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Wynagrodzenia
zarzqgdow spotek z GPW

Wyniki badania przeprowadzonego na bazie
sprawozdah finansowych spbtek gietdowych




Wprowadzenie

Ostatnie lata to czas wyjgtkowy dla firm w Polsce. Przedsiebiorcy najpierw
zmagali sie z wyzwaniami zwigzanymi z pandemiq, lockdownami, pracq
zdalng, a potem z wojng w Ukrainie, wysokq inflacjg i poteznym wzrostem
niemal wszystkich kategorii kosztowych. Cztonkowie zarzqdéw spotek
gietdowych zostali wystawieni w tym czasie na prawdopodobnie
najtrudniejszy test od poczqgtku funkcjonowania GPW. Dla jednych spétek byt
to czas gwattownych decyzji ratujgcych model biznesowy, procesy

i przychody. Dla innych - czas wykorzystywania nadarzajqcy sie okazji do

skokowego rozwoju.

Jak menedzerowie zarzgdzajqcey spdtkami z GPW poradzili sobie z tym
wyzwaniem? Zaskakujgco dobrze. Jak pokazujemy w niniejszym raporcie,
mocno w gore poszty nie tylko przychody, ale tez wyniki finansowe spotek, co
pokazuje, ze firmy ten trudny kosztowo okres nie tylko przetrwaty, ale wrecz
wykorzystaty do poprawienia rentownoéci. Tymczasem wynagrodzenia
cztonkdw zarzqdu spdtek rosty znacznie wolniej. Jak to wyglgda w

szczegdtach?

Zapraszamy do lektury!
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Wynagrodzenia zarzgdow rosty w tempie

inflaciji...

Wynagrodzenia zarzqddéw spdtek notowanych na GPW
co roku idq w gore. Przecietna roczna pensja cztonka
zarzqgdu w 2022 roku byta wieksza o 15% wzgledem
2021 roku i wynosita 917 tys. zt brutto.

Statystyczna spdtka z rynku gtownego Gietdy Papierdw Wartosciowych
w Warszawie za 2022 rok (ostatnie dostepne dane) wyptacita swoim
zarzqgdom ponad 3,5 min zt brutto (liczgc pensje podstawowaq oraz
rdznego rodzaju premie czy prowizje), co w przeliczeniu na jednego
cztonka zarzqdu daje okoto 917 tys. zt brutto na gtowe. To 0 15% wyzsza

kwota niz w poprzednim roku.

Warto zauwazyg, ze rednie wynagrodzenie cztonka zarzgdu urosto

w ubiegtym roku niemal doktadnie w tempie inflacji. Wedtug GUS wzrost
cen towardw i ustug konsumpcyjnych w 2022 roku wyniost 14,4%.
Przecietne wynagrodzenie w gospodarce narodowej wynosito w 2022 roku
6,3 tys. i wzrosto o 11,7% rok do roku. Kadra menedzerska spdtek z GPW nie
odbiegata istotnie od ogdlnych tendencji w polskiej gospodarce. Jej
zarobki nominalnie wzrosty, ale niemal caty ten wzrost pochtoneta inflacja.
Warto przypomnieé, ze w dwbch poprzednich latach wynagrodzenia

zarzqddw rosty znacznie szybciej niz pensje w gospodarce.

Woykres 1. Przecigtne roczne wynagrodzenie zarzqdéw spoétek rynku gtéwnego
Gietdy Papierdw Wartos§ciowych (w tys. zt brutto)
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...a przychody spotek dwukrotnie szybciej

W tym samym czasie przychody spdtek wzrosty o 30%.
Oznacza to, ze na kazdy tysige zt wynagrodzenia
zarzqdu przypada juz 3 min zt przychodu spdtki, czyli
najwiecej co najmniej od 2018 roku.

W 2022 roku firmy w Polsce zmagaty sie z wieloma wyzwaniami
zwiqgzanymi z wojng w Ukrainie i wzrostem kosztéw. Mimo to, popyt

w gospodarce utrzymywat sie na wysokim poziomie, co sprawito, ze spotki
z GPW odnotowaty w 2022 roku wzrost przychoddw az o 30%. Nawet

po odjeciu wysokiej, 14-procentowej inflacji z 2022 roku, jest to silny wzrost
W ujeciu realnym.

Oznacza to, ze w 2022 roku kazdy tysiqc ztotych wynagrodzenia brutto
dla cztonkdw zarzgdu ,wygenerowat” w spotkach gietdowych az 3 min zt
przychodoéw. Dla porédwnania, w dwbdch poprzednich latach byto to

po 2,6 min zt. Tak obliczana ,efektywnose” zarzqddw poszta wiec

w ostatnim roku mocno w gore. Oczywiscie nalezy zdawaé sobie sprawe

z uproszczenia, jakie niesie ze sobq takie wyliczenie, czyli fakt, ze
wynagrodzenia zarzqdu sq czesto opdznione o rok w stosunku do wynikéw

spotki (czesé ptac jest uzalezniona od wynikdw z roku poprzedniego).

Wykres 2. Srednie przychody spétek (w min zf) oraz przychody (w min zt)
przypadajgce na kazdy 1 tys. zt Sredniego wynagrodzenia cztonka zarzqgdu
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Zyski spotek rowniez mocno w gore

Zarzgdy spdtek GPW odnotowaty réwniez skokowy
wzrost wyniku finansowego. Kazdy tysigc ztotych
wynagrodzenia cztonka zarzqdu generuje juz 284 tys. zt
zysku spotki.

Sredni wynik finansowy spoétek z GPW wynidst za 2022 roku 260 min zt,
czyli 0 29% wiecej niz za 2021 rok. Wynik finansowy rést wiec - podobnie
jak przychody - ponad dwukrotnie szybciej niz wzrost wynagrodzen
cztonkdw zarzqdu.

Oznacza to, ze koszt zarzgddw spdtek z warszawskiego parkietu w relacji
do zyskdw kolejny rok z rzedu spadt, a efektywnosé (przynajmniej mierzona
w tak uproszezony sposdb) zarzqdu wzrosta. Kazdy 1 tys. zt wynagrodzenia
zarzqdu ,wygenerowat” w 2022 roku juz 284 tys. zt zysku spotki,

o 13% wiecej niz przed rokiem. Przypomnijmy, ze w 2019 roku na kazdy
tysigc ztotych wynagrodzenia cztonkdw zarzgdu przypadato zaledwie

164 tys. zt zysku spotki. W trzy lata tak liczona ,,efektywnosé” wzrosta wiec
o 73%. Nalezy jednak przypomnieé, ze w 2009 roku efektywnos¢ ta byta
jeszcze wyzsza - na tysiqc ztotych wynagrodzeniach najwyzszych

menedzerdw przypadato 282 tys. zt wyniku finansowego.

Wykres 3. Sredni wynik finansowy (w min zi) oraz wynik (w tys. zi)
przypadajgcy na kazdy 1 tys. zt Sredniego wynagrodzenia cztonka zarzqdu
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Wynagrodzenia zarzgdow

W 2022 roku najwyzsze
wynagrodzenie wyptacono

w spdtce PCC Rokita - zarzgd
otrzymat 80,2 min zt. 96% tej kwoty
(77,2 mln zt) to premie i nagrody
pieniezne wynikajqce z programu
motywacyjnego. Wysokie kwoty
przyznano tez w Allegro (38,3 min zt)
i CD Projekt (25,6 mIn z1).

Na kolejnych miejscach znalazty sie
Cyfrowy Polsat (19,2 min zi),

BNP Paribas (18,4 min zt) oraz
Unimot (18,3 min zt). Jednoczeénie
w 115 spotkach suma wynagrodzen
cztonkdow zarzqgdu za 2022 rok nie

przekraczata 1 min zt (w 2021 roku
byto ich 123).

Wykres 4. Roczne wynagrodzenie zarzqdow spbtek rynku gtéwnego Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie za 2022 rok (w min zt brutto) - 10 spdtek o najwyzszych i najnizszych poziomach wynagrodzen
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Wynagrodzenia cztonkow zarzgdow

PCC Rokita przoduje tez pod
wzgledem poziomu
wynagrodzenia przypadajgcego
na jednego cztonka zarzqdu -

w 2022 roku byto to 40,1 mIn zt.
W czotéwce najwyzszych ptac
znalazta sie rédwniez spdtka
Unimot - 6,1 mln zt na cztonka
zarzqdu, Erbud - 4,6 min zt,
Ciech - 4,5 mIn zt oraz Inter Cars
- 4.4 mln zt. Jednoczeénie az

w 2567 spotkach wynagrodzenie
to nie przekraczato w ostatnim
roku 1 min zt (w 2021 roku byto ich
246), a w 30 spdtkach byto
nawet ponizej 100 tys. zt (w 2021
roku - 28).

Wykres 5. Przecigtne roczne wynagrodzenie cztonka zarzqdu za 2022 rok (w min zt brutto) - 10 spdtek o najwyiszych

i najnizszych poziomach srednich wynagrodzei cztonkdw zarzqdu
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Zmiana przychodow w ostatnim roku

NOjWi@kSZH wzrost wynag rodzenf Tabela 1. Wynagrodzenia cztonka zarzqdu - 10 spdtek o najwyzszych i najnizszych dynamikach

Wynagrodzenie (w tys. zt brutto)

W ujeciu procentowym w
ostatnim roku odnotowano

Nazwa spotki

Zmiana w %
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644%. Silne wzrosty odnotowano Komputronik Vi o .
: B : APS Energia 733 226 | 226
tez w spdtce Komputronik Sunex 751 ol [ 208 |
(326%), APS Energia (226%), Starhedge 120 40 | 204 |
Sunex (208%) i Starhedge Pure Biologics 1531 518 196 |
S049%) i dyeni PCC Rokita 40083 13914
(204%). tqoznie wynagrodzenia Novavis Group 216 %
cztonkdw zarzqdu wzrosty w 181 Cloud Technologies 1010 396 [ 155 |
spdtkach, spadty w 139, a w 16 Ailleron 169 /2 ____ms |
: . SREDNIA NA GPW 917 796
y4 t z zmian. Najwieksz

pozostaty bez zmian. Najwigkszy oo fe0 a6

spadek miat miejsce w spotkach Urteste oL 03 )
MCI Capital (95%), ONE (94%) CD Projekt 3659 14393

i Sanwil HOldlﬂg [85%J STS Holding 372 1489 -75
: o : MLP Group il 1930
Przypominamy, ze rednio na LESS o7 3 81|
catym parkiecie dochody Energoinstal 42 240 [ 83 ]
cztonkdw zarzqgdu wzrosty o 15%. Sanwil Helding o e | 85 |
ONE 7 13 ETE

MCI Capital 624 12622 — T




NASZYM ZDANIEM
Menedzerowie zastuzyli na nagrode .

Sprawozdania finansowe spotek notowanych na GPW pokazaty, ze rok 2022 - mimo
wojny w Ukrainie i jej skutkéw, czyli skokowego wzr osztdéw - byt pod wzgledem
biznesowym zaskakujgco dobrym okresem dla wielu firm. Zaréwno przychody, jak i wyniki
finansowe wzrosty w tym czasie o okoto 30%. Oczywiscie, dynamika ta robi sie mniej
spektakularna, jesli uwzglednimy fakt, ze inflacja wynosita w tym czasie 14%, jednak
nadal robi wrazenie. Zwtaszcza skok rentownosci spotek gietdowych jest wart docenienia,
bo pokazuje, ze menedzerowie zarzgdzajgcy tymi firmami poradzili sobie z presjq
rosngcych gwattownie kosztow, np. szukajgc dodatkowych przychodéw albo redukujge

zbedne wydatki.

Z tego punktu widzenia nieco zaskakujgcy moze wydawacé sie fakt, ze cztonkowie zarzgdu
mogli w ubiegtym roku liczyé jedynie na 15% podwyzki ptac, a wiec - jesli uwzglednimy
inflacje - brak podwyzek w ujeciu realnym. Wydaije sie jednak, ze nagroda ich nie minie.
Wielu menedzerdow zobaczy jg zapewne w tym roku, np. jako bonus wyptacony

i zaraportowany dopiero za 2023 rok, albo po prostu jako wzrost ptac przyjety przez rade
nadzorczqg, wynikajgey z dobrego zarzgdzania spotkg. Jak pokazuje nasze badanie,
statystyczny cztonek zarzqgdu spotki z GPW ma w kazdym razie podstawy do takiej
nagrody.

Jan Letkiewicz
Wiceprezes, Partner zarzqgdzajqcy

Audyt



O badaniu:

Badanie opisane w niniejszym raporcie zostato przeprowadzone na podstawie sprawozdan finansowych spotek
notowanych na Rynku Gtownym Gietdy Papierdow Wartosciowych w Warszawie. Brane pod uwage byty jedynie
sprawozdania dostepne na stronach internetowych spétek w trakcie trwania zbierania danych, tj. w okresie lipiec-
listopad 2023.

Jesli spbtka nie udostepnia na swojej stronie sprawozdan za wszystkie badane lata (poniewaz w trakcie badanego
okresu np. zeszta z rynku GPW lub na niego w tym okresie weszta lub tez spotka juz nie istnieje i nie ma swojej strony
internetowe;j), a dostep do wymaganych danych z innych zrédet jest utrudniony, dane te nie byty uwzglednione

w raporcie. Prezentowane wyniki (réwniez w ujeciu zbiorczym] dotyczq tylko tej populaciji spdtek, dla ktérej dane byty
dostepne.

Pod uwage bralismy zarzqdy jednostek dominujgcych (bez zarzqddw spétek zaleznych), a jako wynagrodzenie
uznawalidmy nie tylko wynagrodzenie zasadnicze, ale tez innego rodzaju dwiadczenia, np. nagrody okresowe czy
§wiadczenia wynikajgce z programdw motywacyjnych (w tym wyptacane w akcjach lub innych aktywach oraz
wynikajgce z programdw wieloletnich). Jesli jednak dane od jednostek dominujgeych nie sg wyodrebnione i nie sqg
dostgepne w sprawozdaniu finansowym, a spoétka nie miata charakteru typowej grupy kapitatowej, bralismy pod uwage
dane podawane przez zarzgd w sprawozdaniu.

Prezentowane wyniki dotyczq wynagrodzef (o charakterze statym lub zmiennym] przekazanych w danym roku (nawet
jesli dotyczq okresdw wczedniejszych) w formie pienieznej lub w formie innych aktywdw, zgodnie z wyceng
przeprowadzong przez spotke i ujetg w sprawozdaniu finansowym. Nie uwzgledniajg natomiast wycen opisywanych

w sprawozdaniach finansowych aktywnych programdédw motywacyjnych. Wyceniana korzysé dla cztonka zarzqdu

w raportowanym okresie nie byta jeszcze znana (mogta sie jeszcze zmieniag, w tym spasé do zera, jedli nie spetnione
bytyby warunki) oraz wynagrodzenie to nie zostato jeszcze przekazane uprawnionym, wiec nie jest ich rozporzqdzalng
wtasnosciq.



O Grant Thornton

Zapraszamy do kontaktu

O nas

Kontakt dla mediow: Grant Thornton to jedna z wiodgeych organizacji audytorsko-
doradczych na éwiecie, obecna w 147 krajach

Jacek Kowalczyk i zatrudniajgca ponad 68 tys. pracownikdw.

Dyrektor Marketingu i PR

Grant Thornton W Polsce dziatamy od 1993 roku. Zespdt 1000 pracownikdw

T +48 60b 024 168 wspiera naszych klientéw w obszarach takich jak audyt,

E Jacek.Kowalczyk@pl.gt.com doradztwo podatkowe doradztwo finansowe, doradztwo

transakcyjne, doradztwo prawne czy outsourcing ptac i kadr
oraz outsourcing ksiegowo3ci.
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dujgcesiewniniejszymdokumenciebytykompletne,prawdziweibazowatynawiarygodnychzrédtach. Grant Thornton Frgckowiak P.S.A. nie ponosi jednak odpowiedzialnosci za ewentualne btedy lub braki w nich oraz btedy wynikajqce z
ich nieaktualnoéci Grant Thornton Frgckowiak P.S.A. nie ponosi takze odpowiedzialnoéci za skutki dziatah bedgce rezultatem uzycia tych informacji.
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