risikoadjustierung). Demgegeniiber ist
wahrend der Sperrfrist gemaR § 17c Abs. 1 Z 12 bzw. Z 1 lit. m der Anlage 2 zu § 11 AIFMG der
Mitarbeiter bereits Eigentlimer der Instrumente, darf diese aber nicht verauRern. Er
partizipiert weiter am Unternehmens(miss)erfolg (implizite Ex-Post-Risikoadjustierung).

(55)In der Vergiitungspolitik der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM haben Richtlinien
beziiglich der Sperrfristim Einklang mit dem Geschaftsmodell und Risikoprofil festgelegt zu
werden, welche durch das zustandige Organ zu beschlieRen sind. Die Mindestsperrfrist hat
ausreichend zu sein, um die Anreize auf die langerfristigen Interessen der
Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM, die von diesen verwalteten OGAW bzw. AIF und ihrer
Anleger auszurichten. Sperrfrist und Zuriickstellungsdauer haben sich gesamthaft an der
Haltedauer, die den Anteilinhabern des betreffenden OGAW bzw. AIF empfohlen wurde,
auszurichten. Eine Sperrfrist von beispielweise drei Jahren ist nicht mit einer gleich langen
Zuriickstellungsdauer als gleichwertig zu betrachten, da die Mdglichkeit der Ex-post-
Risikoanpassung fehlt.

(56)Der Gesetzgeber normiert keine explizite Minimum-Sperrfrist. Im Falle von vorab
ausbezahlten Instrumenten sind Sperrfristen der einzige verfligbare Mechanismus zur
Herausstellung des Unterschieds zwischen einer Vorauszahlung in Barmitteln und vorab
gewahrten Instrumenten, um fur einen langerfristigen Interessenausgleich zwischen der
Verwaltungsgesellschaft, dem AIFM und der von diesen verwalteten Fonds und den Anlegern
dieser Fonds zu sorgen. Entsprechend ist eine Sperrfrist von mindestens einem Jahr
vorzusehen. Gemal} ESMA-Leitlinien sind Instrumente zum Datum der Zuerkennung dieser
Instrumente in Wert zu setzen, womit auch die Sperrfrist zu laufen beginnt.

(57)Die Sperrfrist gilt fiir alle Instrumente, sowohl fiir die zurilickgestellten als auch fiir die nicht

zuruickgestellten Instrumente.

6 ZURUCKSTELLUNG

6.1 ZURUCKSTELLUNGSZEITRAUM

(58)GemalR § 17c Abs.1Z 13 und 14 InvFG 2011 bzw. Z 1lit. n der Anlage 2 zu § 11 AIFMG sind
mindestens 40% der variablen Vergiitung Uber einen Zeitraum, der angesichts des
Lebenszyklus der betroffenen Fonds angemessen ist, der mindestens aber drei bis flinf Jahre

betragt, zurilickzustellen. Die zurilickgestellte Vergiitung wird in diesem Mindestzeitraum
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nicht schneller als anteilig erworben, d.h. bei flinfjahriger Zuriickstellung wird jedes Jahr
hochstens ein Flinftel des zurlickgestellten Betrages erworben.

(59)GemaR §17cAbs.1Z13und 14InvFG 2011 bzw. Z1lit. nAnlage2zu § 11 AIFMG betragt
betragt der Anteil der variablen Verguitung, der zurlickgestellt werden sollte, zwischen 40%
und 60%, je nach Einfluss des Mitarbeiters (oder der Mitarbeiterkategorie) auf das
Risikoprofil der verwalteten Fonds und je nach Verantwortlichkeiten und wahrgenommenen

Aufgaben sowie dem Betrag der variablen Verglitung.

6.2 EX-POST-RISIKOADJUSTIERUNG

(60)GemaR & 17c Abs.1Z10InvFG 2011 bzw. Z1lit.| der Anlage2 zu § 11 AIFMG ist bei der
Erfolgsmessung ein umfassender Berichtigungsmechanismus vorzusehen. Entsprechend
erfolgt die Auszahlung variabler Vergilitung einschlief3lich des zuriickgestellten Anteils nur
dann, wenn dies angesichts der Finanzlage der Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM
tragbar und nach der Leistung der betreffenden Geschaftsabteilung, des verwalteten Fonds
und der betreffenden Person gerechtfertigtist (§ 17c Abs. 1 Z 15 InvFG 2011 bzw. Z 1 lit. o der
Anlage 2 zu § 11 AIFMG).

(61)Stellt sich somit wahrend des Zuriickstellungszeitraums heraus, dass die pramierte Leistung
nicht nachhaltig war, oder eine Auszahlung mit der Finanzlage der Verwaltungsgesellschaft
bzw. des AIFM nicht (mehr) vereinbar ware, hat die Auszahlung der zuriickgestellten Anteile
zu entfallen (Malusvereinbarung, siehe auch unten VII. Personliche Leistung und
Unternehmenserfolg). Die Verwaltungsgesellschaft bzw. der AIFM haben die
organisatorischen und rechtlichen Rahmenbedingungen (insb. Vertragsgestaltung) zu
schaffen, um eine effektive Anwendung dieses Vergiitungsgrundsatzes zu gewahrleisten

(62)Unter keinen Umstdanden hat die explizite Ex-post-Risikoanpassung (sowohl fiir
Barzahlungen als auch fiir Instrumente) zu einem Anstieg des zuriickgestellten Anteils zu
fiihren. Entfallt in einem oder mehreren Jahren die Auszahlung (zurlickgestellter) variabler
Vergiitung aufgrund eines der zuvor angefiihrten Umstande, ist es unzuldssig, deren
Auszahlung in spateren Jahren (z.B. nach einer wirtschaftlichen Erholung des Instituts)
nachzuholen. Auch eine nachtragliche Auszahlung wiirde den Anforderungen des
§ 17c Abs. 1 Z15InvFG 2011 bzw. Z 1lit. o der Anlage 2 zu § 11 AIFMG widersprechen und
damit effektiv eine Umgehung darstellen.

(63)Fiir besonders schwere Falle nicht nachhaltiger Leistung (insbesondere Betrug sowie

vorsatzliche oder grob fahrlassige Schadigung der Verwaltungsgesellschaft, des AIFM oder
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des verwalteten Fonds) ist erganzend zur Malusvereinbarung noch die Moglichkeit einer
Riickforderungsvereinbarung (Clawback) vorzusehen. Die ESMA-Leitlinien definieren
Ruckforderungsvereinbarung als ,Vertragliche Vereinbarung, in deren Rahmen der
Mitarbeiter sich bereit erkldrt, der Verwaltungsgesellschaft das Eigentum an einem
Vergliitungsbetrag unter bestimmten Umsténden zurlickzuerstatten...“. Beschrankt sich die
Malusvereinbarung nur auf zuriickgestellte variable Vergiitung, d.h. solche, die
zugesprochen, aber noch nicht libereignet ist, so erfasst ein etwaiger Clawback auch Boni

und Préamien, die bereits in das Eigentum des Mitarbeiters libergegangen sind.

7 PERSONLICHE LEISTUNG UND

UNTERNEHMENSERFOLG

7.1 ALLGEMEINES

(64)Gemal §17c Abs.1Z 15InvFG 2011 bzw. Z1lit.o der Anlage2 zu § 11 AIFMG muss die

Gewadhrung oder Auszahlung variabler Vergiitung zum einen durch eine personliche,
nachhaltige Leistung des Mitarbeiters, der Abteilung sowie des Fonds gerechtfertigt sein,
zum anderen aber auch angesichts der Finanzlage der Verwaltungsgesellschaft oder des
AIFM tragbar sein. Es ist die gesamte variable Verglitung erheblich zu beschranken, wenn es
zu einer verschlechterten Finanz- oder Ertragslage kommt. Variable Vergiitung ist somit
sowohl durch den personlichen Erfolg des einzelnen Mitarbeiters und der
Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM als auch den verwalteten Fonds bedingt (vgl. Rz 11

dieses Rundschreibens).

(65)Zu beachten ist, dass die Bedingtheit variabler Vergiitung durch den Unternehmenserfolg in

einem speziellen Vergutungsgrundsatz (identifizierte Mitarbeiter, Risikokaufer i.w.S)
normiert wird (siehe oben 3.5.1. Generelle und spezielle Grundsatze der Vergiitungspolitik).
Gemalt dem Proportionalitatsgrundsatz ist der Unterscheidung in identifizierte Mitarbeiter
gemal § 17a InvFG 2011 bzw. § 11 Abs. 1 AIFMG und sonstige Mitarbeiter insoweit Rechnung
zu tragen, als sich (negative) Veranderungen in der Finanz- und Ertragslage der
Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM in hoherem Ausmal} oder friiher auf die variable
Vergitung der identifizierten Mitarbeiter auswirken missen als auf die variablen
Gehaltsbestandteile sonstiger Mitarbeiter. Boni und Pramien sonstiger Mitarbeiter werden
demnach erstim Falle schwerwiegender wirtschaftlicher Misserfolge zu reduzieren sein oder

zu entfallen haben.
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7.2 VARIABLE VERGUTUNG UND PERSONLICHE LEISTUNG

(66)Im Sinne der §17cAbs.1Z6 und 15InvFG 2011 bzw. Z1lit.g und o der Anlage2 zu
§ 11 AIFMG sollen die personlichen Kriterien zur Beurteilung, ob eine variable Vergiitung
gewahrt oder ausbezahlt wird, moglichst nah am Verantwortungsbereich des einzelnen
Mitarbeiters liegen: Somit hat sich ein Geschaftsleiter das Ergebnis der gesamten
Verwaltungsgesellschaft bzw. des AIFM zurechnen zu lassen, ein Abteilungsleiter das
Ergebnis seiner Abteilung, etc.

(67)Unter diesem Gesichtspunkt ist eine variable Vergiitung flir Geschaftsleiter, Bereichs- und
Abteilungsleiter sowie Mitarbeiter, die in ihrem Verantwortungsbereich einen Verlust
vorweisen, regelmalig unzuldssig. Mogliche Ausnahmen hiervon sind Gruppenmitglieder
und Organisationseinheiten, die grundsatzlich keine (unmittelbaren) Gewinne
erwirtschaften (IT, Facility Management etc.), sowie wenn aus geschaftspolitischen Griinden
bewusst in Kauf genommen wird, keinen Gewinn zu erwirtschaften (z.B. in der
Griindungsphase oder aber - umgekehrt - der geordnete Ausstieg aus einem Geschaftsfeld).
In Bezug auf Organisationseinheiten, die keinen unmittelbaren Gewinn erwirtschaften, sind
Key Performance Indicators (KPIs) zu vereinbaren.

(68)Neben der personlichen Leistung ist aber stets auch der Erfolg/Misserfolg der jeweiligen
Abteilung bzw. des gesamten Instituts sowie die Performance der verwalteten Fonds zu
wiirdigen, d.h. auch Faktoren, die nicht nur von der personlichen Leistung des einzelnen

Mitarbeiters abhangen.

7.3 VARIABLE VERGUTUNG UND UNTERNEHMENSERFOLG

(69)Aus § 17c Abs. 1 Z 6 und 15 InvFG 2011 bzw. der Z 1 lit. g und o der Anlage 2 zu § 11 AIFMG
folgt, dass die (zurlickgestellte) variable Vergiitung eines Mitarbeiters aber auch zu
reduzieren ist oder gar zu entfallen hat, wenn diese zwar nach seiner persénlichen Leistung
gerechtfertigt ware, die wirtschaftliche Gesamtsituation der Verwaltungsgesellschaft bzw.
des AIFM der Gewahrung oder Auszahlung aber entgegensteht.

(70)Die Grundsatze schlieRen dabei nicht prinzipiell aus, dass an diejenigen Mitarbeiter, die ihre
Leistungsziele erreicht haben, eine variable Vergiitung gewahrt oder ausgezahlt wird,
obgleich in einem Jahr ein Nettoverlust erwirtschaftet wurde. Unzuldssig im Sinne dieser
Bestimmungen ist eine variable Verglitung allerdings, wenn ein substantieller Nettoverlust
erwirtschaftet wird bzw. eine adaquate Eigenmittelausstattung nicht mehr gegeben ist oder

nicht aufrechterhalten werden kann.
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(T1)Aus Rz 69 und Rz 70 folgt, dass im Falle von Nettoverlusten die gesamte variable Vergiitung,
insb. fiir die besonderen Mitarbeiterkategorien gemalt §&17alnvFG2011 bzw.
§ 11 Abs. 1 AIFMG (,identifizierte Mitarbeiter” oder ,Risikokaufer i.w.S.“), erheblich zu
reduzieren ist oder diese sogar zur Ganze zu entfallen hat. Dies hat jedenfalls dann zu
erfolgen, wenn die Einhaltung bzw. Erreichung des aufsichtsrechtlich gebotenen

Mindesteigenmittelerfordernisses nicht mehr gewahrleistet ist.

8 LEISTUNGSKRITERIEN

(72)Variable Verglitung ist in dem MaRe zu gewahren, in dem die hierfiir vorgesehenen Ziele
(Leistungen des Mitarbeiters sowie Erfolge seiner Abteilung) in der Verwaltungsgesellschaft
bzw. beim AIFM oder des verwalteten Fonds erreicht wurden (vgl. § 17cAbs. 17 6,7, 10, 15
und 16 InvFG 2011 bzw. Z 1 lit. g, h, lund o der Anlage 2 zu § 11 AIFMG).

(73)Fir die Bewertung von Leistung und Erfolg sind quantitative und qualitative (finanzielle und
nicht-finanzielle)  Kriterien in  einem mehrjahrigen Rahmen heranzuziehen
(§17c Abs.1Z 6 und 7 InvFG 2011 bzw. Z 1 lit. g und h der Anlage 2 zu § 11 AIFMG). Es gilt
allerdings auch hier der Proportionalitatsgrundsatz.

(74)Insbesondere bei variabler Vergiitung der Geschaftsleiter und des héheren Managements
sowie bei hoher variabler Verglitung ist zu beachten:

(1)  Die Leistungskriterien missen flir den iberwiegenden Teil der variablen
Verglitung hinreichend bestimmt sein, um die Zielerreichung objektiv
feststellen zu konnen.

(2)  Die Leistungskriterien miissen vorab, d.h. spatestens am Anfang der
Leistungsperiode, festgelegt und nachvollziehbar dokumentiert werden.

(3)  Leistungskriterien konnen im Nachhinein grundsatzlich' nicht geandert
oder erganzt werden.

(4)  Zuletzt muss der Prozess der Leistungsmessung gleichfalls
nachvollziehbar dokumentiert sein.

(75)Obige Anforderungen folgen schliissig aus dem Wortlaut des Gesetzes, welches zum einen
die Gewahrung variabler Vergitung zwingend an Leistung und diesbeziigliche, vorab

festgelegte Leistungskriterien knipft und zum anderen jedwede Umgehungshandlung

# Im Falle ausnahmsweise nachtréglicher Anderungen oder Ergénzungen von Leistungskriterien wédren deren Notwendigkeit und
Angemessenheit schliissig und dokumentiert zu begriinden. Jedenfalls unzuldssig wdre die Honorierung besonderer Leistungen zur
Uberwindung einer Krise, welche vom Leistenden durch vorangehende Entscheidungen selbst verursacht wurde.
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untersagt (vgl. §17cAbs. 176,7,10,15und 20 InvFG 2011 bzw. Z1 lit.g, |, o undr der
Anlage 2 zu § 11 AIFMG; Rz 11, 14 bis 16 und 101 bis 160 ESMA/2016/575 bzw. Rz 10, 15, 17,
18, 99 bis 158 ESMA/2013/232).
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