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KTO ZYSKA A KTO STARCI?
WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADOW
WG. NOWEJ USTAWY KOMINOWE!

We wrzesniu 2016 roku weszta w zycie tzw. ,nowa ustawa kominowa” dotyczaca
zasad ksztattowania wynagrodzen cztonkéw zarzadéw w spoétkach panstwowych.
Ustawa byta szeroko komentowana w mediach i budzita wiele kontrowers;ji.
Najwazniejsze pytanie oczywiscie dotyczyto kwestii kto zyska, a kto straci? Kto moze
liczy¢ na wzrost wynagrodzenia, a kto bedzie musiat pogodzi¢ sie z jego obnizka?

Wedtug jej zapisow wynagrodzenia oséb petnigcych najwyzsze funkcje w zarzadach
powinny sktadac sie z czesci statej (uzaleznionej od wielkos$ci spoétki) oraz czesci
zmiennej zaleznej od poziomu realizacji wyznaczonych celéw. Jako podstawe do
wyliczenia czesci statej wyznaczono wartos¢ miesiecznego wynagrodzenia w sektorze
przedsiebiorstw bez wyptat nagréd z zysku w czwartym kwartale roku poprzedniego
(w 2016 roku wyniosto ono 4 403,78 PLN). Wazng kwestig jest zapis mdéwiacy o tym,
ze menedzerowie nie bedg mogli pobiera¢ dodatkowego wynagrodzenia ze spdétek
zaleznych, jak miato to miejsce do tej pory. Obowigzek podjecia uchwaty okreslajgcej
zasady wynagradzania cztonkdéw zarzadu oraz rad nadzorczych zostat natozony na
walne zgromadzenia lub zgromadzenia wspdlnikow spotek.
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Tabela 1. Schemat ustalenia wynagrodzen cztonkéw zarzadéw
wedtug ,,nowej ustawy kominowej”

przedziat wynagrodzenia premia jako %
- roczny suma . . .
zatrudnienie , , jako krotnos¢ podstawy wynagrodzenia
obroét netto aktywow . .

obliczenia podstawowego
<10 <2 min EUR <2 min EUR 1-3 100%
>11 >2 min EUR >2 min EUR 2-4 100%
>51 >10mIn EUR  >10min EUR 3-5 100%
2251 > 50 min EUR > 43 min EUR 4-8 100%
21251 > 250 min EUR > 215 mln EUR 7-15 100%

Zrédfo: Ustawa o zasadach ksztattowania wynagrodzer oscb kierujgcych niektérymi spotkami (2016)

W ponizszym artykule przeanalizowalismy informacje w jaki sposdb spétki, w ktérych
Skarb Panstwa posiada znaczace udziaty, okreslity docelowg wysoko$¢ wynagrodzen
swoich menedzeréw. Dane pochodzg z zapiséw uchwat walnych zgromadzen
akcjonariuszy. Wiekszo$¢ przeanalizowanych spoétek ustalito maksymalne widetki
wynagrodzenia zasadniczego dla o0séb petnigcych funkcje prezesa zarzadu
w przedziale od 7 do 15 krotnosci podstawy obliczenia, czyli od 31 do 66 tys. PLN
miesiecznie. Tylko dwie spétki tj. GPW SA i PHN SA ustality nizsze przedziaty ptacowe,
odpowiednio od 4 do 8 i od 3 do 5 krotnosci podstawy obliczenia. We wszystkich
spotkach, z wytgczeniem JSW SA te same przedziaty bedg obowigzywaty do ustalenia
wynagrodzen pozostatych cztonkédw zarzaddéw. Zgodnie =z zapisami ustawy
uzupetnieniem wynagrodzenia zasadniczego jest premia przyznawana za realizacje
wyznaczonych celéw zarzadczych. Dzieki niej menedzerowie beda mogli nawet
podwoi¢ swoje pensje. Warto zwréci¢ uwage, iz tylko jedna ze spétek - PZU SA
wyznaczyta nizszg maksymalng warto$¢ premii, czyli 70% wynagrodzenia
zasadniczego.
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Tabela 2. Sposdb ustalania wynagrodzen cztonkéw zarzadow
w spoétkach Skarbu Pariistwa w 2017 roku

wynagrodzenie wynagrodzenie L.
. . maksymalna wysokos¢
zasadnicze prezesa zasadnicze pozostatych .
e . . . wynagrodzenia
nazwa spotki zarzadu jako cztonkow zarzadu jako . .
. L. . L. zmiennego jako %
wielokrotnos¢ podstawy wielokrotnos¢ podstawy .
. . . . wynagrodzenia statego
obliczenia obliczenia

ENEA 7-15 7-15 max. 100%
ENERGA 7-15 7-15 max. 100%
GPW 4-8 4-8 max. 100%
GRUPA AZOTY 7-15 7-15 max. 100%
JSw 7-15 7-12 max. 100%
KGHM 7-15 7-15 max. 100%
LOTOS 7-15 7-15 max. 100%
PGE 7-15 7-15 max. 100%
PGNiG 7-15 7- 15 max. 100%
PHN 3-5 3-5 max. 100%
PKNORLEN 7-15 7-15 max. 100%
PKO BP 7-15 7-15 max. 100%
PZU 7-15 7-15 max. 70%
TAURON 7-15 7-15 max. 100%

Zrédto: Uchwaty walnych zgromadzeri akcjonariuszy poszczegélnych spétek

Z badania wynika, iz wiekszo$¢ menedzeréw spétek Skarbu Panstwa w 2017 roku
bedzie mogta otrzymac wynagrodzenie w maksymalnej wysokosci 1,6 min PLN (przy
zatozeniu, ze zrealizujg cele premiowe). W tym miejscu nasuwa sie pytanie jakie cele
majg do realizacji top menedzerowie? W tabeli 3. prezentujemy zestawienie
gtéwnych zadan wyznaczonych dla cztonkéw zarzgddéw zawartych w uchwatach kilku
wybranych spétek. Niestety wszystkie cele opisane sg w sposéb bardzo ogélny, nie
podano w nich konkretnych wartosci i miernikdw, ktére bedg stuzyty do oceny ich
realizacji, a co za tym idzie wyptaty premii. W kazdej spotce Rada Nadzorcza jest
upowazniona do uszczegdétowienia tych celéw wraz z okresleniem ich wag oraz
obiektywnych i mierzalnych kryteridw realizacji i rozliczania (KPI).
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nazwa spotki

JSW

LOTOS

PGNiG

PKO BP

Sedlak & Sedlak
ul. Krélowej Jadwigi 189 B
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Tabela 3. Cele premiowe cztonkéw zarzadéw
w wybranych spétkach Skarbu Panstwa

cele premiowe

realizacja okreslonego poziomu EBITDA GK,

realizacja projektéw inwestycyjnych wynikajacych z programu restrukturyzacji,
realizacja okreslonego poziomu i struktury produkcji wegla,

zwiekszenie wydajnosci na jednego zatrudnionego w Spéice,

wykonanie wskaznika mining cash cost na okreslonym poziomie.

wzrost EBITDA LIFO,

poprawa efektywnosci kosztowej,

realizacja projektéw strategicznych zgodnie z przejetym budzetem

i harmonogramem inwestycji,

dotrzymanie okreslonych wskaznikéw poziomu zadtuzenia.

wypracowanie skonsolidowanego wyniku EBITDA w Grupie Kapitatowej,

liczba pozyskanych nowych klientow,

realizacja strategii Grupy Kapitatowej,

terminowa realizacja projektéw inwestycyjnych,

coroczne odtworzenie krajowych zasobdw gazu ziemnego i ropy naftowej.
osiggniecie odpowiedniego poziomu wyniku finansowego netto,

osiggniecie ustalonego poziomu wskaznikéw ekonomiczno-finansowych: C/I, ROE,
udziatu naleznosci z rozpoznang utratg wartosci w portfelu kredytowym, marzy
odsetkowej, wskaznika zadowolenia klientow,

realizacja strategii Banku oraz Grupy Kapitatowej Banku,

utrzymanie pozycji rynkowej Banku (Cele Zarzadcze).

Zrédto: Uchwaty walnych zgromadzeri akcjonariuszy poszczegolnych spotek
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Wracajgc do pytania postawionego na poczatku artykutu - kto zyska, a kto straci? Aby
na nie odpowiedzie¢ w tabelach 4 i 5. zestawiono wysokos¢ wynagrodzen
otrzymanych przez osoby zarzadzajgce poszczegdlnymi spotkami w 2016 roku z
maksymalng wartos$cig wynagrodzen, ktére mogg zosta¢ im wyptacone w 2017 roku.
Z przedstawionych danych wynika, iz w wiekszosci analizowanych spétek
wynagrodzenia oséb zarzgdzajacych moga wzrosngé w stosunku do wynagrodzen
wyptaconych w 2016 roku.

W pierwszej kolejnosci spdjrzmy na wynagrodzenia prezeséw. Ze wzgledu na duze
zmiany kadrowe, w tabeli prezentujemy dane tylko dla czterech spétek, w ktérych
prezesi przepracowali caty rok. Tomasz Gawlik, zarzadzajgcy Jastrzebska Spodtka
Weglowg zarobit w 2016 roku 743 tys. PLN. Zgodnie z zapisami podjetej uchwaty NWZ
jego nastepca Daniel Ozon moze w 2017 zrobié¢ ponad dwa razy tyle. Jednakze w
pozostatych spoétkach wynagrodzenia prezeséw zostang obnizone, w PKN ORLEN o
prawie 130 tys. PLN, w PGNIG o ponad 200 tys. PLN, a najwiecej straci osoba
zarzadzajgca PKO BP - ponad 1 min PLN.

Tabela 4. Porownanie wynagrodzen wyptaconych
prezesom zarzadow w 2016 roku z maksymalnymi kwotami,
ktore moga otrzymac w 2017 roku (dane w PLN)

TG wynagrodzenie maksymalna Yvysokoéé réinica
wyptacone w 2016 roku wynagrodzenia w 2017
JISW 743 067 1585361
PGNiG 1798 000 1585 361 -212 639
PKN ORLEN 1715000 1585361 -129 639
PKO BP 2671000 1585361 -1 085 639

Zrédto: Opracowanie wtasne, na podstawie danych z raportu
,Wynagrodzenia cztonkéw zarzqdow w 2016 roku”, Sedlak & Sedlak

W przypadku oséb petnigcych funkcje wiceprezeséw i cztonkéw zarzagddw w czterech
spoétkach: ENEA, GRUPA AZOTY, JSW i LOTOS maksymalna wysokos$¢ wynagrodzen
okreslona w uchwatach WZ jest o ponad 600 tys. PLN wyzsza od s$redniej pensji
wyptaconej w 2016 roku. Natomiast w PKN ORLEN i banku PKO BP wynagrodzenia
zostang obnizone odpowiednio 0 1,1 min PLN i 500 tys. PLN.
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Tabela 5. Poréwnanie wynagrodzen wyptaconych pozostatym
cztonkom zarzadow w 2016 roku z maksymalnymi kwotami,

nazwa spotki
ENEA
GPW
GRUPA AZOTY
JSW
LOTOS
PGNiG
PHN
PKN ORLEN
PKO BP

TAURON

~Wynagrodzenia cztonkdw zarzqgddéw w 2016 roku”, Sedlak & Sedlak

Czy nowa ustawa

ktére mogq otrzymac w 2017 roku (dane w PLN)

srednie wynagrodzenie
wyptacone w 2016 roku

944 516

688 000

966 500

634 600

929 308

1509 500

526 352

2 687 667

2090333

1208 333

maksymalna wysokos¢
wynagrodzenia w 2017

1585361

845 526

1585361

1268 289

1585361

1585361

528 454

1585361

1585361

1585361

Zrédto: Opracowanie wtasne, na podstawie danych z raportu

zrewolucjonizuje wynagrodzenia cztonkéw

roznica

+640 845

+157 526

+618 861

+633 689

+656 053

+75 861

+2 102

-1 102 306

-504 973

+377 027

zarzadow w

panstwowych spotkach? Z przedstawionych danych wynika, ze na pewno daje

mozliwos¢ ich podwyzszenia. Jednakze czy tak sie stanie, o tym zapewne przekonamy

sie dopiero po publikacji sprawozdan finansowych za 2017 rok.

Wiecej informacji o wynagrodzeniach top menedzeréw znajdg Paristwo w raporcie

»Wynagrodzenia cztonkéw zarzadéw w 2016 roku”, Sedlak & Sedlak. Raport skfada

sie z szesciu czesci:

Cze$¢ | zawiera ogdlne analizy na temat wynagrodzen cztonkdw zarzgddéw spotek

gietdowych w

2016 roku. Ponadto przedstawiono w niej analize struktury

wynagrodzen oraz zrdéinicowanie wynagrodzen w spotkach Skarbu Panistwa i

spotkach z réznych branz.
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Czesc Il zawiera analizy na temat wynagrodzen cztonkdw zarzaddw spotek gietdowych
zaliczanych do réznych indekséw: WIG20, mWIG40, sWIG80, WIG-DIV, RESPECT
INDEX, czy indeksow sektorowych.

W czesci lll przedstawiono wynagrodzenia menedzeréw w spotkach o réznym
poziomie zyskownosci. Analizy przeprowadzono w zaleznosci od takich
charakterystyk jak: zysk netto, zysk operacyjny, EBITDA czy zysk na akcje.

W czesci IV zaprezentowano analizy wynagrodzen menedzeréw w spétkach o réznej
wielkosci: przychoddéw, aktywodw, kapitatow witasnych, kapitalizacji czy zatrudnienia.
Czesc V zawiera analizy catkowitych funduszy przeznaczonych na wynagrodzenia top
menedzerow.

Czes¢ VI zawiera zestawienia S$rednich wynagrodzen w spétkach i rankingi
wynagrodzen menedzerow.

Iwona Wabik-Szuba
Sedlak & Sedlak

wynagrodzenia.pl

Sedlak & Sedlak wyraza zgode na publikacje niniejszego opracowania pod warunkiem
powotania sie na Zrédto: wynagrodzenia.pl oraz zamieszczenie pod artykutem aktywnego
linku do strony o wynagrodzeniach menedzeréw spétek gietdowych:

(http://wynagrodzenia.pl/wynagrodzenia-menedzerow)

czcionka nie mniejszg niz czcionka uzyta w publikacji.
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