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sprawozdan finansowych spétek gietdowych
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Wprowadzenie

Za sterami na wzburzonym morzu

Ostatnie cztery lata to czas wyjgtkowy dla firm w Polsce.
Przedsiebiorcy zmagali sie z wyzwaniami zwigzanymi z pandemiq,
lockdownami, pracq zdalng, wojng w Ukrainie, wysokgq inflacjg oraz
poteznym wzrostem kosztéw w niemal wszystkich kategoriach — od
energii, przez prace po surowce. Cztonkowie zarzgddw spdtek
gietdowych zostali wystawieni w tym czasie na prawdopodobnie
najtrudniejszy test od poczqtku funkcjonowania GPW. Dla jednych
spdtek byt to czas gwattownych decyzji ratujgcych model biznesowy,
procesy i przychody. Dla innych — czas wykorzystywania
nadarzajqcey sie okazji do skokowego rozwoju.

Jak menedzerowie zarzqdzajqcey spdtkami z GPW poradzili sobie z tym
wyzwaniem w 2023 roku? Wedtug najnowsze]j edycji naszego raportu,
przychody spdtek znaczgco wzrosty, co mogtoby sugerowaé, ze spotki
$wietnie poradzity sobie z trudnosciami. Jednak w kontekscie wynikéw
finansowych spdtek, ktére w 2023 roku nieco spadty w poréwnaniu do
poprzednich lat, obraz staje sie bardziej ztozony. Ponadto,
wynagrodzenia cztonkéw zarzqdu rosty w wolniejszym tempie. Jak to
wyglqda w szczegdtach?

Zapraszamy do lektury!

o Grant Thornton
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Spowolniony wzrost wynagrodzen na 1 cztonka zarzgdu

Wynagrodzenia zarzqddéw spdtek notowanych na GPW co
roku idg w goére. Przecietna roczna pensja cztonka zarzqdu
w 2023 roku byta wieksza o 4% wzgledem 2022 roku

i wynosita 950 tys. zt brutto.

Statystyczna spdtka z rynku gtéwnego Gietdy Papieréw Wartoéciowych

w Warszawie za 2023 rok (ostatnie dostepne dane) wyptacita swoim zarzgdom
niemal 4 min zt brutto (liczgc pensje podstawowq oraz réznego rodzaju premie
czy prowizje), co w przeliczeniu na jednego cztonka zarzgdu daje okoto 950 tys. zt
brutto na gtowe. To o 4% wyzsza kwota niz w poprzednim roku.

Warto zauwazyé, ze $rednie wynagrodzenie cztonkéw zarzqdu rosto w ubiegtym
roku wyraznie wolniej niz tempo inflacji. Wedtug GUS, wzrost cen towardéw i ustug
konsumpcyjnych w 2023 roku wyniést 11,4%. Oznacza to, ze choé pensje
cztonkdédw zarzgddw rosty, to jednak nie nadqzaty za wzrostem cen towardéw

i ustug na polskim rynku, a wiec ich realna warto$¢ spadta. W dodatku jesli
spojrzymy na przecietne wynagrodzenie w gospodarce narodowej, ktére wynosito
w 2023 roku 7,2 tys. (wzrost o 13% rok do roku), to okazuje sie, ze kadra
menedzerska spétek z GPW wyraznie odbiegta od ogdlnych tendencji w polskiej
gospodarce.

O Grant Thornton

Wykres 1. Przecietne roczne wynagrodzenie zarzgdéw spétek rynku gtéwnego
Gietdy Papieréw Wartosciowych (w tys. zt brutto)
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Kolejny rok z duzym wzrostem przychodow spoétek

W 2023 pl’ZgChOdg Spé+ek Wzros’rg o 21%. Oznacza to, Wykres 2. Srednie przychody spétek (w min zt) oraz przychody (w min zt)
e na kGidg thiQC 7} Wgnogrodzenia zorzqdu przgpcdc jui przypadajgce na kazdy 1 tys. zt Sredniego wynagrodzenia cztonka zarzqdu
3.4 mlIn zt przychodu spdtki, czyli najwiecej historii badania.

Popyt w gospodarce w 2023 roku utrzymywat sie na wysokim poziomie, co ?;\°|° \1°|°
sprawito, ze spdétki z GPW odnotowaty wzrost przychoddéw az o 21%. Nawet jesli /3274 /
odejmiemy od tego wzrostu 11-procentowq inflacjg z 2023 roku, to nadal realny 3.3 3.

wzrost przychodéw pozostaje bardzo silny. o711 - 3.0

2,6
W 2023 roku kazdy tysiqc ztotych wynagrodzenia brutto dla cztonkéw zarzqdu 2,5 2.6

~wygenerowal” w spétkach gietdowych az 3,4 min zt przychodéw, co stanowi 208t
wzrost w poréwnaniu do zesztych lat — w 2022 byto to 3 min zt a w 20211 2020 po 1785 1783

2,6 min zt. Z tego wynika, ze tak obliczana ,efektywnosé” zarzgddw w ostatnich 1673 16%7

latach poszta mocno w gére.

Warto jednak zaznaczyé, ze takie wyliczenie ma swoje ograniczenia, poniewaz
wynagrodzenia zarzgdu sq czesto opdznione o rok w stosunku do wynikéw spdiki.
Czeé¢ ptac jest uzalezniona od wynikéw z roku poprzedniego, a wiec w tym
przypadku roku 2022.
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Miliony zt przychodu / 1 tys. zt
wynagrodzenia cztonka zarzqdu

O Gra ntTh Ornton Audyt « Doradztwo « Podatki « Prawo « Outsourcing « Digital | 5

Srednie przychody spbtek



Zyski spotek pierwszy raz od lat mocno w doét

Zarzqdy spdtek GPW pierwszy raz od kilku lat odnotowaty
duzy spadek wyniku finansowego. Kazdy tysigc ztotych
wynagrodzenia cztonka zarzgdu generuje 218 tys. zt zysku
spotki.

Wzrost przychoddw w spédtkach nie przetozyt sie na wzrost zysku w spdtkach.
Sredni wynik finansowy wyniést tylko 207 min zt, czyli o 29% mniej niz za 2022
rok. Oznacza to, ze wynik finansowy pierwszy raz od co najmniej czterech lat
zaliczyt mocny spadek.

Zen spadek oznacza, ze kazdy 1 tys. zt wynagrodzenia zarzqgdu ,wygenerowat”
w 2023 roku 218 tys. zt zysku spdtki, czyli o 23% mniej niz przed rokiem. Oznacza
to, ze efektywnosé (przynajmniej mierzona w tak uproszczony sposéb) zarzqgddw
spoétek z warszawskiego parkietu pierwszy raz od lat spadta. W dodatku aktualny
wynik jest nizszy niz w 2021 (251 tys. zf) oraz 2020 roku (227 tys. zt). Nalezy
jednak przypomnieé, ze mimo spadku, efektywnos$é pozostaje na relatywnie
wysokim poziomie. Jeszcze w 2019 roku na tysiqc ztotych wynagrodzenia
najwyzszych menedzerdw przypadato 164 tys. zt wyniku finansowego,

a w 2014 roku jeszcze mniej, bo zaledwie 56 tys. zt.

O Grant Thornton

Wykres 3. Sredni wynik finansowy (w min zf) oraz wynik (w tys. zt) przypadajqey
na kazdy 1 tys. zt sredniego wynagrodzenia cztonka zarzqdu
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Wynagrodzenia zarzgdow

W 2023 roku nongisze wynag rodzenie Wykres 4. Roczne wynagrodzenie zarzqddéw spdtek rynku gtéwnego Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
ngJfOCOﬂO W spé’rce Al Iegro — kluczowe za 2023 rok (w min zt brutto) — 10 spétek o najwyzszych i najnizszych poziomach wynagrodzef

kierownictwo spétki otrzymato
40,9 min zt. Podobne kwoty przyznano

tez w Santander Bank Polska
(39,3 min zt), CD Projekt (38,9 min zt)
oraz PCC Rokita (36,9 min zt).
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PKO BP (28,7 min zt), Huuuge Games
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Wynagrodzenia cztonkow zarzgdow

Pod wzgledem poziomu wynagrodzenia
przypadajgcego na jednego cztonka
zarzqgdu w 2023 roku liderem kolejny rok
pozostaje spdtka PCC Rokita, z kwotg
18,4 mlIn zt (spadek z 40,1 mIn zt przed
rokiem). W czotéwce najwyzszych ptac
znalazta sie réwniez spdtka Wawel

(6,1 min zt), CD Projekt (5,6 min z1),
Huuuge Games (4,5 min zf) oraz Inter
Cars (4,2 min z1).

Jednoczeénie az w 237 spdtkach
wynagrodzenie nie przekraczato 1 min zt
(w 2022 roku byto ich 257), a w 26
spdtkach byto nawet ponizej 100 tys. zt
(w 2022 roku — 30).

° Grant Thornton

Wykres 5. Przecietne roczne wynagrodzenie cztonka zarzqdu za 2023 rok (w min zt brutto) — 10 spétek
o najwyzszych i najnizszych poziomach srednich wynagrodzeh cztonkéw zarzqdu
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Zmiana przychodéw w ostatnim roku

Najwiekszy wzrost wynagrodzen

W ujeciu procentowym odnotowano
w spdtce Energoinstal. Wynidst on
471%. Nieco nizsze, ale nadal silne

wzrosty odnotowano w Synektiku
(210%) oraz Movie Games (209%).

tgcznie wynagrodzenia cztonkdéw
zarzqgdu wzrosty w 200 spétkach,
spadty w 129, a w 10 pozostaty bez
zmian. Najwiekszy spadek miat miejsce
w spétkach Unimot (96%), Soho
Development (87%) i Komputronik
(82%).

° Grant Thornton

Tabela 1. Wynagrodzenia cztonka zarzqdu - 10 spétek o najwyzszych i najnizszych dynamikach

Nazwa spétki

Energoinstal
Synektik
Movie Games
Wawel

EC Bedzin
ML System
OT Logistics
Elektrotim
Pkp Cargo

Polska Grupa Fotowoltaiczna

SREDNIA NA GPW
Trakcja

MFO

Passus

Getin Holding
Eurotel

SimFabric

Cognor Holding
Komputronik

Soho Development
Unimot

240
2440
209
6574
449
627
1446
1034
740
237
950
548
1237
522
QoL
196
59
1631
323
63
220

Wynagrodzenie (w tys. zt brutto)

42
786
68
2318
162
226
533
408
300
96
917
1303
2980
1293
2788
701
270
8013
1748
485
6087

Zmiana w %

178
177
172
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NASZYM ZDANIEM

To byt trudny rok dla menedzerow

Jesli chodzi o rentownosé dziatalnosci, rok 2023 nie byt dobry dla wigkszosci spotek
notowanych na GPW. Jak pokazujq zebrane przez nas dane, przychody spoétek
publicznych generalnie zwigkszyty sie i to znaczqco, bo o ponad 20% w stosunku do
roku 2022. Niestety wzrost przychoddw nie znalazt przetozenia na wyniki spotek,

ktore to wyniki spadty w tym samym okresie o blisko 30%.

W czeéci zapewne byt to efekt podwyzszonej bazy kosztowej wynikajgcej ze wzrostu
m.in. kosztéw pracy, ustug czy cen energii elektrycznej. Firmy czesto nie mogty
przenies¢ efektywnie tych wysokich kosztéow na klientéw. W czeéci byt to zapewne
tez efekt jednorazowych zdarzeh w postaci urealnienia majgtkdw pahfstwowych
spbtek publicznych w postaci jednorazowych odpiséw po przeprowadzeniu
stosowanych testéw, czego bylismy swiadkami na poczqtku roku po zmianach

zarzqddw w tych spdétkach. Niemniej jednak wynikowo zdecydowanie nie byt to

W tym kontekscie wzrost wynagrodzen zarzqdéw spotek na GPW o okoto 4
roku nie wydaije sie tak ztym wynikiem. Warto jednak wzigé pod uwage, iz inflacja

dobry rok.

oficjalnie ogtoszona za 2023 roku wyniosta 11,4%, co oznacza, ze realnie

wynagrodzenia menedzerdw na GPW nico spadty. ’

Jan Letkiewicz
Wiceprezes, Partner zarzqdzajqcey
Audyt




O badaniu:

Badanie opisane w niniejszym raporcie zostato przeprowadzone na podstawie sprawozdan finansowych spotek
notowanych na Rynku Gtownym Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie. Brane pod uwage byty jedynie
sprawozdania dostepne na stronach internetowych spétek w trakcie trwania zbierania danych, tj. w okresie lipiec-
listopad 2024.

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 wynikajqce 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 sg
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 programédw motywacyjnych. Wyceniana korzysé dla cztonka zarzqdu

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



Zapraszamy do kontaktu

Grant Thornton to jedna z wiodgcych organizacji
audytorsko-doradczych na éwiecie, obecna w 147 krajach

Kontakt dla mediéw: i zatrudniajgca ponad 68 tys. pracownikow.

Jacek Kowaleczyk W Polsce dziatamy od 1993 roku. Zespdt 1100 pracownikdw
Dyrektor Marketingu i PR wspiera naszych klientdéw w obszarach takich jak audyt,
Grant Thornton doradztwo podatkowe, prawne, transakcyjne i finansowe
T +48 505 024 148 czy outsourcing ptac i kadr, ksiegowosci oraz doradztwo

cyfrowe.

E Jacek.Kowalczyk@pl.gt.com

Informacje zawarte w niniejszym dokumencie majg jedynie charakter ogdlny i poglgdowy. Nie stwarzajg one stosunku handlowego ani stosunku §wiadczenia ustug doradztwa podatkowego, prawnego, rachunkowego lub innego profesjonalnego
doradztwa. Przed podjeciem jakichkolwiek dziataf nalezy skontaktowaé sie z profesjonalnym doradeq w celu uzyskania porady dostosowanej do indywidualnych potrzeb. Grant Thornton Frqckowiak P.S.A. dotozyto wszelkich staraf, aby
informacje znajdujqce si¢ w niniejszym dokumencie byty kompletne, prawdziwe i bazowaty na wiarygodnych zrédtach. 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 odpowiedzialnosci za skutki dziatah bedqce rezultatem uzycia tych informacii.

Q Grant Thornton
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