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Juz od szesciu lat PwC publikuje
raporty dotyczqce wynagrodzen
cztonkow zarzqddw najwiekszych
spotek gietdowych. Od 2011
roku analizujemy rownieg
trendy dotyczqce wynagrodzen
cgtonkéw rad nadzorczych.

W niniejszym raporcie po raz
pierwsgy gnajdziecie Parstwo
informacje na temat poziomu
wynagrodzen obu tych grup.

Wprowadzenie

Celem zaprezentowania dwdch zjawisk w jednym raporcie jest kompleksowa analiza
wynagrodzen z tytutu zarzadzania i nadzoru w najwiekszych polskich spétkach
gietdowych. Przygladamy sie trendom w obydwu grupach i czynnikom determinujacym
wysokos¢ wynagrodzen. Méwimy nie tylko o wartosci ale réwniez o samej konstrukeji
pakietu wynagrodzen czy korelacji ich poziomu z innymi elementami, takimi jak wielko$¢
spoiki, struktura wiascicielska czy demografia.

Poziomy wynagrodzen zarzaddéw i rad nadzorczych dzi$ to dwa rézne $wiaty.
Zachecamy by sie im przyjrze¢, zastanowic¢ czy efektywnie dziatajaca rada nadzorcza
spotki powinna zarabia¢ az jedenastokrotnie mniej niz zarzad spétki? Wydaje sie bowiem,
ze o ile wysokie poziomy wynagrodzen zarzadéw, pomimo czestych kontrowersji,

czy krytyki spotecznej, sg powszechnie akceptowane, o tyle brakuje takiego przekonania
jesli chodzi o przewodniczacych i cztonkéw rad nadzorczych. Wysokie uposazenia
cztonkéw zarzadu uzasadniane sa koniecznoscia pozyskania do zarzadu najwyzszej
klasy, a wiec bardzo dobrze wynagradzanych profesjonalistéw. Czy najwieksze spotki
gietldowe w Polsce i ich akcjonariusze dostrzegaja juz taka sama warto$¢ w radach
nadzorczych? Jak wynika z prezentowanego zestawienia wsrdd dziesieciu spotek
najlepiej optacajacych swoje rady, znajduja sie zaréwno spétki z WIG 80, z mWIG 40,
jakiz WIG 20. W ich radach zasiadajg byli wspétwlasciciele, zatozyciele i prezesi.

Sa to poziomy zblizone do tych osiaganych w przypadku wynagrodzen zarzadéw

—z wylaczeniem prezeséw zarzadu.

Mamy nadzieje, ze dane opublikowane w niniejszym raporcie zacheca Panistwa

do refleksji na temat relacji pomiedzy wynagrodzeniem zarzadu i rady nadzorczej

w spotkach. Warto zastanowi¢ sie nad tymi zjawiskami w kontekscie pozyskania

i utrzymania motywacji os6b zarzadzajacych i nadzorujacych najwieksze polskie spétki.
Do rozwazenia pozostaje réwniez kwestia potencjalnej sukcesji — czyli przejscia z funkeji
prezesa, czy cztonka zarzadu do roli przewodniczacego lub cztonka rady nadzorczej

i znaczenie poziomu wynagrodzenia w tym procesie.

Zarzady i rady nadzorcze to istotnie dwa $wiaty, ktére jednak wzajemnie sie przenikaja
i od siebie zalezg. W koncu i zarzad i rada nadzorcza powinni gra¢ do jednej bramki.
Nawet jesli jedni sa odpowiedzialni za sama gre na boisku, a drudzy ja obserwuja

i oceniaja. Ufamy, ze rozpatrywanie obu zjawisk lacznie, pozwoli promowac nowa
formute myslenia o wynagrodzeniach czlonkéw rad nadzorczych i zarzadéw

w kontekscie wystepujacych pomiedzy nimi relacji i trendéw. Wierzymy tez, ze stosowanie
przez spétki nowych zasad dotyczacych polityki wynagrodzen, ujetych w kodeksie
dobrych praktyk, przyczyni sie do dalszej profesjonalizacji zarzadzania i nadzoru

a tym samym wzrostu warto$ci spotek notowanych na GPW.

Zyczymy Panstwu inspirujacej lektury!

Tomasz Barariczyk Krzysztof Szuldrzyriski
Partner Zarzadzajacy w dziale doradztwa Partner Zarzadzajacy w dziale audytu
prawno-podatkowego PwC i ustug doradczych PwC
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Raport stanowi podsumowanie
badania przeprowadzonego
przez PwC w zakresie
wynagrodzen zarzqdow
najwiekszych spotek
gietdowych w 2014 roku.

O badaniu

Glowne wnioski dotycza trendéw w wynagrodzeniach cztonkéw zarzaddw, a takze
zmian w strukturze pakietu wynagrodzen oraz w poziomach wynagrodzen, jakie
zaszly miedzy 2013 a 2014 rokiem. Dodatkowo raport zostat poszerzony o wyniki
analizy poziomu wynagrodzen rad nadzorczych tych spétek i czynnikéw réznicujacych
jego poziom.

Badaniem objeto spéiki z trzech indekséw gieldowych: WIG20, mWIG40 oraz sWIG80
wedtug sktadu tych indekséw na 31 grudnia 2014 roku?. Zrédtem danych dotyczacych
wynagrodzen byly sprawozdania finansowe oraz sprawozdania zarzadéw z dziatalnosci
spétek za lata poddane badaniu. Wyniki analizy danych zostaly skomentowane

przez ekspertéw PwC zajmujacych sie doradztwem w zakresie wynagrodzen najwyzszej
kadry kierowniczej.

W zalezno$ci od jakos$ci ujawnianych danych, poszczegdlne analizy przedstawione
w raporcie obejmowaty catg badana probe albo jej wycinek. Szczegétowe informacje
na temat zastosowanego podejscia zostaly zamieszczone w Zataczniku, w sekcji
,Metodyka badania”.

Raport sktada sie z czterech zasadniczych czesci:

1. Zmiany w wynagradzaniu najwyzszej kadry kierowniczej — opisujacej
zaobserwowane przez ekspertéw PwC zmiany wynagrodzen w stosunku
do roku poprzedniego oraz przewidywane trendy na przysztos¢.

2. Elementy pakietu wynagrodzen — przedstawiajacej wnioski z badania
w zakresie typowych sktadnikéw systemu nagradzania czlonkéw zarzadu.

3. Poziomy wynagrodzen — prezentujacej wyniki analiz PwC dotyczacych
wartosci pakietu wynagrodzen cztonkéw zarzadow spotek gietdowych
w roku 2014 w zaleznosci od réznych czynnikéw réznicujacych jego poziom.

4. Poziomy wynagrodzen czlonkéw rad nadzorczych — prezentujace wyniki
analiz PwC dotyczacych wartosci pakietu wynagrodzen cztonkow ran
nadzorczych spétek gietdowych w roku 2014 w zalezno$ci od réznych
czynnikéw réznicujacych jego poziom.

2 Efektywnie badaniem objeto 133 spétek. Sposrod 140 analizowanych spdtek w pieciu nie zostaty wskazane wynagrodzenia
poszczegdlnych cztonkéw zarzqddw; w jednej nie zostaly wskazane wynagrodzenia cztonkow zarzqdéw; jedna spétka nie opublikowata
sprawozdania za rok 2014 na dzieri przeprowadzenia badania (szczegétowe informacje na ten temat zamieszczone zostaty
w Zatqczniku, w sekcji ,Metodyka badania”). Spétki te zostaly wylqczone z analizy.

2. Wynagrodzenia zarzagdodw i rad nadzorczych najwigkszych spoétek gietdowych w 2014 roku



Robert Kujoth
Ekspert PwC

Juz kilka lat temu wskazywalisSmy

w raporcie dotyczacym wynagrodzen
cztonkéw zarzadow, ze jest kilka
obszaréw w polskiej praktyce, ktére
powinny sie zdecydowanie zmieni¢
(patrzac z perspektywy akcjonariuszy).
Byly to kwestie dotyczace m.in. niskiego
poziomu ujawniania danych ptacowych,
niewielkiej popularnosci dtugotermino-
wych systemow premiowych czy tez
wyraznej dysproporcji wynagrodzen
czlonkéw zarzadow spotek ze znaczacym
udziatem Skarbu Panstwa wobec tych
catkowicie prywatnych. Pisalismy takze

o tym, ze zmiany w tych obszarach beda
postepowaly powoli, nie nalezy oczekiwaé
istotnych zmian w perspektywie roku
czy dwoch — ale w konicu sie zadzieja.

Ze szczera satysfakcja odnotowalismy,

iz — po raz pierwszy od momentu
uruchomienia badania — wynagrodzenia
czlonkéw zarzadow spotek ze znaczacym
udzialem Skarbu Panstwa generalnie
zréwnaly sie z tymi z tych catkowicie
prywatnych. Na razie dotyczy to jedynie
indeksu WIG20, ale rozszerzenie

na pozostale indeksy jest juz tylko
kwestig czasu — podobnie jak zmiany

w pozostatych obszarach.

| .
Streszczente

Poziom wynagrodzen najwyzszej kadry zarzqdzajqcej jest
odzwierciedleniem sytuacji gospodarczej i wynikow spdtek, ktdre kolejny
rok utrzymujq sie na stabilnym poziomie. £qczne wynagrodzenie
krotkoterminowe 0s6b zarzqdzajqcych spotkami wzrosto przecietnie

o ok. 3% w stosunku do roku 2013.

Obserwowana juz w poprzednich latach stabilizacja dotyczy nie tylko poziomdw,
ale takze struktury pakietu wynagrodzen krotkoterminowych cztonkéw zarzadow
najwiekszych spétek gietdowych. Udzial ptacy zasadniczej i premii w catkowitym
pakiecie wynagrodzen krétkoterminowych pozostaje na podobnym poziomie,
cho¢ zauwazalny jest spadek udziatu premii do 25%.

Stosunkowo mato agresywne podejscie do ksztaltowania struktury wynagrodzen
prawdopodobnie utrzyma sie na polskim rynku w kolejnych latach, co jest spdjne

z oczekiwaniami samych oséb zarzadzajacych, ktére w wiekszosci charakteryzuje

niska sktonnos¢ do podejmowania ryzyka w odniesieniu do wtasnych wynagrodzen.

W Polsce nurt ograniczania ryzyka w odniesieniu do wynagrodzen oséb zarzadzajacych
objat przede wszystkim spétki sektora finansowego (banki i domy maklerskie),

co wynika z wprowadzonych w ubiegtych latach wymogdéw regulacyjnych?.

W najblizszym czasie spodziewac sie mozna podobnych regulacji dla zarzadzajacych

w sektorze ubezpieczen.

Mimo rosnacej presji regulacyjnej skoncentrowanej m.in. na corporate governance

w zarzadzaniu wynagrodzeniami czlonkéw zarzadéw, nie poprawia sie jako$¢ danych
ujawnianych przez polskie spétki gietdowe. Wcigz tylko 30% spolek podaje informacje
o wynagrodzeniach w podziale na poszczegolne sktadniki.

W 2014 roku, podobnie jak w latach ubiegtych, raptem jedna trzecia (ok. 35%)
analizowanych spolek oferowata osobom zarzadzajacym udziat w dlugookresowych
programach motywacyjnych (ang. Long Term Incentive Plan, LTIP). W roku 2014 roku
nastapil wzrost udziatu opcji i warrantéw oraz akeji fantomowych kosztem akeji

i innych instrumentéw finansowych. Wciaz niska popularno$é LTIPéw moze budzié
pewne zaniepokojenie akcjonariuszy, gdyz dobrze skonstruowany plan dtugoterminowy
ogranicza ryzyka, ktore niesie motywacja kadry zarzadzajacej w krotkim okresie

—np. ryzyko skoncentrowania sie na biezacym roku kosztem stabilnego rozwoju

w diugim horyzoncie czasowym.

Tegoroczna edycja badania PwC potwierdza obserwowana w ubieglych latach zaleznos¢
miedzy poziomem wynagrodzen a wielkoscig spétki. Firmy stosunkowo matle ptaca
znacznie mniej niz te o najwyzszej kapitalizacji rynkowej czy aktywach. Spotki z WIG20
konsekwentnie ptaca swoim osobom zarzadzajacym przecietnie ok. 20% wiecej

niz analizowane spétki z indeksu mWIGA40 i blisko dwa razy wiecej niz te z SWIG80.

3 Uchwata Nr 258/2011 Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 4 paZdziernika 2011 r. w sprawie (...) zasad ustalania polityki
zmiennych sktadnikéw wynagrodzeri oséb zajmujqgcych stanowiska kierownicze w banku oraz Rozporzqdzenie Ministra Finanséw
z dnia 2 grudnia 2011 r. w sprawie zasad ustalania przez dom maklerski polityki zmiennych sktadnikéw wynagrodzeri oséb
zajmujqcych stanowiska kierownicze.

PwC, sierpien 2014 3.



Najlepiej optacalne branze
w 2014 roku to:

media

sektor bankowy

Wptyw czynnikow
demograficznych (zaréwno
w zakresie plci jak i pochodzenia)
na wynagrodzenia zarzqdzajqcych
jest wciqsz istotmny.

Kolejnym, obok wielko$ci spotki, czynnikiem determinujacym warto$é pakietu
wynagrodzen oséb zarzadzajacych jest struktura wlascicielska. Wsrdd spétek z mWIG40
wcigz zauwazalne sg roznice w wynagrodzeniach na niekorzys¢ zarzadzajacych
spétkami z udziatem Skarbu Panistwa. Natomiast wynagrodzenia oséb zarzadzajacych
najwiekszymi spétkami (WIG20) ze znaczacym udziatem Skarbu Panstwa zostaty
urynkowione, a nawet zaczely przewyzszac przecietne wynagrodzenia w spotkach
prywatnych lub tych, gdzie udzial akcjonariusza panstwowego jest znikomy.

W 2014 roku w pierwszej dziesiatce najlepiej ptacacych branz znajduja sie praktycznie
te same sektory, co w latach ubieglych. Liderem pod wzgledem wysokosci przecietnego
wynagrodzenia krétkoterminowego cztonkéw zarzadu od lat pozostaje branza mediowa
(w tym roku formalnie na drugim miejscu za sektorem drzewnym, reprezentowanym
jednak jedynie przez dwie spo6tki). W pierwszej piatce uplasowata sie takze branza
telekomunikacyjna i ubezpieczeniowa (jednak wystepowata z pojedynczymi
reprezentantami w badanej grupie) oraz banki.

Wsrod analizowanych spotek zatrudniajacych w zarzadach zaréwno mezczyzn jak

i kobiety, dysproporcja w przecietnym wynagrodzeniu krétkoterminowym pozostata
nadal znaczaca. W 2014 roku mezczyzni w tych spdtkach zarabiali o ok. 52% wiecej
niz kobiety (w 2013 r. byto to 47%).

Wsrod spotek majacych w sktadzie zarzadu zaréwno zagranicznych, jak i lokalnych
menedzeréw réznice w wynagrodzeniach obu tych grup sg wciaz znaczace, chociaz
maleja. W 2014 roku przecietne wynagrodzenie zagranicznych cztonkéw zarzadu
(z wylaczeniem prezeséw zarzadow) bylto o ok. 19% wyzsze niz ich polskich
wspotpracownikéw (w roku 2013 byto to 23%).

Przecietne wynagrodzenie dziesieciu najlepiej zarabiajacych prezeséw za rok 2014

jest blisko czterokrotnie wyzsze od sredniej wsrod prezeséw zarzadéw w calej badanej
prébie. Maksymalne wynagrodzenie wyptacone prezesowi zarzadu, tj. ok. 8,13 mln zt
w roku 2014, pozostato na zblizonym poziomie do roku 2013 (ok. 8,10 min z}).
Pierwszy raz w rankingu ,,Top 10” najlepiej zarabiajacych prezeséw znalazta sie kobieta.

Przecietne roczne wynagrodzenie krotkoterminowe czlonka zarzadu dziesieciu
najlepiej ptacacych spétek w 2014 roku miescilo sie w przedziale od ok. 1,78 min zt

do ok. 2,27 mln z}, przy sredniej wynoszacej ok. 2 mln z}, ktéra pozostata na tym
samym poziomie w stosunku do 2013 roku. Srednia ta jest blisko dwukrotnie wyzsza

od przecietnej wsrdd cztonkéw zarzadow (z wytaczeniem prezeséw zarzadow) w catej
badanej prébie. Potowa spétek z rankingu ,,Top 10” (czyli firm najlepiej wynagradzajacych
swoich cztonkéw zarzadéw) zadebiutowata w 2014 roku w tym zestawieniu.

4. Wynagrodzenia zarzagddw i rad nadzorczych najwigkszych spoétek gietdowych w 2014 roku



W 2014 roku przecietny poziom
wynagrodzen najwyzszej

kadry zarzqdzajqcej nieznacznie
wzrdst w poréwnaniu

do poprzedniego roku.

Zmiany w wynagradzaniu
najwyzszej kadry kierowniczej

Zmiany poziomu wynagrodzen

W 2014 roku faczne wynagrodzenia krdétkookresowe cztonkdéw zarzadéw wzrosty

o okoto 3% w poréwnaniu do roku poprzedniego, podczas gdy w roku 2013 zanotowany
zostal nieznaczny spadek przecietnego poziomu wynagrodzen na poziomie ok. 2%.
Prezesi zarzaddw analizowanych spolek gietdowych zarobili srednio w 2014 roku
podobnie jak w roku poprzednim po ok. 1,5 mln zlotych, tj. o ok. 2% wiecej niz

w roku 2013. Poziom wynagrodzen krétkoterminowych pozostatych cztonkéw zarzadow
wzrést 0 4% z ok. 1,04 mln zlotych w 2013 roku do ok. 1,08 mln zlotych w roku 2014.
Réznica pozioméw wynagrodzen na analizowanych stanowiskach nieznacznie
zmniejszyta sie w 2014 roku do poziomu ok. 38%.

Tabela 1. Porébwnanie zmian przecigtnego wynagrodzenia osob zarzgdzajgcych w latach
2013 i 2014 wedtug stanowiska

Przecietne roczne wynagrodzenie oséb zarzagdzajgcych

Stanowisko 14 (zt) 2013 (zh) Zmiana 2014 w stosunku do 2013

Prezes zarzadu 1490 000 1460 000 2%
Crlonekzarzadu 1080000 1040000 2%
‘Ogélem 1180000 110000 %

Zrédlo: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spétek za lata 2013-2014.

Utrzymujaca sie stabilizacja wynikéw spétek w ostatnim okresie odzwierciedla sie

w wynagrodzeniach zarzaddw, ktére sa w znaczgcym stopniu uzaleznione od wynikow
zarzadzanych spétek. Jednoczesnie mozna zaobserwowac coraz bardziej dynamiczny
wzrost kosztow wynagrodzen (wszystkich pracownikéw) w analizowanych spétkach,
ktéry w 2014 roku wynidst ok. 7,5% (w 2013 wynosit ok. 5 %), a rynkowe wskazniki
wynagrodzen o ok. 3,6 % (podobnie jak w roku 2013).

Tabela 2. Poréwnanie zmian wartos$ci wskaznikow wynagrodzen

Wskaznik Zmiana wartosci w stosunku do roku 2013

Koszty wynagrodzen analizowanych spotek 7,5%
Przecigtne miesigczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw 3,7%
Przecigtne miesigczne wynagrodzenie w gospodarce narodowe;j 3,6%

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spétek za rok 2014 oraz Komunikatdw i obwieszczeri Prezesa GUS w 2013 i 2014 roku.

PwC /2015 5.



Trendy

Praktyka wynagrodzen najwyzszej kadry menedzerskiej spdtek notowanych na GPW
nie podlega jakims silnym wahaniom — wiec i trendy, ktére sg obserwowane od kilku
ostatnich lat najprawdopodobniej pozostana aktualne w najblizszym czasie. Nadal
nalezy oczekiwac coraz wiekszego zainteresowania akcjonariuszy, opinii publicznej

i regulatoréw wynagrodzeniami cztonkdw zarzaddw oraz coraz wiekszego powigzania
realizacji strategii i zarzadzania ryzykiem z wynagrodzeniami oséb zarzadzajacych.

W konsekwencji spétki beda prawdopodobnie zwracac wieksza uwage na wasciwy
corporate governance i szczegétowosé informacji wynagrodzeniowych w raportach
bedzie sie poprawiata z roku na rok.

Obserwujac dziatania legislacyjne Unii Europejskiej, rdGwniez w Polsce nalezy oczekiwac
dalszego nasilenia regulacji w zakresie wynagrodzen zarzadéw. Obecnie dotyczy

to zwlaszcza szeroko pojetego sektora finansowego (juz w 2016 r. wejda w zycie

zapisy tzw. Solvency II, ktdre beda regulowaly wynagrodzenia najwyzszej kadry
zarzadzajacej firmami ubezpieczeniowymi na wzor podobny do zapiséw CRD III

/ CRD IV w bankowosci).

Wszystko wskazuje na to, ze na rynku nadal bedzie dominowat stosunkowo

mato agresywny (w sensie struktury) model wynagradzania czlonkéw zarzadu.
Wydaje sie takze, ze wynagrodzenia osob zarzadzajacych spétkami ze znaczacym
udzialem Skarbu Panstwa w akcjonariacie wyréwnajg sie w konicu z wynagrodzeniami
pozostatych firm (nie tylko w ramach WIG20 ale i mWIG40). To wyréwnanie, ktdre
sie czesciowo zadzialo w tym roku, jest zreszta chyba najbardziej istotna zmiang

w stosunku do poprzednich raportéw. Najprawdopodobniej — male¢ bedzie takze
zrdéznicowanie wynagrodzen ze wzgledu na pte¢. Cho¢ w tym przypadku na uzyskanie
duzej zbieznosci przyjdzie poczekac jeszcze przynajmniej kilka lat.

Ciagly wzrost zainteresowania akcjonariuszy, opinii publicznej i regulatoréw
wynagrodzeniami 0osob zarzadzajacych bedzie powodowatl poprawe w zakresie
jakosci danych wynagrodzeniowych prezentowanych w raportach rocznych spétek.

. Oprocz premii rocznej i dtugookresowych programoéw motywacyjnych, spotki planujace

I debiut gietdowy lub spodziewajace sie fuzji lub przejecia coraz czesciej wdrazaja

‘ programy retencyjne lub retencyjno-motywacyjne. Maja one na celu utrzymanie
kluczowej kadry kierowniczej w krytycznym dla spétki okresie oraz motywowanie

‘ zarzad6w do kreowania jej wartosci i sprawnego przygotowania organizacji

' na moment transakgcji.

6. Wynagrodzenia zarzagdodw i rad nadzorczych najwigkszych spoétek gietdowych w 2014 roku



Mimo braku fundamentalnych
gmian w pakiecie wynagrodzen,
udziat premii kolejny rok

z rzedu cechuje sie trendem
spadkowym.

Elementy pakietu wynagrodzen

Ugruntowanie struktury pakietu wynagrodzen*

W 2014 roku struktura pakietu wynagrodzen byta podobna do struktury z lat
poprzednich, zauwazalny jest jednakze spadek udziatu premii i nagréd oraz wzrost
wynagrodzen od spétek zaleznych i stowarzyszonych w calosciowym wynagrodzeniu.

W 2014 roku ptaca zasadnicza stanowita ok. 58% catkowitego pakietu wynagrodzen
krétkoterminowych. Udzial premii kolejny rok utrzymuje trend spadkowy i wynosit
ok. 25% w poréwnaniu do 29% w 2013 roku. Pozostalg czes¢ (tj. ok. 17%) stanowily
pozostale swiadczenia oraz wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji w jednostkach
zaleznych i stowarzyszonych.

Wykres 1. Zmiany w strukturze pakietu wynagrodzen krétkookresowych oséb zarzgdzajacych
w latach 201312014
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B Wynagrodzenie zasadnicze [ Premie i nagrody

Wynagrodzenie od spotek

Pozostate korzysci u zaleznych i stowarzyszonych

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdart zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spétek za lata 2013 i 2014.

Nalezy zaznaczy¢, ze powyzsza analiza opiera sie na danych dla 38 spotek dla roku
2013 oraz 43 spoétek dla roku 2014, ktére w sprawozdaniach wykazaly wartosé
wynagrodzen cztonkéw zarzadu w podziale na poszczegélne sktadniki pakietu.

W odniesieniu do przewazajacej wiekszosci spétek (70% spétek poddanych analizie)
sprawozdanie finansowe lub raport zarzadu z dziatalnosci spétki nie zawieraja
informacji o podziale wartosci wynagrodzenia pomiedzy jego sktadniki (choc¢by

w podstawnym wymiarze — cze$¢ stata i cze$¢ zmienna), a tym bardziej informacji
na temat polityki wynagrodzen czy parametréw, od ktérych zalezy wyptata
wynagrodzenia zmiennego.

4 Na podstawie danych dla 43 spétek, ktére w sprawozdaniach wskazaty wartosé wynagrodzeri catonkéw zarzqdu w podziale
na poszczegolne sktadniki pakietu. Szczegdtowe informacje na ten temat zamieszczone zostaly w sekcji ,,Metodyka badania”.
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Stosunkowo mato agresywne podejscie do ksztaltowania struktury wynagrodzen
prawdopodobnie utrzyma sie na polskim rynku w kolejnych latach, co jest spojne
z oczekiwaniami samych zarzadzajacych. W wiekszosci charakteryzuje ich niska
sktonnos¢ do podejmowania ryzyka w odniesieniu do wlasnych wynagrodzen®.
W tej sytuacji zwiekszenie udziatu ptacy zmiennej (ktorej wyptata obarczona
jest ryzykiem) w catosci pakietu, niekoniecznie musi prowadzi¢ do zwiekszenia
motywacji kadry zarzadzajace;j.

Obserwowane podejscie do struktury wynagrodzen wpisuje sie takze w nurt
ograniczania ryzyka w odniesieniu do wynagrodzen osob zarzadzajacych spétkami
publicznymi. Przykladowo dla sektora bankowego Unia Europejska wymogta
ograniczenie wynagrodzenia zmiennego praktycznie do wartosci rocznej ptacy
zasadniczej. W naszej rzeczywistosci jednak tak wysoki limit jest czesto wytacznie
teoretycznym ograniczeniem.

W 2014 roku, wsréd bankéw notowanych na trzech najwiekszych indeksach gietdowych,
przecietny poziom premii, wyrazony jako procent rocznego wynagrodzenia
zasadniczego, wynosit ok. 47%°. W 2014 roku w sektorze bankowym juz kolejny

rok obserwowalismy skutki wprowadzenia wymogéw Komisji Nadzoru Finansowego

w zakresie ksztaltowania wynagrodzen zmiennych, majacych zastosowanie miedzy
innymi do cztonkéw zarzadéw bankéw. Wymogi te wprowadzity m.in. koniecznos¢
odroczenia sporej czesci premii, co oznacza ze dane ptacowe za rok 2014 dotyczace
bankowcdéw obejmuja tylko cze$¢ wypracowanych premii za dany rok (ale i takze
premie za weze$niejsze lata, ktore zostaly odroczone i wyptacone w roku badania.

> Na podstawie badania PwC i London School of Economics and Political Science ,,Psychologia motywacji”. Raport dostepny na stronie
PwC: http://www.pwe.pl/pl/publikacje/making-executive-pay-work.jhtml

¢ Dotyczy 4 bankdw, ktdre podaly informacje o wynagrodzeniach w podziale na poszczegélne sktadniki i wyptacity premie, oraz ktdre
weszty w sktad analizowanych indekséw w 2014 roku.

Wynagrodzenia zarzagdodw i rad nadzorczych najwigkszych spoétek gietdowych w 2014 roku



Dtugookresowe programy motywacyjne

W 2014 roku zainteresowanie dlugookresowymi planami motywacyjnymi

(ang. Long Term Incentive Plans, LTIP) w Polsce ksztaltowalo sie na podobnym poziomie
jak w poprzednich edycjach badania. Okoto 35% najwiekszych spétek gietdowych
oferowato w tym okresie takie motywatory swojej kadrze zarzadzajacej.

Wprowadzone pod koniec 2011 roku wymogi regulacyjne’, naktadajgce na niektére
instytucje sektora finansowego obowiazek wyptaty czesci wynagrodzenia zmiennego

w formie instrumentu finansowego oraz rozlozenia tej wyptaty w czasie, nie spowodowaly
dotychczas istotnego zwiekszenia popularnosci dlugoterminowych programéw
motywacyjnych. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze banki notowane w trzech
analizowanych indeksach gietdowych, bedace m.in. podmiotem tej regulacji, juz
wczesniej stosowaly inne narzedzia motywacji dtugookresowej. Wspomniana regulacja
przyczynita sie wiec do zmiany mechanizmoéw przyznawania i wyplaty wynagrodzen
dtugoterminowych (tak aby byly one zgodne z nowymi wymogami), a nie do zwiekszenia
udziatu firm stosujacych LTTP.

Wykres 2. Udziat firm oferujacych dtugoterminowe programy motywacyjne w latach 2013 i 2014
oraz popularnos$¢ stosowanych instrumentow
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60%
40%
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[ Firmy nie oferujace LTIP © Opcje/Warranty
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Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spétek za lata 2013 i 2014.

7 Wroku 2011 wydane zostaly: Uchwata Komisji Nadzoru Finansowego, obejmujqca banki, oraz Rozporzqdzenie Ministra Finansow,
majqce zastosowanie do Doméw Maklerskich.
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Poza poczuciem prestizu
Zwiqzanym g ucgestnictwem

w dlugoterminowym programie
motywacyjnym, tego typu
plany mogq przynies¢ zaréwno
pracownikowi, jak i pracodawcy
bardziej wymierne korzysci,
takie jak oszczednosci
podatkowe dla pracownika

czy brak sktadek

na ubezpieczenia spoteczne

dla pracownika i pracodawcy.

Najbardziej popularng formg dlugoterminowych programéw motywacyjnych wsrod
spotek z analizowanych indeksow gietdowych pozostaja opcje menedzerskie (najczesciej
na akcje nowej emisji), ktére stanowia ok. 65% tego typu zachet. Warto jednak zaznaczy¢,
ze w roku 2014 roku nastapit wzrost udziatu opcji i warrantéw oraz akcji fantomowych
kosztem akgji i innych instrumentéw finansowych, m.in. obligacji, instrumentéw
fantomowych, planéw gotéwkowych. W 2014 roku inne instrumenty finansowe
obejmowaty tylko gotowke.

Popularno$¢ dlugoterminowych systeméw motywacyjnych wcigz pozostaje na podobnym,
dos¢ niskim poziomie. Na rynkach rozwinietych tego typu mechanizmy stosowane

sa praktycznie przez wszystkie spotki publiczne. Z drugiej strony poréwnujac do krajow
z naszego regionu programy typu LTIP sg w Polsce stosunkowo czesto stosowane.
Przykladowo w Czechach, Rosji, Rumunii czy na Wegrzech odsetek firm oferujacych
kadrze zarzadzajacej dtugoterminowe programy motywacyjne nadal nie przekracza 30%.

Zasadniczym celem programéw dtugoterminowych jest jednak zwiekszenie motywacji
cztonkéw zarzadu. Z badania PwC nad psychologicznymi aspektami motywacji wynika
natomiast, ze osoby zarzadzajace postrzegaja warto$¢ ptatnosci odroczonych w czasie
znacznie ponizej ich warto$ci ekonomicznej czy ksiegowej. Polscy menedzerowie
ponad dwukrotnie nizej oceniaja warto$¢ ptatnosci odroczonych niz cata badana préba.
Podczas gdy badani ogétem oceniali wartos¢ 1 dolara odroczonego na okres trzech lat
na okoto 50 centow, tego samego dolara uczestnicy z Polski wyceniaja na okoto 20
centéw. Generalnie badanie PwC i London School of Economics and Political Science
wskazuje, ze osoby zarzadzajace cenig udzial w tego typu programach bardziej jako
oznake prestizu niz jako faktyczny motywator finansowy. Organizacje powinny zatem
skupi¢ sie na tym, aby konstrukcja LTIP faktycznie wspierata jego funkcje motywacyjna.

W przypadku planéw opartych o instrumenty finansowe lub pochodne instrumenty
finansowe, istnieje mozliwo$¢ opodatkowania wynagrodzenia z tego tytulu wedtug
stawki 19% tak jak dla dochoddw z kapitaléw pienieznych, a nie wedtug stawek
progresywnych do 32%, jak dla dochoddw ze stosunku pracy. Co istotne, pochodne
instrumenty finansowe moga mie¢ forme prawa do otrzymania w przysztosci wyptaty
w formie pienieznej, ktdrej wysokos¢ bedzie zaleze¢ od warto$ci wskaznika finansowego
spotki (np. zysk netto, EBITDA, wskaZzniki rentownosci).

10. Wynagrodzenia zarzagdodw i rad nadzorczych najwigkszych spoétek gietdowych w 2014 roku



Tegoroczna edycja badania
PwC potwierdza obserwowanq
w ubiegtych latach zaleznosé

|
Poziomy wynagrodzen

Gléwna determinantg ptacy zasadniczej jest wielko$¢ organizacji. Najlepiej zalezno$é
te oddaje kapitalizacja rynkowa, a w dalszej kolejnosci aktywa i przychody spoiki.

Na wartos¢ wynagrodzenia zasadniczego wptywa takze stopien skomplikowania
prowadzonego biznesu, co znajduje odzwierciedlenie w zréznicowaniu wynagrodzen

w ujeciu branzowym (szczegélowe informacje przedstawiono w sekgji ,,Wartosé

miedzy poziomem wynagrodzen
wynagrodzen zarzaddéw w poszczegdlnych branzach”).

a wielkosciq spotki.
Ponizej przedstawiono przecietne wynagrodzenia zasadnicze® oséb zarzadzajacych
w zaleznosci od $redniorocznej kapitalizacji rynkowej oraz poziomu aktywdéw
i przychodéw w 2014 roku.

Tabela 3. Przecietne wynagrodzenia osob zarzgdzajgcych w 2014 roku w zaleznosci od kapitalizacji rynkowej, wartosci aktywow i przychodow

Kapitalizacja Przecigtne roczne Aktywa Przecigtne roczne Przychody Przecigtne roczne
rynkowa wynagrodzenie zasadnicze (mid zt) wynagrodzenie zasadnicze (mid zt) wynagrodzenie zasadnicze
(mld zt) 0s6b zarzgdzajgcych (zt) 0s06b zarzgdzajgcych (zt) 0s06b zarzgdzajgcych (zt)
Do 0,25 270 000 Do 0,25 280 000 Do 0,25 290 000
0d 0,25 do 0,75 300 000 0Od 0,25 do 0,75 370 000 0d 0,25 do 0,75 300 000
0Od 0,75 do 2,00 390 000 0Od 0,75 do 2,00 370 000 0Od 0,75 do 2,00 540 000
Od 2,00 do 10,00 810 000 Od 2,00 do 10,00 530 000 Od 2,00 do 10,00 920 000

Zrédlo: Opracowanie wtasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdow z dzialalnosci analizowanych spétek za rok 2014, Ceduty Gietdy Papieréw Wartosciowych za okres
od 02.01.2014 do 30.12.2014.

Spotki stosunkowo matle ptaca swoim zarzadom znacznie mniej niz te o najwyzszej
kapitalizacji rynkowej czy aktywach. Warto jednak zauwazy¢, ze zalezno$¢ ta nie jest
liniowa i wraz ze wzrostem wielkos$ci organizacji wynagrodzenia zasadnicze kadry
zarzadzajacej rosna coraz wolniej.

Poza poziomem placy zasadniczej, catkowite wynagrodzenie krétkoterminowe
uzaleznione jest takze od poziomu wyptaconej premii. Ten za$ zalezy od stopnia
agresywnosci systemu motywacyjnego (im bardziej agresywny system, tym wieksza
potencjalna warto$¢ premii) i wynikéw faktycznie osigganych przez spélke.

Poziom wyplaconej premiii zalezy takze — naturalnie — od wyniku spétki.

I nie dziwi fakt, ze najwiekszy jest w przypadku bardzo istotnego wzrostu zysku netto.

Tabela 4. Zmiana wynikow spotek (liczona na podstawie zysku netto) a zmiana poziomu premii
miedzy rokiem 2013 a 2014°

Przecigtna zmiana wartosci premii (%)

Zmiana zysku netto pomiedzy rokiem 2013 a 2014

Spadek zysku netto 18%

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych, sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spdlek
za lata 2013 i 2014.

$ Analiza obejmuje 43 spétki, ktore w 2014 roku podaty w sprawozdaniach finansowych lub w sprawozdaniach z dziatalnosci spotki
informacje o wynagrodzeniach oséb zarzqdzajqcych w podziale na poszczegdlne sktadki pakietu wynagrodzeri.

¢ Jak powyzej.
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W warto$ciach bezwzglednych, w 2014 roku wynagrodzenia zasadnicze spadly
przecietnie o ok. 5% w poréwnaniu do roku poprzedniego, przecietny poziom premii
zmniejszyt sie zas o ok. 15%°. Spadek wynagrodzen zasadniczych i premii zarzadow
najwiekszych spdtek gietdowych jest kontynuacja trendu zwigzanego z sytuacja
gospodarczg i wynikami finansowymi przedsiebiorstw. W roku 2013 i 2014 stabilne
wyniki spotek przelozyly sie na spadek przecietnego poziomu wyplacanych premii

w poréwnaniu do lat poprzednich, kiedy byto to uzasadnione wzrostami wynikow
spolek po okresie kryzysu.

Wykres 3. Zmiana tempa wzrostu sktadnikéw wynagrodzen krotkoterminowych oséb
zarzadzajgcych migdzy rokiem 2013 i 2014
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[ Wynagrodzenie zasadnicze B Premie i nagrody

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spotek za lata 2013 1 2014.

Wartosé wynagrodzen zarzqdow w poszczegolnych
indeksach GPW

Zalezno$¢ miedzy wielkoscig spotki a poziomem wynagrodzenia oséb zarzadzajacych
dobrze obrazuje poréwnanie wartosci pakietéw wynagrodzen cztonkdw zarzadéw

w zaleznosci od przyporzadkowania spétki do danego indeksu gietdowego

(co jest pochodna kapitalizacji). Spétki z WIG20, znacznie przewyzszajace firmy

z pozostatych dwdch analizowanych indekséw zaréwno pod wzgledem przecietnej
kapitalizacji rynkowej, jak i poziomu aktywdw, oferuja zarzadom znacznie wyzsze
przecietne wynagrodzenia.

Tabela 5. Poréwnanie przecigtnej wartosci kapitalizacji rynkowej, aktywow i wynagrodzen
krotkoterminowych w indeksach mWIG40 oraz sWIG80 w stosunku do wartosci dla indeksu
WIG20 w 2014 roku (krotno$c¢)

Poréwnywane Kapitalizacja rynkowa Aktywa Wynagrodzenia
indeksy gietdowe

WIG20 w stosunku do mWIG40 5,4 5,0 1,2
WIG20 w stosunku do sWIG80 30,1 28,8 2,8

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych ora sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowamnych
spotek za rok 2014, Ceduly Gietdy Papieréw Wartosciowych za okres od 02.01.2014 do 30.12.2014.

0 Jak wyzej.
1 Tylko spotki, ktére w raportach pokazaly podzial pomiedzy wynagrodzenie zmienne a state.
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Warto zwrdci¢ uwage, ze proporcje w poziomach wynagrodzen oséb zarzadzajacych

w zalezno$ci od wielkos$ci spotki mierzonej przypisaniem do danego indeksu gieldowego
utrzymuja sie na niemal niezmienionym poziomie w ciggu ostatnich lat. W 2014 roku
spétki z WIG20 (ponad 5-krotnie wieksze niz sp6tki z mWIG40 i ok. 30-krotnie wieksze
niz spotki z sSWIG80 pod wzgledem kapitalizacji rynkowej i wartosci aktywoéw) wyptacity
przecietnie cztonkom zarzadéw po ok. 1,59 mln zt rocznie, czyli ok. 1,2 razy wiecej

niz spolki z indeksu mWIG40 (tu przecietne roczne wynagrodzenie krétkoterminowe
dla cztonkéw zarzadéw w 2014 roku wyniosto ok. 1,36 mln z1) i blisko dwa razy wiecej
niz analizowane spétki z sSWIG80 (gdzie przecietne roczne wynagrodzenie wyniosto

w 2014 roku ok. 0,88 mln z1).

Wykres 4. Przecigtne roczne wynagrodzenie oséb zarzadzajgcych w 2014 roku a kapitalizacja
i wartos¢ aktywow wedtug wybranych indekséw GPW
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Wielkosc¢ kuli obrazuje wartos¢ przecietnego rocznego wynagrodzenia kroétkoterminowego 0séb
zarzgdzajgcych w 2014 roku.

Zrédlo: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych ora sprawozdart zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spdtek
za rok 2014, Ceduly Gietdy Papieréw Wartosciowych za okres od 02.01.2014 do 30.12.2014.

Spolki z WIG20 odnotowaty ok. 8% spadek przecietnego poziomu wynagrodzen
czlonkéw zarzaddéw. Natomiast zarzady spétek z mWIG40 i sWIG80 zarobity
odpowiednio ok. 6% oraz 7% wiecej niz w poprzednim roku.

Analizujac warto$¢ pakietu, nalezy jednakze uwzglednié jednoczes$nie kilka czynnikow,
ktére maja na niego wplyw. PwC przeprowadzilo tego typu analizy w odniesieniu
do struktury wtascicielskiej oraz przynaleznosci branzowej spotek.

Tabela 6. Poréwnanie zmian przecietnego wynagrodzenia oséb zarzgdzajgcych w latach 2013
i 2014 wedtug indeksow GPW

Przecigtne roczne wynagrodzenie oséb zarzadzajacych

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spotek za lata 2013 1 2014.
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Spotki z udziatem Skarbu Paristwa

Do niedawna najwiekszy wplyw struktury wiascicielskiej na wynagrodzenia cztonkéw
zarzad6w mozna bylo zaobserwowaé w spétkach z istotnym udziatem Skarbu

Panstwa w akcjonariacie'?. Z jednej strony jest to skutek tzw. ustawy kominowe;j.

Z drugiej strony sa to spotki podlegajace najwiekszej presji opinii publicznej w zakresie
wynagrodzen zarzaddw.

Wykres 5. Przecigtne roczne wynagrodzenie osob zarzadzajacych spodtkami z indeksu
WIG20 i mWIG40 w 2014 roku a kapitalizacja i warto$¢ aktywow wedtug udziatu
Skarbu Panstwa w catkowitym akcjonariacie spotki
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Wielkos¢ kuli obrazuje wartosc¢ przecigetnego rocznego wynagrodzenia krotkoterminowego osob
zarzgdzajgcych w 2014 roku.

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych, sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spétek
za rok 2014, Ceduty Gietdy Papieréw Wartosciowych za okres od 02.01.2014 do 30.12.2014 oraz wykazu spotek z udziatem
Skarbu Paristwa z Serwisu Nadzoru Wiascicielskiego Ministerstwa Skarbu Paristwa.

Do poprzedniego roku wynagrodzenia osob zarzadzajacych spétkami z WIG20 i mWIG40
ze znaczacym udzialem Skarbu Panistwa w akcjonariacie (bedace jednymi z najwiekszych
przedsiebiorstw w kraju), byly o ok. 30% nizsze niz wynagrodzenia wyptacane przez
pozostate firmy zaliczone do tych indekséw. Roznice w wynagrodzeniach na niekorzysé
zarzadzajacych spotkami z udziatem Skarbu Panstwa wciaz zauwazalne sa wsrdd spotek
z mWIG40. Natomiast wérdd spétek z indeksu WIG20 réznice w wynagrodzeniach
odwrdcily sie i w 2014 roku sp6iki z istotnym udziatem Skarbu Panistwa w akcjonariacie
oferowaty przecietnie o ok. 5% wieksze wynagrodzenie niz pozostali.

12 Za spdlki ze znaczqcym udziatem Skarbu Paristwa przyjeto firmy, w ktdrych akcjonariat paristwowy wynosit co najmniej 20%.
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Wynagrodzenia oséb
zarzqdzajqcych najwiekszymi
spotkami (WIG20)

ze gnaczqcym udziatem
Skarbu Paristwa zaczynajq
przewyzszad praecietne
wynagrodzenia w spotkach
prywatnych lub tych,

gdzie udziat akcjonariusza
paristwowego jest znikomy.

Wykres 6. Poréwnanie zmian przecietnego wynagrodzenia oséb zarzadzajgcych spotkami
z indeksu WIG20 i mWIG40 w latach 2013 i 2014 w kontekscie udziatu Skarbu Panstwa
w akcjonariacie spotki

1500 @7

1000

1620 § 1550 1720 § 1640
500

Przecigtne roczne wynagrodzenie
krotkoterminowe (tys. zf)

2014 2013

B wWIG20 Znaczacy udziat Skarbu Panstwa
[ WIG20 Nieznaczny lub brak udziatu Skarbu Panstwa
mWIG40 Znaczacy udziat Skarbu Panstwa

mWIG40 Nieznaczny lub brak udziatu Skarbu Panstwa

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spétek za lata 2012 i 2013 oraz wykazu spétek z udziatem Skarbu Paristwa z Serwisu Nadzoru Wiascicielskiego Ministerstwa
Skarbu Paristwa.

Coraz wieksza popularnoscia wsrdd spotek z istotnym udziatem Skarbu Panstwa

w akcjonariacie, w ktérych dotychczas obowigzywaly ograniczenia ustawy kominowej,
ciesza sie kontrakty menedzerskie. Pozwalajg one na ksztaltowanie pakietu wynagrodzen
oraz okreslanie jego wartos$ci z pominieciem tych ograniczen. Co wiecej, sam resort
Skarbu Panstwa opublikowal w kwietniu 2013 roku ,,Dobre praktyki w zakresie
ksztaltowania wysokosci i sktadnikéw wynagrodzen, w przypadku zawierania kontraktow
menedzerskich z cztonkami zarzadéw wybranych spoétek z udziatem Skarbu Panstwa”
(Dobre Praktyki) w ramach tzw. Programu Profesjonalizacji Nadzoru. Zgodnie z Dobrymi
Praktykami wynagrodzenia ustalane na podstawie kontraktéw menedzerskich powinny
mie¢ charakter motywacyjny i, w zakresie ich wartosci i struktury, nie powinny odbiegac
od praktyki rynkowej. Przyczynito sie to jednoczesnie to stopniowego zastepowania
systemow nagrod uznaniowych programami motywacyjnymi opartymi na kryteriach
efektywnosciowych. Wszystko to stwarza korzystne warunki do rozwoju przedsiebiorstw
kluczowych z punktu widzenia polskiej gospodarki.

Prezes Zarzqdu jako udziatowiec wiekszosciowy

Innym wymiarem struktury wlascicielskiej majacym wplyw na poziom wynagrodzen
kadry zarzadzajacej jest fakt zasiadania wtasciciela w zarzadzie spétki. Analizujac
wynagrodzenia czlonkéw zarzadéw mozemy zauwazy¢ odmienne podejscia

do nagradzania prezeséw zarzaddéw bedacych jednoczesnie wiekszosciowym
udziatlowcem spétki oraz prezeséw niebedgcych wiascicielami w wiekszych (z indeksu
mWIG40) i mniejszych (z indeksu sSWIG80) spdtkach.

W przypadku spétek z indeksu mWIG40, odwrotnie niz w poprzednim roku prezesi
zarzad6w bedacymi udzialowcami wiekszo$ciowymi mieli nizsze az o potowe
wynagrodzenie z tytutu pelienia funkcji w zarzadzie. Natomiast posiadali znacznie
wieksze, gdyz az 40-krotnie, pakiety akcji (przecietna warto$¢ posiadanego przez nich
pakiet akcji wynosita ok. 1 mld ztotych)®.

13 Obliczone jako iloczyn liczby akcji w posiadaniu prezesa zarzqdu i kursu akcji spétki na dzieri bilansowy.
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Zgota odmiennie sytuacja ksztaltowala sie w przypadku spétek z indeksu sWIG80.
Prezesi spétek, bedacy ich wlascicielami, otrzymali w 2014 roku o ok. 30% wyzsze
wynagrodzenie niz ich koledzy nieposiadajacy pakietu wiekszosciowego w zarzadzanych
przez siebie spotkach. Jednoczesnie byli oni w posiadaniu pakietu akeji o przecietnej
warto$ci ok. 78 mln zlotych™ (czyli wartego blisko 4-krotnie tyle, ile pakiet akeji

w posiadaniu prezeséw z mWIG80 nie bedacych wiascicielami).

Tabela 7. Poréwnanie wartosci wynagrodzen krotkoterminowych i warto$ci posiadanych pakietow
akcji prezesow zarzaddw bedacych i niebedgcych wigkszosciowymi udziatowcami spotek
wedtug indeksow GPW

Prezes bedacy Prezes niebedacy Réznica
wiekszosciowym wigkszosciowym

udziatowcem spoétki  udziatowcem spotki

Przecietne roczne 820 000 1920 000 -57%
wynagrodzenie krétkoterminowe

MWIGAD ettt e
Przecigtna warto$¢ 1010 510 000 22 290 000 4433%
posiadanego pakietu akcji
Przecietne roczne 1410 000 1080 000 31%
wynagrodzenie krotkoterminowe

SWIGBO ceivcciiniiiininiiiiiisniisniosissriosissstosstossstosassssstosssssstosssssasssessesasssssesstsssssesntsssssssntsssssssntssatsoss

Przecietna warto$¢ 78 060 000 16 250 000 380%
posiadanego pakietu akcji
Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spétek za rok 2014.

1 Obliczone jako iloczyn liczby akcji w posiadaniu prezesa zarzqdu i kursu akcji spétki na dzier bilansowy.
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Od kilku lat branza mediowa
utrzymuje pozycje lidera

w rankingu najlepiej ptacqcych
branz dla oséb zarzqdzajqcych
(ok. 2,15 min zt),

co koreluje silnie z tempem
wgzrostu tego rynku.

Wartosé wynagrodzen zarzqdow w poszczegolnych branzach

Wynagrodzenia cztonkéw zarzaddw wykazuja takze zréznicowanie ze wzgledu
na przynalezno$¢ branzowa spotek.

Wykres 7. Przecigtne roczne wynagrodzenie oséb zarzadzajgcych w 2014 roku a kapitalizacja
i warto$¢ aktywow wedtug branz

Ubezpieczenia

Paliwowy

Aktywa (mld zt)
N
o

Kapitalizacja (mld zf)

WielkoS¢ kuli obrazuje wartosSc przecigtnego rocznego wynagrodzenia
krotkoterminowego 0sob zarzgdzajgcych w 2014 roku.

Zrédlo: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spotek za rok 2014, Ceduly Gietdy Papieréw Wartosciowych za okres od 02.01.2014 do 30.12.2014.

Warto zwrdci¢ uwage, ze branza mediowa zachowata swoja pozycje mimo ok. 10%
spadku przecietnego poziomu wynagrodzen w tym sektorze wzgledem 2013 roku.

Branza drzewna (reprezentowana w naszym zestawieniu jedynie przez 2 spotki),
oferujaca przecietne wynagrodzenie na poziomie ok. 2,25 mln zt, uplasowata sie na 1.
pozycji. Zaraz za branza mediowa, 3. pozycje zajeta branza telekomunikacyjna
(reprezentowana przez 3 sp6iki) z przecietnym wynagrodzeniem 2,13 mln, a na 4.
pozycje trafita branza ubezpieczeniowa (tylko z 1 reprezentantem w naszym zestawieniu)
wyplacajac zarzadzajacym przecietnie 2,08 mln. W czoldéwece najlepiej ptacacych sektoréw
znalazla sie tez ponownie branza finansowa. Banki z przecietnym wynagrodzeniem dla
czlonka zarzadu na poziomie ok. 1,7 mln zt uplasowaly sie na 5. miejscu w rankingu,
mimo ok. 7% spadku w poréwnaniu z rokiem 2013.

W przypadku bankowosci i telekomunikacji relatywnie wysoki poziom wynagrodzen
mozna takze powiazac z faktem znaczacej (ok. 25%) reprezentacji oséb pochodzacych
z zagranicy w zarzadach spétek (tzw. ekspaci w spdtkach polskich).W 2014 roku w ww.
branzach osoby zarzadzajace pochodzace z zagranicy zarobity przecietnie 25% wiecej
niz Polacy.

Najwiekszy spadek przecietnego poziomu wynagrodzen odnotowat w roku 2014

rynek kapitatlowy. Tu wynagrodzenia cztonkéw zarzadéw zmniejszyly sie o ok. 54%

w stosunku do roku 2013, a sektor spadt o 14 miejsc w tabeli i uplasowat sie na pozycji 24.
(w poréwnaniu do miejsca 10., ktdre zajmowat w roku 2013). Spory spadek wynagrodzen
nastapil takze sektorze materiatéw budowlanych, w ktérym zarzadzajacy zarobili o ok.
26% mniej w stosunku do poprzedniego roku.

Najwieksze wzrosty wynagrodzen zaobserwowali$my w sektorze telekomunikacyjnym
(ok. 49%), lekkim (ok. 39%) oraz w handlu hurtowym i sektorze elektromaszynowym
(ok. 34%).
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Tabela 8. Poréwnanie zmian przecigtnego wynagrodzenia osob zarzgdzajgcych w latach 2013 i 2014 w ujeciu branzowym'

Miejsce w rankingu Przecigtne roczne wynagrodzenie

0s06b zarzadzajgcych
2013 Zmiana (%) 2014 (tys.zh) 2013 (tys.zh) Zmiana (%)

drzewny 1 3 2 2250 1970 14%

Zrédo: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdart zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spdlek za lata 2013 i 2014.

15 Kolorem zaznaczono pierwszq pigtke w rankingu branzowym z pominieciem branz reprezentowanych przez mniej niz 4 spotki.
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Poziom wynagrodzen w zaleznosci od funkcji w zarzqdzie

Poziom wynagrodzen czlonkéw zarzadéw zrdznicowany jest takze ze wzgledu
na nadzorowany przez nich obszar.

W 2014 roku czlonkowie zarzadéw odpowiedzialni za obszary bankowosci detalicznej,
operacji i ryzyka otrzymali najwyzsze (po prezesach) przecietne roczne wynagrodzenie
krétkoterminowe w poréwnaniu do wynagrodzen otrzymywanych przez swoich
kolegéw z zarzadu nadzorujacych inne obszary. Relatywnie najnizsze wynagrodzenia
otrzymali cztonkowie zarzadéw odpowiedzialni za obszary HR i organizacyjno-prawny.

Tabela 9. Relatywny poziom przecigtnego rocznego wynagrodzenia krétkoterminowego
w zaleznosci od obszaru odpowiedzialno$ci

Czilonek Zarzadu Relacja przecietnego wynagrodzenia w stosunku

odpowiedzialny za obszar: do pozostatych funkcji w zarzgdzie'®

Bankowosci detalicznej'” 21%

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych, sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spétek
za rok 2014.

Poziom wynagrodzern a demografia

,Kodeks Dobrych Praktyk Spoétek gietdowych GPW” rekomenduje spétkom publicznym
iich akcjonariuszom, by zarzad i rada nadzorcza sktadaty sie z 0sdb zapewniajacych
odpowiednie, dopelniajace sie i oparte na réznorodnosci, proporcje. R6znorodnosé¢
zaréwno w zarzadach jak i radach nadzorczych staje sie coraz bardziej zauwazalna,
jednak ich wynagrodzenia wciaz wykazuja zréznicowanie pod wzgledem demograficznym.

Wsrod analizowanych spétek zatrudniajacych w zarzadach zaréwno mezczyzn

jak i kobiety, dysproporcja w przecietnym wynagrodzeniu krétkoterminowym pozostata
istotna. W 2014 roku mezczyzni w tych spétkach zarabiali o ok. 52% wiecej niz kobiety
(w poréwnaniu do 47% w 2013 roku). W 2014 roku réznica ta siegata maksymalnie ok.
106%. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze kobiety stanowity w 2014 roku tylko 9% badanej préby.

Wsrdd spotek majacych w sktadzie zarzadu zaréwno zagranicznych, jak i lokalnych
menedzeréw réznice w wynagrodzeniach obu tych grup sg wciaz znaczace, chociaz
maleja. W 2014 roku przecietne wynagrodzenie zagranicznych cztonkéw zarzadu

(z wyltaczeniem prezeséw zarzad6éw) bylo o ok. 19% wyzsze niz ich polskich
wspotpracownikéw (w poréwnaniu do 23% w 2013 roku). W spétkach o ,,mieszanych”
sktadach zdarza sie, ze zagraniczni cztonkowie zarzadu zarabiaja mniej niz Polacy, ale
moze to wynikaé z pobierania przez nich wynagrodzenia ze spétek matek. Zdecydowanie
czesciej jednak cztonkowie zarzadu, ktdrzy zostali oddelegowani do pracy w Polsce,
zarabiaja wiecej niz ich polscy koledzy. W 2014 roku réznica ta siegata maksymalnie
blisko 400%. Wynagrodzenia tzw. expatéw zawieraja czesto pakiet relokacyjny,
obejmujacy np. wynajem mieszkania, koszty przeprowadzek, przeloty miedzynarodowe,
koszt edukacji dzieci, co skutkuje przecietnie 3-krotnie wyzszym wynagrodzeniem

z tytutu $wiadczen dodatkowych niz w przypadku polskich menedzeréw.

16 Obliczone wytqcznie dla tych zarzqdéw, w sktadzie ktérych byt w 2014 roku cztonek zarzqdu odpowiedzialny za dang funkcje
idla ktérych podano obszary odpowiedzialnosci wszystkich cztonkéw zarzqdu.

7 Dotyczy tylko bankdw.
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Top 10

Sposrdéd wszystkich analizowanych spétek wytonionych zostato dziesiecioro najlepiej
wynagradzanych prezeséw zarzadéw oraz 10 firm, ktére najhojniej wynagradzaty
pozostalych cztonkéw zarzadéw (z wylaczeniem prezesa zarzadu). Do analiz wzieto
pod uwage wynagrodzenie krétkoterminowe wyptacone w roku 2014. Wynagrodzenia
podane zostaly z przyblizeniem do pelnych dziesiatek tysiecy zlotych.

Najlepiej wynagradzani prezesi zarzqdow

Ponizszy wykres prezentuje najlepiej wynagradzanych w 2014 roku prezeséw zarzaddéw
spétek z indekséw WIG20, sWIG40 oraz mWIGS80.

Wykres 8. Dziesigciu najlepiej wynagradzanych prezesow zarzgdoéw w 2014 roku
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Miejsce w rankingu
w roku 2013 1 3 2 5 9 12 14 15 23 10
Roczne
wynagrodzenie
krotkoterminowe 8100 6370 6600 5130 4090 3430 3240 3010 2028 3660
wyptacone w 2014 r.
(tys. zf)
Zmiana
2014/2013 30 1690 570 1800 610 610 610 730 1620 -120
(tys. 20
. Osoby, ktére wystepowaly w pierwszej dziesigtce w roku 2013 . Nowe osoby w pierwszej dziesiatce

Zrddlo: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdart zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spdtek za lata 2013 i 2014.
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Wynagrodzenie
krotkoterminowe dziesieciu
najlepiej zarabiajqcych
prezesow zarzqdow w 2014 r.
miescito sie w przedziale

od ok. 3,54 min zt.

do ok. 8,13 min zt.,

przy Sredniej wynoszqcej
ok. 5,38 mln zt. Przecietne
wynagrodzenie w tej grupie
pozostato na podobnym
poziomie w stosunku

do roku 2013.

it

Srednia przecietnego wynagrodzenia dziesieciu najlepiej zarabiajacych prezeséw

za rok 2014 jest blisko czterokrotnie wyzsza od przecietnej wéréd prezeséw zarzadow
w calej badanej probie. Maksymalne wynagrodzenie wyptacone prezesowi zarzadu,
tj. ok. 8,13 mln zt w roku 2014, pozostato na zblizonym poziomie do roku 2013

(ok. 8,10 mln z1). Pierwszy raz w rankingu ,,Top 10” najlepiej zarabiajacych prezeséw
znalazla sie kobieta, prezes zarzagdu ING Banku.

6 sposrod 10 osdb z rankingu ,,Top 10” ponownie znalazto si¢ w zestawieniu najlepiej
wynagradzanych prezeséw zarzaddw. Wzglednie stata grupa spétek konsekwentnie
nagradza swoich szeféw zarzadu wyzej w poréwnaniu do reszty firm z analizowanych
indekséw.

Lacznie 75 prezesow zarzadow spotek otrzymato w roku 2014 wynagrodzenie
krétkoterminowe przekraczajace 1 mln zt, podobnie jak w roku 2013, kiedy kwote
taka otrzymato 73 prezeséw zarzaddw analizowanych spétek.

Watro zauwazyd¢, ze 8 sposrdd 10 najlepiej wynagradzanych prezeséw zarzadow
analizowanych spolek byto objetych programami motywacji dlugoterminowej, ktére
dodatkowo powiekszaja warto$¢ catkowitego pakietu wynagrodzen tych oséb. W pieciu
przypadkach nastgpilo przyznanie nagrody w ramach programu LTIP w roku 2014.

W pozostatych zas realizowane byly programy uruchomione w latach poprzednich.

Ze wzgledu jednak na niski poziom ujawniania danych nie byto mozliwe przedstawienie
wartosci nagrod przyznanych lub wyptacanych w ramach planéw dlugoterminowych

w roku 2014.

Zroznicowanie poziomdéw wynagrodzen ze wzgledu na przynalezno$¢ branzowa spotki
znalazlo swoje potwierdzenie w zestawieniu najlepiej zarabiajacych prezeséw. Wsréd
branz najwieksza reprezentacje miaty banki (5 na 10 spétek) i media (2 na 10 spétek).
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Spotki najlepiej optacajqce cztonkow zarzqdu

Ponizszy wykres prezentuje 10 spotek, ktére w 2014 roku najlepiej wynagradzaty
czlonkéw zarzaddw (z wyltaczeniem prezesa).

Wykres 9. Dziesig¢ spotek, ktdre w 2014 roku najlepiej wynagradzaty cztonkéw zarzadow (z wytaczeniem prezesa zarzadu)
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wyptacone w 2013 r.
(tys. z1)
Zmiana
2014/2013 330 583 -1 -19 -46 365 13 388 299 197
(tys. zi)
. Spatki, ktére wystgpowaty w pierwszej dziesiagtce w roku 2013 . Nowe spotki w pierwszej dziesigtce

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spétek za lata 2013 i 2014.
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Lqcznie 38 spotek w 2014 roku,
podobnie jak w roku
poprzednim, wyptacito
cztonkom zarzqdu przecietne
wynagrodzenie krotkoterminowe
przekraczajqce 1 min zt.

Przecietne roczne wynagrodzenie krotkoterminowe cztonka zarzadu dziesieciu
najlepiej ptacacych spétek w 2014 roku miescilo sie w przedziale od ok. 1,78 mln zt

do ok. 2,27 mln zl, przy sredniej wynoszacej ok. 2 mln z1, ktéra pozostata na tym
samym poziomie w stosunku do 2013 roku. Srednia ta jest blisko dwukrotnie wyzsza
od przecietnej wsrdd czlonkéw zarzadow (z wylaczeniem prezesow zarzadow) w calej
badanej prébie. Zaszly duze zmiany w tym rankingu w stosunku do poprzedniego roku:
dwie spotki z pierwszej piatki 2013 nie byly juz notowane w 2014 roku w indeksach
WIG20, sSWIG40 oraz mWIGS80, za$ jedna spadia w rankingu poza pierwsza 10,
natomiast pie¢ spétek zadebiutowato w nim w 2014 roku.

Lacznie 38 spotek w 2014 roku, podobnie jak w roku poprzednim, wyptacito cztonkom
zarzadu przecietne wynagrodzenie krétkoterminowe przekraczajace 1 mln zt.

Nalezy zaznaczy¢, Ze spo$rod najlepiej ptacacych spétek ok. 12% cztonkéw zarzadéw
nie pehilo swojej funkcji przez caly rok finansowy. Oznacza to, ze przecietny wysoki
poziom wynagrodzen w tej grupie nie powinien by¢ zawyzony przez platnosci zwigzane
z odprawami czy wynagrodzeniami z tytutu uméw o zakazie konkurencji, a wynika
raczej z przyjetej polityki wynagradzania cztonkéw zarzadow.

Watro zauwazyd¢, ze w 6 sposrdd 10 spoétek, ktére w 2014 roku oferowaty cztonkom
zarzadu najwyzsze wynagrodzenia, funkcjonowaly programy motywacji dlugoterminowej,
ktére dodatkowo powiekszaja warto$¢ catkowitego pakietu wynagrodzen tych oséb.

W trzech spétkach nastapito przyznanie nagrody w ramach programu LTIP w roku

2014, w pozostatych realizowane byty programy uruchomione w poprzednich latach.

Ze wzgledu jednak na niski poziom ujawniania danych nie byto mozliwe przedstawienie
warto$ci nagréd przyznanych lub wyptacanych w ramach planéw dtugoterminowych

w 2014 roku.

W powyzszym zestawieniu znalazly sie spétki tylko z WIG20 i mWIG40 oraz

z r6znych branz. Wérdd branz najwieksza reprezentacje w tym rankingu miaty banki
(5 na 10 spétek). W zestawieniu dziesieciu najlepiej ptacacych spétek znalazty sie tez
spoiki z innych sektorédw bedacych w czotdéwce najlepiej ptacacych branz w 2014 roku,
tj. media, telekomunikacja, ubezpieczenia i branza paliwowa.
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Piotr Rowirski
Ekspert PwC

Rynek nadal nie ptaci radom nadzorczym
dobrze, co wynika gtéwnie z percepcji
wartosci wnoszonej przez rady. Praca

w radzie nadzorczej lub nawet w trzech
nie jest obecnie atrakcyjna alternatywa
do pracy w zarzadzie, a to wlasnie byli
cztonkowie zarzadéw z doswiadczeniem
w biznesie sa w stanie wnies¢ najwyzsza
wartosc¢ i by¢ godnym partnerem

dla zarzadu i wlascicieli. Oceniam
jednak, ze powoli idziemy w dobrym
kierunku. Polskie spotki, w tym

z istotnym akcjonariuszem prywatnym
coraz czesciej zatrudniaja w radach
wysokiej klasy specjalistow, za ktorych
ustugi sg w stanie zaplaci¢. Proponowane
zmiany w dobrych praktykach réwniez
spowoduja powolne zmiany w tym
obszarze. Chcac poméc cztonkom rad
nadzorczych, wtascicielom oraz cztonkom
zarzadéw w okresleniu co oznacza
,wartosciowy” czlonek rady nadzorczej,
na ktérego ustugi jest popyt, Rada
Ekspertéw przy Forum Rad Nadzorczych
pracuje nad zdefiniowaniem kompetencji
L warto$ciowego” cztonka rad nadzorczych.
Definicje te bedg oparte na faktycznych
oczekiwaniach uczestnikdéw rynku.

W przysztosci pomoga obecnym

i przysztym cztonkom rad nadzorczych
w pozyskaniu wlasciwej wiedzy

i kompetencji, ktore rynek bedzie sktonny
wycenia¢ odpowiednio wyzej.

Wynagrodzenia
Rad Nadzorczych

Streszczenie

Przewodniczacy rad nadzorczych zarobili srednio po ok. 166 tys. zlotych, a ich
wynagrodzenia byly prawie dwukrotnie wyzsze niz pozostaltych oséb zasiadajacych

w radach nadzorczych. Rady nadzorcze najlepiej optacane byly przez spotki

z mWIG40 oraz spéiki z strategicznym inwestorem zagranicznym w akcjonariacie.
Wsréd analizowanych spétek zatrudniajacych w radach nadzorczych zaréwno
mezczyzn jak i kobiety w 2014 roku, podobnie jak w przypadku wynagrodzen zarzadéw,
mezczyzni w tych spétkach zarabiali o ok. 56% wiecej. Maksymalna réznica byta

az trzynastokrotna, cho¢ byly tez pojedyncze spétki, w ktérych to przecigtne
wynagrodzenia kobiet byly wyzsze.

Inaczej niz w przypadku zarzadow, wsrdd spotek majacych w sktadzie rad nadzorczych
zaréwno zagranicznych, jak i lokalnych cztonkéw rad réznice w przecietnych
wynagrodzeniach obu tych grup (z wylaczeniem przewodniczacych) sa praktycznie
niewidoczne, chociaz w niektérych pojedynczych spétkach byly one znaczace zaréwno
na korzys$¢ Polakow jak i cudzoziemcow.

Zdecydowana wiekszo$¢ sktadéw rad nadzorczych to osoby w wieku 40-50 lat i 50+.

Na przestrzeni ostatnich lat mozna zauwazy¢, ze srednia wieku cztonkéw rad
nadzorczych co roku wzrasta. Ich przecietne wynagrodzenia rosna takze proporcjonalnie
do ich wieku, co moze swiadczy¢, ze doceniane i nagradzane jest doswiadczenie i wiedza
biznesowa. Maksymalne lgczne wynagrodzenie wyptacone catej radzie nadzorczej

w 2014 roku wynosito blisko 5 mln zt, przy $rednim cato$ciowym wynagrodzeniu

na poziomie 602 tys. zt. Przecietne roczne wynagrodzenie czlonka rady nadzorczej
dziesieciu najlepiej ptacacych spétek w 2014 roku miescilo sie w przedziale

od ok. 266 tys. zt do ok. 959 tys. zt, w tym tylko w 3 spétkach przecietne wynagrodzenie
przekroczyto 500 tys. zt.

Najczesciej w radach funkcjonuja komitety audytu (w blisko 70% spdétkach) i komitety
wynagrodzen (w prawie potowie spoétek), rzadko komitety strategii i komitety ryzyka,
jednak tylko w niektorych spoétkach cztonkowie komitetéw otrzymuja z tego tytulu
wyzsze uposazenia. W 2014 roku jedynie 12% wszystkich cztonkéw rad spétek
gieldowych zasiada w radach nadzorczych wiecej niz jednej spotki jednoczesnie.

Jest to jednak wzrost w stosunku do poprzedniego roku, co nalezy uznac za dobry trend
w kierunku dalszej profesjonalizacji polskich rad nadzorczych. W ostatnim roku byty
tez pojedyncze osoby, ktére jednoczesnie zasiadaly w radach 3, 4 a nawet 5 spétek.
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Poziom wynagrodzen nadzorujqgcych spotkami

W spétkach notowanych na trzech najwiekszych indeksach gietdowych w Polsce
zarobki cztonkéw rad nadzorczych utrzymuja sie na standardowym, raczej niskim
poziomie w poréwnaniu z wynagrodzeniami cztonkéw zarzaddw czy wynagrodzeniami
rad nadzorczych w Europie Zachodniej. Na polskim rynku brak jest jasnych regut
wynagradzania rad i wcigz w odczuciu cztonkdw rad nadzorczych, ich wynagrodzenia
nie s3 adekwatne do oczekiwanego i wymaganego poziomu zaangazowania w prace

na rzecz spotek.

W projekcie zmian ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW”, zgodnie z podobnymi
trendami na $wiecie, duzy nacisk potozony zostal na uspéjnienie polityki wynagrodzen
czlonkéw zarzaddw i rad nadzorczych ze strategia spotki, uzaleznienie wysoko$ci
wynagrodzen od dlugoterminowych wynikéw spéiki i pelnionej roli. Spétka powinna
posiadac¢ polityke wynagrodzen, ktéra okresla w szczegdlnosci forme, strukture

i poziom wynagrodzen czlonkéw zarzadu i rady nadzorczej. Istotne, z punktu widzenia
cztonkéw rad nadzorczych, sa zapisy dotyczace wymaganego poziomu wynagrodzenia,
wystarczajacego dla pozyskania, utrzymania i motywacji osob o kompetencjach
niezbednych do sprawowania wilasciwego nadzoru. Wynagrodzenie powinno by¢

tez adekwatne do powierzonego zakresu zadan i uwzglednia¢ dodatkowe pelnione
przez cztonka rady nadzorczej funkcje, takie jak na przyktad praca w komitetach.

W 2014 roku przecietne wynagrodzenia czlonka rady nadzorczej analizowanych spétek
gieldowych wyniosto ok. 112 tys. zl, a wcigz blisko 13% oséb zasiadajgcych

w radach nie pobiera wynagrodzenia. Zarzady zarobily zdecydowanie ($rednio

az jedenastokrotnie) wiecej niz rady nadzorcze. Najwieksze dysproporcje

w wynagrodzeniach wida¢ w spoétkach z indeksu WIG20. Ponadto wynagrodzenia
nadzorujacych spotkami sa bardzo zréznicowane i zalezne m.in. pelnionej roli

w radzie, indeksu GPW i typu akcjonariatu oraz czynnikéw demograficznych.

Pogziom wynagrodzen w zaleznosci od petnionej roli w radzie nadzorczej

Przewodniczacy rad nadzorczych analizowanych spétek zarobili Srednio w 2014 roku
po ok. 198 tys. zt, a ich wynagrodzenia byly ponad dwukrotnie wyzsze niz pozostatych
czlonkéw rad nadzorczych. Poziom przecietnych wynagrodzen oséb peligcych role
Sekretarza wynosit ok. 110 tys. zl, a wiceprzewodniczacego wynosit ok. 97 tys. zt.
Najmniej otrzymali zwykli cztonkowie rad nadzorczych, ich $§rednie wynagrodzenia

wynosity 93 tys. zi.

Tabela 10. Porownanie przecigtnego wynagrodzenia osob nadzorujgcych wedtug roli w 2014 roku

Rola Przecigtne roczne wynagrodzenie
0s6b nadzorujacych (zt)

Przewodniczacy rady nadzorczej 198 000
Sekretarz rady nadzorczej 1000
Wiceprzewodniczacy rady nadzorczej o7000
Czlonek rady nadzorczef %3000

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spotek za rok 2014.
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Wartosé wynagrodzen rad nadzorczych w poszczegolnych
indeksach GPW

Patrzac na $rednie roczne wynagrodzenia w 2014 r., tak jak w poprzednim roku,
najwiecej zarabiali przewodniczacy rad nadzorczych spétek z mWIG40, ktérych
przecietne wynagrodzenie wyniosto ponad 290 tys. zt. Znacznie mniej zarobili
przewodniczacy rad spotek z WIG20 (blisko 171 tys. z1) i sSWIG80 (niecale 159 tys. z}).

Najwyzsze zarobki wsrod cztonkéw rad (poza przewodniczacymi) odnotowuje sie
w spétkach z indeksem WIG20 (ok. 127 tys. z}). Poréwnywalne, nieznaczne nizsze
wynagrodzenie otrzymali w 2014 roku czlonkowie rad nadzorczych z mWIG40
(ponad 122 tys. z}), a najnizsze cztonkowie rad z sWIG80 (tylko ok. 67 tys. z1).

Tabela 11. Poréwnanie przecigtnego wynagrodzenia os6b nadzorujgcych w 2014 roku
wedtug wielkosci spotek wedtug indeksow GPW

Indeks WIG Przecietne roczne wynagrodzenie oséb nadzorujgcych (zt)
Przewodniczacy Pozostali Cztonkowie

Rad Nadzorczych Rad Nadzorczych

WIG20 171 000 127 000
mWIG40 290 000 122 000
sWIG80 159 000 67 000

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spétek za rok 2014.

Poziom wynagrodzern rad nadzorczych w zaleznosci
Pogziom wynagrodzen od typu akcjonariatu nadzorowanej spotki

cztonkéw rad nadzorczych
grognicowany jest takze

ze wzgledu na typ akcjonariatu
nadzorowanej spotki.

W 2014 roku zaréwno przewodniczacy jak i pozostali cztonkowie rad nadzorczych
spotek ze strategicznym inwestorem zagranicznym w akcjonariacie otrzymali
najwyzsze przecietne roczne wynagrodzenie, odpowiednio 277 tys. i 137 tys. zl.
Najwieksze réznice w przecietnych wynagrodzeniach miedzy przewodniczacymi

a pozostatymi cztonkami rad wystapily w spétkach z dominujacym akcjonariuszem
prywatnym, gdzie przewodniczacy zarabiali sSrednio blisko trzykrotnie wiecej niz
pozostali cztonkowie. W spétkach z dominujacym udziatem Skarbu Panistwa peliona
rola w radzie nadzorczej nie miata praktycznie wplywu na otrzymane wynagrodzenie.

Tabela 12. Poréwnanie przecigtnego wynagrodzenia os6b nadzorujgcych w 2014 roku
wedtug wielkosci spotek wedtug typu akcjonariatu

Indeks WIG Przecigtne roczne wynagrodzenie oséb nadzorujgcych (zt)
Przewodniczacy Pozostali Cztonkowie

Rad Nadzorczych Rad Nadzorczych

Dominujacy udziat Skarbu Panstwa 102 000 99 000
Strategiczny inwestor zagraniczny 277 000 137 000
Dominujacy akcjonariusz prywatny 194 000 69 000
Akcjonariat rozproszony 114 000 83 000

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spotek za rok 2014.
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Poziom wynagrodzen a demografia

Wsréd analizowanych spétek zatrudniajacych w radach nadzorczych zaréwno mezczyzn

jak i kobiety w 2014 roku mezczyzni w tych spétkach zarabiali o ok. 36% wiecej

niz kobiety. Najwieksze dysproporcje w wynagrodzeniach wystgpity w spétkach

z indeksami mWIG40, w ktérych mezczyzni zarabiali ponad 70% wiecej, gdzie w spétkach

WIG20 juz tylko 33%. Natomiast w spdtkach z indeksami sWIG80 to kobiety zarobily

0 41% wiecej. Biorac pod uwage typ akcjonariatu najwieksze réznice w wynagrodzeniach
byly dostrzegalne w spétkach ze strategicznym inwestorem zagranicznym, gdzie przecietne

wynagrodzenia mezczyzn wynosity ponad 70%, a najmniejsze w spétkach z dominujacym
udzialem Skarbu Panistwa i wynosily ok. 17% na korzy$¢ mezczyzn. Natomiast w spétkach
z dominujgcym akcjonariuszem prywatnym to kobiety zarobity o 32% wiecej.

Obecny poziom wynagrodzenia w polskich radach mozna postrzegac¢ jako jedna

z przyczyn niewielkiego udziatu obcokrajowcow w radach polskich spétek. W spétkach
polskich bez inwestora zagranicznego udziat obcokrajowcdw jest wecigz marginalny,

na poziomie 3% (dla poréwnania w spotkach z strategicznym inwestorem zagranicznym
udzial obcokrajowcow w radach nadzorczych jest bliski 32%). Wynagrodzenia polskich
czlonkéw rad nadzorczych nie wytrzymuja préby poréwnania ze spétkami w krajach
zachodnio-europejskich. Wsrod spotek majacych w sktadzie rad nadzorczych zaréwno
zagranicznych, jak i lokalnych cztonkéw rad réznice w przecietnych wynagrodzeniach
obu tych grup (z wylaczeniem przewodniczacych) sg praktycznie niewidoczne, chociaz
w niektorych spoétkach byly one znaczace zaréwno na korzysc Polakéw (maksymalnie
ponad dwukrotnie wieksze) jak i cudzoziemcéw (maksymalnie siedmiokrotnie
wieksze). Dopiero przy glebszej analizie mozna dostrzec pewne réznice miedzy
wynagrodzeniami Polakéw i cudzoziemcdéw. Spétki z indeksu WIG20 i sWIG80 ptacity
cudzoziemcom przecietnie o ponad 20% wiecej, natomiast spétki z indeksu mWIG40
placilty o 30% mniej. Najwiekszym zaskoczeniem sg réznice w wynagrodzeniach biorac
pod uwage akcjonariat spotek, gdyz spoiki z strategicznym inwestorem zagranicznym

z ,mieszanym” pod wzgledem pochodzenia sktadem rady nadzorczej placily przecietnie
calej radzie na poréwnywalnym poziomie, natomiast to wsrdd spétek z dominujacym
akcjonariuszem prywatnym widaé znaczaca (ponad 30%) réznice w wynagrodzeniach
na korzys$¢ cudzoziemcow.

Przewazajaca wiekszos¢ (90%) sktadéw rad nadzorczych to osoby w wieku $rednim
(40-50 lat) i dojrzatym (50+), co szczegdlnie wida¢ w spotkach z indeksu WIG20

i mWIG40. Co ciekawe, najwiecej procentowo mtodych oséb (ok. 15%) jest w spotkach
z dominujacym udziatem Skarbu Panistwa. Na przestrzeni ostatnich lat mozna zauwazy¢,
ze Srednia wieku czlonkow rad nadzorczych co roku wzrasta. Ich przecietne wynagrodzenia
rosng takze proporcjonalnie do ich wieku, co moze §wiadczy¢, ze doceniane i nagradzane
jest doswiadczenie i wiedza biznesowa zdobywana przez lata pracy na réznych szczeblach
kariery. Najmtodsi (30-40 lat) zarobili przecietnie 77 tys. zt, osoby w srednim wieku

ok. 88 tys. zt, a wynagrodzenia najstarszych wynosity przecietnie blisko 120 tys. z.
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Spotki najwiecej wydajgce na rady nadzorcze

Sposéréd 140 analizowanych spétek wytonionych zostato dziesieé firm, ktére przeznaczyty
najwiekszy budzet na wynagrodzenie rad nadzorczych. Wynagrodzenia podane zostaty
z przyblizeniem do pelnych dziesiatek tysiecy ztotych.

Wykres 10. Dziesie¢ spotek, ktérych catosciowe wynagrodzenie przeznaczone na rade nadzorczg w 2014 roku byto najwyzsze
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Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdar finansowych oraz sprawozdar zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spétek za rok 2014.

Maksymalne taczne wynagrodzenie wyptacone catej radzie nadzorczej w 2014 roku
wynosito blisko 5 mln zt, przy srednim cato$ciowym wynagrodzeniu na poziomie

602 tys. zt. W powyzszym zestawieniu znalazly sie spo6tki z wszystkich indeksow oraz

z roznych branz. Wérdd branz najwieksza reprezentacje w tym rankingu miaty banki

(3 spdtki z 10). Poza rankingiem ,,Top 10” znalazlo sie jeszcze 13 spotek, ktorych budzet
na wynagrodzenia rad nadzorczych w roku 2014 przekroczyto 1 mln zt.
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Spotki najlepiej optacajqce cztonkow rad nadzorczych

Ponizszy wykres prezentuje 10 spotek, ktére w 2014 roku najlepiej wynagradzaty
czlonkéw rad nadzorczych. Wynagrodzenia podane zostaly z przyblizeniem
do pelnych dziesiagtek tysiecy ztotych.

Wykres 11. Dziesie¢ spotek, ktore w 2014 roku najlepiej wynagradzaty cztonkéw rad nadzorczych
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Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdart zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych spdlek za rok 2014.

Przecietne roczne wynagrodzenie czlonka rady nadzorczej dziesieciu najlepiej ptacacych
spétek w 2014 roku miescito sie w przedziale od ok. 266 tys. zt do ok. 959 tys. zi,

w tym tylko w 3 spotkach przecietne wynagrodzenie przekroczyto 500 tys. zt.

W powyzszym zestawieniu znalazly sie spétki z wszystkich indekséw oraz z réznych
branz. Poza rankingiem ,,Top 10” znalazly sie jeszcze cztery spétki, ktérych przecietne
wynagrodzenie w roku 2014 przekroczyto 200 tys. zt.

Obecnos¢ komitetow w Radach Nadzorczych

Komitety funkcjonujace w ramach rad nadzorczych sprzyjaja wiekszej aktywnosci

rady i lepszemu podziatowi zadan. Najczesciej w radach funkcjonuja komitety audytu
(w blisko 70% spédtkach) i komitety wynagrodzen (w prawie potowie spétek), rzadko
komitety strategii (17%) i komitety ryzyka (tylko 6%). Duzy wplyw na popularno$é
komitetéw audytu w spdtkach gietdowych miato wprowadzenie ustawowego obowiazku
tworzenia komitetdw audytu w spotkach, gdzie rada nadzorcza sktada sie z wiecej

niz pieciu 0séb. Précz pojedynczych przypadkéw nie zdarzaja sie spotki, ktére posiadaja
wszystkie wyzej wymienione komitety.
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Tabela 13. Obecnos$¢ komitetdéw w radach nadzorczych w 2014 roku

Komitety Komitety Komitety Komitety
audytu wynagrodzen strategii ryzyka

Zrédto: Opracowanie wlasne PwC na podstawie sprawozdari finansowych oraz sprawozdari zarzqdéw z dziatalnosci analizowanych
spotek za rok 2014.

Tym, na co szczegdlnie zwracaja uwage cztonkowie polskich rad nadzorczych jest

brak motywacji finansowej do wiekszego zaangazowania np. poprzez prace w ramach
komitetu. Tylko w niektérych spétkach moga oni z tego tytutu otrzymywac wyzsze
uposazenia. Jezeli spojrzymy na spétki notowane na gieldzie londyniskiej, to dodatkowe
wynagrodzenie za prace w komitetach jest tam standardem.

Cztonkowie zasiadajqcy w kilku radach nadzorczych

Jak wynika z przeprowadzonej analizy w 2014 roku jedynie 12% wszystkich cztonkéw
rad spoltek gietdowych zasiada w radach nadzorczych wiecej niz jednej spotki
jednoczesnie. Jest to jednak wzrost w stosunku do poprzedniego roku, co nalezy uznaé
za dobry trend w kierunku dalszej profesjonalizacji polskich rad nadzorczych. Biorac
pod uwage potrzebny poziom zaangazowania w prace na rzecz jednego podmiotu
mozna przyjaé, ze zawodowy czlonek rad nadzorczych, czyli osoba ktéra nie pracuje
poza pehieniem tej funkeji na typowym stanowisku, moze dziata¢ w 4 do 6 spétek

w jednym czasie. Wydaje sie, ze takie zaangazowanie jest optymalne. W ostatnim roku
byly tez pojedyncze osoby (ok. 2% wszystkich cztonkéw rad nadzorczych z analizowanych
indekséw), ktére jednoczesnie zasiadaty w radach 3, 4 a nawet 5 spétek.

Zmiany regulacyjne w obszarze wynagrodzen cztonkow
rad nadzorczych

Z dniem 1 stycznia 2015 roku czlonkowie rad nadzorczych pobierajacy z tytutu

tej funkcji wynagrodzenie podlegaja obowigzkowo ubezpieczeniom emerytalnym

i rentowym. Obowiazek ten jest niezalezny od istnienia innego tytutu do ubezpieczenia
lub ustalonego prawa do emerytury lub renty. Osoby te nie podlegaja ani ubezpieczeniu
chorobowemu, ani wypadkowemu, nawet na zasadzie dobrowolno$ci. Dodatkowo
cztonkowie Rady Nadzorczej podlegaja obowiazkowej sktadce na ubezpieczenie
zdrowotne, jezeli posiadaja miejsce zamieszkania na terytorium Polski.

Szczegolnej uwagi wymagac bedzie sytuacja ubezpieczeniowa cudzoziemcéw
zasiadajacych w radzie nadzorczej, ktérzy moga by¢ zwolnieni z obowiazku
podlegania w Polsce ubezpieczeniom spotecznym i ubezpieczeniu zdrowotnemu.
Zwolnienie to bedzie mozliwe na podstawie certyfikatu wydanego przez zagraniczng
instytucje zabezpieczenia spotecznego na podstawie europejskich regulacji
koordynacyjnych lub wtasciwych przepisow bilateralnej umowy o zabezpieczeniu
spotecznym. Brak obowiazku odprowadzania w Polsce sktadek od honorarium cztonka
rady nadzorczej moze jednak oznacza¢ obowiazek odprowadzania takich sktadek

do zagranicznej instytucji zabezpieczenia spotecznego w kraju, z ktérego pochodzi
wspomniany certyfikat. Zwolnienie to bedzie mozliwe na podstawie certyfikatu
wydanego przez zagraniczna instytucje zabezpieczenia spotecznego na podstawie
europejskich regulacji koordynacyjnych lub wtasciwych przepisow bilateralnej
umowy o zabezpieczeniu spotecznym. Brak obowiazku odprowadzania w Polsce
sktadek od honorarium cztonka rady nadzorczej moze jednak oznacza¢ obowiazek
odprowadzania takich sktadek do zagranicznej instytucji zabezpieczenia spotecznego
w kraju, z ktérego pochodzi wspomniany certyfikat.
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Badaniem objeto spotki z trzech
indeksow gietdowych:

WIG20, mWIG40 oraz sWIG80
wedtug sktadu indekséw

na dziert 31 grudnia 2014 roku.
Wszelkie poréwnania

z rokiem 2013 opierajq sie

na danych ,dotyczqcych
wynagrodzen zarzqdow

tych spotek w roku 2013.

| Metodyka badania

W analizie wykorzystywane byly nastepujace zrédta danych:

Dane dotyczace wynagrodzen czlonkéw zarzadéw spotek i rad nadzorczych,
wartosci aktywow i przychoddw spétek: sprawozdania finansowe oraz sprawozdania
zarzadoéw z dziatalnodci spétek za lata 2013 i 2014;

Dane dotyczace warto$ci kapitalizacji rynkowej: Cedula Gietdy Papieréw
Warto$ciowych za okres od 02.01.2014 do 30.12.2014;

Dane dotyczace udziatu Skarbu Panistwa w akcjonariacie spolek: Serwis Nadzoru
Wriascicielskiego Ministerstwa Skarbu Panistwa.

W przypadku spétek zagranicznych, ktére przedstawity wynagrodzenia osob
zarzadzajacych w walutach obcych, wynagrodzenia te zostaly przeliczone na zlote
zgodnie z tabelg A kurséw $rednich NBP na dzien bilansowy danej sp6iki.

Dane prezentowane w raporcie byly analizowane zgodnie z ponizszymi zalozeniami:

Ze wzgledu na poziom ujawniania danych dotyczacych wynagrodzen

w sprawozdaniach finansowych analizowanych spétek, wszelkie zestawienia
liczbowe prezentowane w niniejszym raporcie dotycza wytacznie wynagrodzen
krétkoterminowych za rok finansowy 2014. Zestawienia te nie obejmuja
wynagrodzen wynikajacych z udziatu oséb zarzadzajacych w dtugoterminowych
programach motywacyjnych;

Z analiz wylaczono osoby, ktére w 2014 roku nie otrzymaly wynagrodzenia;

W celu opracowania rankingu w zestawieniach dotyczacych 10 najlepiej
wynagradzanych w 2014 roku prezeséw zarzaddw, 10 spétek, ktére w 2014 roku
najlepiej wynagradzaty cztonkéw zarzaddw oraz 10 spétek, ktére w 2014 roku
wyplacily najwieksze catosciowe wynagrodzenie Radzie Nadzorczej, wzieto

pod uwage wynagrodzenie krétkoterminowe wszystkich oséb zarzadzajacych
wyptacone w 2014 roku;

We wszystkich pozostatych zestawieniach (innych niz te dotyczace najlepiej
wynagradzanych prezeséw zarzaddw, spotek wyplacajacych najwyzsze
wynagrodzenia dla cztonkéw zarzadow i rad nadzorczych) uwzglednione zostaty
wynagrodzenia krétkoterminowe tylko tych oséb zarzadzajacych, ktére pelnity
swoje funkeje przez caly rok finansowy 2014;

Analizy dotyczace elementéw pakietu wynagrodzenia krotkoterminowego
zarzadzajacych objety wylacznie czesé préby badawczej. 7 spétek zostato
wytaczonych z badania (patrz punkt ponizej). Kolejne 90 spéiki nie ujawnity
sktadnikow pakietu dla poszczegdlnych cztonkéw kadry zarzadzajacej,

a przedstawity wynagrodzenia jako laczna kwote lub osoby zarzadzajace tymi
spétkami otrzymaty wyltacznie wynagrodzenie z tytulu pelnienia funkcji w spétkach
zaleznych i stowarzyszonych. W zwigzku z tym analiza udziatu poszczegdlnych
elementéw pakietu wynagrodzenia krotkoterminowego byta mozliwa na podstawie
danych jedynie dla 43 spétek;
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Prezentowane w raporcie zestawienia nie obejmujg wynagrodzen wyptaconych
cztonkom zarzadow siedmiu spotek:

i. Spétka KERNEL HOLDING S.A. w sprawozdaniu finansowym podata taczng kwote
wynagrodzen za rok finansowy w wysokosci 2 242 tys. USD (6 832 tys. zt zgodnie
z tabelg A kurséw $rednich NBP na dziert 30.06.2014). W zwiazku z tym, ze kwota
ta odnosi sie do zespotu zarzadzajacego Grupy (14 os6b), nie bylo mozliwe nawet
jej szacunkowe rozdysponowanie pomiedzy poszczegolnych cztonkéw zarzadu;

ii. Spotka AUTOMOTIVE COMPONENTS EUROPE S.A. w sprawozdaniu finansowym
podata taczng kwote wynagrodzen dla kadry zarzadzajacej za rok 2014 w wysokosci
1577 tys. EUR (6 722 tys. zt zgodnie z tabelg A kurséw $rednich NBP na dzient
31.12.2014). W zwiazku z tym, ze kwota ta obejmuje cztonkéw zarzadu i dyrektoréw
zaktad6w, nie byto mozliwe nawet jej szacunkowe rozdysponowanie pomiedzy
poszczegodlnych cztonkow zarzadu Spotki;

i. Spodtka MSX RESOURCES S.A. nie opublikowata sprawozdania finansowego
za 2014 rok na dzien zakonczenia badania (24.07.2015). W maju 2015 roku Spétka
zlozyta wniosek o upadtosé;

iii. Spétka HAWE S.A. w sprawozdaniu finansowym podata taczng kwote wynagrodzen
dla kadry zarzadzajacej za rok 2014 w wysokosci 1 322 tys. PLN. W zwiazku z tym,
ze czes¢ cztonkow Zarzadu nie pelnito funkeji do konca roku rozliczeniowego,
nie bylo mozliwe nawet jej szacunkowe rozdysponowanie pomiedzy poszczegélnych
cztonkéw zarzadu;

iv. Spétka SMT SOFTWARE S.A. w sprawozdaniu finansowym podata taczna kwote
wynagrodzen dla kadry zarzadzajacej za rok 2014. W zwiazku z tym, ze czes¢ czlonkow
Zarzadu nie pekito funkcji do korica roku rozliczeniowego, nie bylo mozliwe nawet
jej szacunkowe rozdysponowanie pomiedzy poszczegolnych cztonkéw zarzadu;

v. Spétka PZ CORMAY S.A. w sprawozdaniu finansowym podata taczng kwote
wynagrodzen dla kadry zarzadzajacej za rok 2014 w wysokosci 560 tys. PLN.
W zwiazku z tym, ze czes$¢ cztonkéw Zarzadu nie pelito funkcji do konca roku
rozliczeniowego, nie bylo mozliwe nawet jej szacunkowe rozdysponowanie
pomiedzy poszczegdlnych cztonkéw zarzadu;

\%

=

i. Spétka AGROTON PUBLIC LIMITED w sprawozdaniu finansowym podata faczng kwote
wynagrodzen za rok finansowy w wysokosci 97 tys. USD (340 tys. zt zgodnie z tabela
A kurséw $rednich NBP na dzien 31.12.2014). W zwiazku z tym, ze kwota ta odnosi
sie do zespotu zarzadzajacego Grupy (12 oséb), nie byto mozliwe nawet jej szacunkowe
rozdysponowanie pomiedzy poszczegdlnych cztonkéw zarzadu.

Analizy dotyczace wynagrodzenia nadzorujacych objety wylgcznie czesé proby
badawczej. Prezentowane w raporcie zestawienia nie obejmuja wynagrodzen
wyplaconych cztonkom rad nadzorczych 2 spétek, ktore zostaly wytaczone z analizy:

i. Spétka MSX RESOURCES S.A. nie opublikowata sprawozdania finansowego
za 2014 rok na dzien zakoriczenia badania (24.07.2015). W maju 2015 roku
Spotka ztozyta wniosek o upadtosé;

ii. Spétka AGROTON PUBLIC LIMITED w sprawozdaniu finansowym podata taczna
kwote wynagrodzen za rok finansowy w wysokosci 97 tys. USD (340 tys. zt zgodnie
z tabelg A kurséw $rednich NBP na dzien 31.12.2014). W zwiazku z tym, ze kwota
ta odnosi sie do zespotu zarzadzajacego Grupy (12 osob), nie byto mozliwe nawet jej
szacunkowe rozdysponowanie pomiedzy poszczegdlnych czlonkéw rady nadzorcze;j.

Za spolki ze znaczacym udziatem Skarbu Panstwa przyjeto firmy, w ktérych akcjonariat
panstwowy wynosit co najmniej 25%.

Uzyte w raporcie skrocone nazwy spétek oraz przyporzadkowanie poszczegdlnych
spétek do branz i ich nazewnictwo s zgodne z nazewnictwem stosowanym
przez serwis Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Prezentowane na wykresach oraz w tabelach warto$ci wynagrodzen podawane
sa z doktadnos$cia do dziesigtek tysiecy zlotych (chyba ze wskazano inaczej).
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Wazniejsze skroty, pojecia i definicje

Skrot / pojecie Wyjasnienie skrotu / definicja

Akcje (w kontekscie LTIP) Papier wartosciowy, ktéry nadaje pracownikowi prawa o charakterze majatkowym
i niemajatkowym, wynikajace z uczestnictwa w spolce akcyjnej. W momencie nabycia
uprawnien pracownik staje sie automatycznie pelnoprawnym wiascicielem akcji
bez wykonywania jakichkolwiek czynnosci.

Czlonek rady nadzorczej Dla potrzeb niniejszego opracowania jest to osoba wchodzaca w sktad rady nadzorczej
spoiki (tj. przewodniczacy rady nadzorczej i pozostali cztonkowie rady nadzorczej),

o ile nie wskazano, ze chodzi wyltacznie o pozostatych cztonkéw tego organu
(tj. z pominieciem przewodniczacego rady nadzorczej).

Czltonek zarzqdu Dla potrzeb niniejszego opracowania jest to osoba wchodzaca w sktad zarzadu spotki
(tj. prezes zarzadu i pozostali cztonkowie zarzadu), o ile nie wskazano, ze chodzi
wylacznie o pozostatych czlonkéw tego organu (tj. z pominieciem prezesa zarzadu).

CRDg Dyrektywa Parlamentu Europejskiego r Rady 2010/76/UE z dnia 24 listopada 2010 1.
w sprawie zmiany dyrektyw 2006/48/WE oraz 2006/49/WE w zakresie wymogdéw
kapitatowych dotyczacych portfela handlowego i resekurytyzacji oraz przegladu
nadzorczego polityki wynagrodzen.

CRD4 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru
ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca
dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006,/48/WE oraz 2006/49/WE.

Dtugoterminowy Program Wynagrodzenie, ktérego wyptata uzalezniona jest zwykle od realizacji kryteriow

Motywacyjny (LTIP) efektywnosciowych oraz pozostawania w stosunku pracy w kilkuletnim okresie;
moze opierac sie na papierach wartosciowych, tj. akcje uwarunkowane, prawo do akcji
za wyniki, opcje na akcje itp. lub, podobnie jak premia roczna, opierac sie wytacznie
na elemencie gotowkowym (ang. Long Term Incentive Plan, LTIP).

EBITDA Zysk przedsiebiorstwa przed potraceniem odsetek od zaciggnietych kredytow,
podatkéw, deprecjacji oraz amortyzacji (ang. Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization).

EPS Wskaznik rynkowy okreslajacy wielkos¢ zysku przypadajacego na jedna akcje
(ang. Earnings Per Share).

GPW Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

LTIP Dhlugoterminowy Program (Plan) Motywacyjny (ang. Long Term Incentive Plan)
Opcje na akcje Instrument, ktéry zawiera w sobie prawo, ale nie obowiazek, nabycia akcji

(w kontekscie LTIP) po okreslonej z gory cenie. Pracownik, aby stac sie wlascicielem akcji, musi

opcje zrealizowad, czyli naby¢ akcje po cenie wykupu.
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Wazniejsze skroty, pojecia i definicje

Skrdt / pojecie

Wyjasnienie skrotu / definicja

Osoby nadzorujqce

Dla potrzeb niniejszego opracowania sa to przewodniczacy i czlonkowie rady nadzorcze;j.

Wynagrodzenie zmienne, ktorego wyplata jest uzalezniona od realizacji
krétkookresowych (rocznych) celéw.

Dla potrzeb niniejszego opracowania za prezesa zarzadu uznano najwyzsze stanowisko
w zarzadzie, niezaleznie od nazwy (prezes zarzadu, dyrektor generalny, dyrektor
naczelny, CEO itd.).

Programy motywacyjne, w ktérych pracownik po okresie nabywania uprawnien
otrzymuje ekwiwalent pieniezny akcji, do ktérych uzyskat prawo lub réznicy kursowej
miedzy cena akcji w dniu nabycia uprawnien do nagrody i ceng wyznaczona w dniu
przyznania nagrody.

Dodatkowe gratyfikacje wynikajace ze swiadczenia pracy, tj. prywatna opieka
medyczna, dodatkowy urlop ptatny itp.

Indeks gietdowy 20 najwiekszych spdtek akcyjnych notowanych na Warszawskiej
Gieldzie Papieréw Wartosciowych.

Indeks gietdowy $rednich spétek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papieréw
Wartosciowych. W jego sktad wchodzi 40 spétek.

Indeks gietdowy matych spdtek notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papieréw
Wartosciowych. W jego sktad wchodzi 80 spétek.

Zwane rowniez ptacg zasadniczg lub podstawowa, czyli wynagrodzenie wyptacane
pracownikowi za powierzong mu prace.
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Kontakt

Jezgeli chcieliby Paristwo omdéwic szczegoly raportu,
prosimy o kontakt z nastepujqcymi osobami:

Katarzyna Serwirska
Dyrektor, HR Services

katarzyna.serwinska@pl.pwc.com
tel.: (22) 746 47 94
tel. kom.: +48 502 18 47 94

Piotr Réwiriski
Dyrektor, Zarzadzanie ryzykiem
i audyt wewnetrzny

piotr.rowinski@pl.pwc.com
tel. kom.: +48 502 18 40 03

Robert Kujoth
Menedzer, HR Services

robert.kujoth@pl.pwc.com
tel.: (22) 746 72 22
tel. kom.: +48 519 50 72 22

Justyna Pabich
Starszy Konsultant, HR Services

justyna.pabich@pl.pwc.com
tel.: (22) 746 72 24
tel. kom.: +48 519 50 72 24

Dominika Jedrzejewska
Starszy Konsultant, HR Services

dominika.jedrzejewska@pl.pwc.com
tel.: (22) 746 72 27
tel. kom.: +48 519 50 72 27

Justyna Gruszka
Konsultant, HR Services

justyna.gruszka@pl.pwc.com
tel.: (22) 746 62 90
tel. kom.: +48 519 50 62 90
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