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OKRESLANIE WARTOSCI tACZNEGO PAKIETU
WYNAGRODZEN:
EXECUTIVE COMPENSATION BENCHMARKING

Nie sposéb wustali¢ wtasciwej wysokosci wynagrodzenia pracownika nie dysponujgc
odpowiednim poréwnaniem. W przypadku wynagrodzen wyzszej kadry zarzadzajgcej caty
proces jest znacznie bardziej skomplikowany niz w przypadku szeregowych stanowisk.

Jak zbudowac¢ grupe poréwnawczg?

Grupa porownawcza dostarcza wiadomosci na temat wysokos$ci wynagrodzen menedzeréw
w podobnych firmach. Najczesciej stosowang praktyka jest wybdr okoto 15 przedsiebiorstw
z tej samej lub zblizonej branzy. Drugim istotnym kryterium jest wielko$¢ poréwnywanych
organizacji. Mark Reilly (2015)! zaleca dobdr firm, ktérych przychody byly nie mniejsze niz
potowa przychoddéw poréwnywanej firmy i nie wieksze niz ich dwukrotnos¢. Okreslenie
wielkosci firmy dzieki wykorzystaniu przychodéw jest dobre przede wszystkim dla firm
przemystowych i handlowych, gdyz najlepiej odzwierciedla to skale ich dziatalnosci. Warto
pamietaé, ze wielkos¢ przychoddéw jest wartoscig najsilniej korelujgcg z wysokoscia
wynagrodzen. W przypadku firm z branzy finansowej badz nieruchomosci lepszg baze
porownania moze stanowi¢ wartos¢ aktywow. Informacja ta w wiekszym stopniu
odzwierciedla wielkos¢ tego typu przedsiebiorstwa. W przypadku start-updw sugeruje sie
z kolei stosowanie kapitalizacji rynkowej jako wtasciwego wskaznika poréwnania. Kapitalizacja
w tym przypadku jest miarg ktdra pozwala okresli¢ zaufanie inwestoréw do przedsiebiorstwa
i jego potencjat. Przychody nie sg dla takich firm najlepszg miarg, gdyz czesto ich po prostu
jeszcze nie ma. Odpowiednio dobrana grupa porownawcza pozwala uzyska¢ dane
o wynagrodzeniach menedzerow w spodtkach, ktére sg bezposredniag konkurencjg

1 Reilly, M. The good, the bad, and the benchmarked. Workspan, 3 (2015), s. 18-25.
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poréwnywanego przedsiebiorstwa. Warto pamietac, ze jest to tez najblizszy potencjalny rynek
wymiany kadrowej menedzeréw, dla ktorych tworzymy system.

W optymalnej sytuacji benchmark zapewnia nam informacje na temat wysokosci
wynagrodzenia statego, wyptaconych i naleznych premii oraz wartosci przyznanych
instrumentow kapitatowych. Sytuacja optymalna w Polsce jednak nie wystepuje.
Obowigzujace przepisy nie nakazujg wprost podawania odrebnej informacji na temat
wysokosci poszczegdlnych sktadnikdw wynagrodzen. Osobng informacje nalezy poda¢ tylko
dla wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we witadzach jednostek podporzadkowanych.
Dlatego tez grupy poréwnawcze tworzone dla spétek z GPW zawierajg zazwyczaj informacje
jedynie na temat wynagrodzenia catkowitego. Bardziej szczegétowe dane mozna uzyskac dla
bankdéw i innych instytucji finansowych, ktére podlegaja dyrektywie CRD IV.

Aby lepiej przyblizy¢ sposdb wtasciwego doboru spétek wchodzgcych w sktad grupy
porownawczej ponizej przedstawiamy krok po kroku jak takg grupe skonstruowad. Aby
przystgpic¢ do pracy analitycznej musimy pozyskac informacje na temat podstawowych danych
finansowych (jak np. przychody, zyski, zatrudnienie etc.) poréwnywanego przedsiebiorstwa.
Nastepnie nalezy wybrac¢ przedsiebiorstwa wchodzgce w skfad grupy poréwnawczej. Wezmy
przyktadowa spotke z branzy spozywczej o rocznych przychodach w wysokosci 300 min PLN.
Jako poréwnywane spotki wezmiemy przede wszystkim inne przedsiebiorstwa z branzy
spozywczej i przychodach nie mniejszych niz 150 min PLN i nie wiekszych niz 600 min PLN.
Spoétek zaklasyfikowanych do branzy produkcji zywnosci na GPW jest 14. Gdy dodatkowo do
grupy wprowadzimy kryterium przychodowe, to mozliwych do doboru przedsiebiorstw
zostaje 5. W tym momencie stajemy przed trudnym wyborem co nalezy zrobi¢ — poréwnywac
firmy z tej samej branzy, czy poréwnywalnej wielkosci. Wydaje sie, ze lepszym rozwigzaniem
jest wybér firm produkcyjno - handlowych z innych branz o poréwnywalnych przychodach. Na
szczeblu zarzadczym wazniejszym kryterium jest zakres odpowiedzialnosci osoby
zarzadzajgcej. Czy dana osoba bedzie pracowaé w firmie spozywczej, czy motoryzacyjnej ma
juz mniejsze znaczenie. Nalezy przeciez pamieta¢ o tym, ze menedzerowie mogg zmieniac
prace nie tylko wewnatrz tej samej branzy. Dlatego czasami warto w poréwnaniu uzy¢ tez
poréwnywalne wielkoSciowo spoétki zajmujgce sie czym innym niz nasze przedsiebiorstwo.

Uzupetniajac naszg grupe o firmy z branzy chemicznej, materiatéw budowlanych oraz tworzyw
sztucznych liczba mozliwych do wyboru firm rosnie z 14 do 46. Po uwzglednieniu kryterium
przychodowego zostaje 20 firm o przychodach w przedziale 154 — 566 min PLN rocznie. Warto
tez sprawdzi¢ czy firmy o przychodach mniejszych lub wiekszych niz analizowane
przedsiebiorstwo nie sg nadreprezentowane. W naszym przypadku firm o przychodach
mniejszych niz 300 min PLN jest 13, a o wiekszych 7. Nadreprezentowane sg wiec
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przedsiebiorstwa o przychodach mniejszych niz 300 mln PLN. Usuniecie kilku firm z grupy firm
o przychodach ponizej 300 min PLN poprawi jako$é naszego pordéwnania. Usuwajac firmy
warto dodatkowo zwréci¢ uwage na branze z ktérej pochodza. Jezeli do wyboru mamy
usuniecie przedsiebiorstwa z branzy poréwnywanej spoétki i z innej, to lepiej usungc te z innej.
W naszym przyktadzie usuwamy 4 spétki o przychodach 154, 156, 160 i 201 min PLN. W sktad
naszej grupy wchodzi teraz 16 przedsiebiorstw o przychodach 184 — 566 min PLN. Podczas
doboru firm do grupy nalezy zwrécié tez uwage, czy menedzerowie w analizowanych spétkach
przepracowali petny rok obrotowy. Tylko w ich przypadku otrzymujemy informacje na temat
petnej wartosci pakietu wynagrodzen (wynagrodzenie za petne 12 miesiecy i uzyskane
premie). Gdy dysponujemy dobrg bazg danych zawierajaca wszystkie potrzebne informacje,
to ten krok warto wykonaé, nawet przed przystgpieniem do stopniowanego ograniczania
przedsiebiorstw branych pod uwage. Na koniec warto zwrdci¢ uwage na wartosci
wynagrodzen w badanej grupie ktére wyraznie odstajg in minus badz in plus i okresli¢ czy
roznice te nie wynikajg ze struktury wiascicielskiej (np. prezes jest zatozycielem firmy i nie
pobiera wynagrodzenia lub przeciwnie, otrzymat bardzo wysoka dywidende). W takiej sytuacji
nalezy rozwazy¢ usuniecie tego typu przypadkow.

Wybrana przez nas grupa zawiera informacje na temat wynagrodzen 43 menedzerdw, ktérzy
przepracowali caty rok: 16 prezeséw zarzaddéw z 16 firm, 17 wiceprezeséw z 10 firm oraz 10
cztonkéw zarzadéw z 8 firm. Przedsiebiorstwa czesto nie wyrdzniajg w sktadzie zarzagdéw
osobno funkcji wiceprezesa i cztonka zarzadu, dlatego tez czasami analizy przygotowuje sie
jedynie dla funkcji prezesa zarzadu i pozostatych cztonkéw, a nie dla wiceprezesow i cztonkéw
zarzagdow osobno. Podczas konstruowania grupy warto zwrécic¢ takze uwage, ze oferowane
menedzerom stawki wynagrodzen mogg sie od siebie bardzo rdézini¢ nawet w firmach
o podobnej wielkosci. Dlatego nie zaleca sie konstruowania grup szczegdétowych
(dla poszczegdlnych funkcji) w sktad ktérych wchodzi mniej niz 8 przedsiebiorstw.

Tabela 1. Przyktadowa grupa poréwnawcza dla firmy
z branzy produkcyjnej o przychodach 300 min PLN
srednie wynagrodzenie osoby

firma przychody (w min PLN) petnigcej funkcje w zarzadzie
( w PLN)
A 567 788 267
B 490 519 626
C 479 728 000
D 375 954 677
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E 365 582 233
F 343 719 500
G 306 291677
analizowana firma 300 ?7??

H 288 1257 287
I 283 533667
J 278 396 500
K 277 899 800
L 235 625 000
M 226 368 000
N 224 858 000
o 207 358 000
P 185 208 233

Opracowanie wtasne Sedlak & Sedlak na podstawie raportu o wynagrodzeniach cztonkow zarzqdéw w 2017 roku

Wyniki analizy dla uwzglednionych spétek przedstawione zostaty w Tabeli 4. Jak z niej wynika,
wynagrodzenie prezesa znaczgco rozni sie od wynagrodzen oséb petnigcych pozostate funkcje.
Wynagrodzenia wiceprezesow i cztonkéw zarzgddw nie sg juz tak bardzo odmienne. W tabeli
mozna zauwazy¢ takze, ze Srednie wynagrodzenie cztonkow zarzgdéw bylo wyisze niz
wiceprezeséw. Warto w tym miejscu zauwazyé, ze $rednia jest miarg statystyczng bardziej
podatng na wyniki skrajne niz mediana. Stad tez mogg wynika¢ wspomniane rdznice.

Tabela 2. Wyniki analiz dla omawianej grupy porownawczej
dla kryterium branzowego i przychodéw

prezes zarzadu 459 000 694 000 1041800 751 443
wiceprezes 395 000 572 337 714 900 547 019
cztonek zarzadu 389 000 526 000 912 000 579 960
ogot 395 000 598 700 803 500 630 745

Opracowanie wtasne Sedlak & Sedlak na podstawie raportu o wynagrodzeniach cztonkow zarzqdow w 2017 roku
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Jak zatem skorzysta¢ z zaprezentowanych wynikow? Zazwyczaj firmy porédwnujg sie do
mediany wynagrodzen w danej grupie porownawczej. Takie podejscie moze by¢ ktopotliwe
z dwéch powoddw. Po pierwsze moze prowadzi¢ to do efektu jeziora Wobegon. Termin ten
powstat w nawigzaniu do stuchowiska radiowego z USA. Efekt ten polega na przeswiadczeniu,
ze dane grupy lub osoby osiggajg wyniki powyzej sredniej. Nie wystepuja natomiast osoby
z osiggnieciami ponizej niej. Na gruncie benchmarkingu poréwnywanie sie przez firmy do
mediany wynagrodzen urzeczywistnia omawiany efekt. Jezeli menedzer otrzymuje
wynagrodzenie w wysokosci mediany lub powyzej niej, to wartosc ta z kazdym rokiem rosnie.
Dlatego tez podczas korzystania z wynikdw analiz warto odnie$¢ sie do efektywnosci
uwzglednionych przedsiebiorstw. Mozna poréwnaé je wykorzystujgc wzglednie odporne na
czynniki losowe miary, takie jak np. zysk operacyjny lub EBITDA.

Po drugie, jezeli nie udato nam sie uzyskac grupy, w ktérej poréwnywane przedsiebiorstwo
jest zaszeregowane w s$rodku stawki pod wzgledem wielkosci, réwniez powinnismy
uwzgledni¢ to w korzystaniu z gotowej analizy. Jezeli w grupie wystepowataby np.
nadreprezentacja firm znaczgco wiekszych od naszego przedsiebiorstwa (np. 12 z 16 firm
bytoby wiekszych o co najmniej 20-30%), to warto dokonac¢ poréwnania nieco ponizej mediany
wynagrodzen.

Drugim mozliwym rozwigzaniem jest skonstruowanie kilku grup poréwnawczych. Rozwigzanie
to jest szczegdlnie korzystne w sytuacji, gdy skonstruowanie poréwnania w ktérym tgczymy
dwa kryteria (np. branza + przychéd) jest niemozliwe ze wzgledu na matg liczbe dostepnych
danych. W takim przypadku zestawiamy firmy wedtug réznych wskaznikéw finansowych.
Zazwyczaj s3 to przychody, zatrudnienie, kapitalizacja, zysk operacyjny/EBITDA. Firma jest
wtedy porédwnywana z kazdg grupg osobno na tych samych zasadach, jakie przedstawilismy
wczesniej (np. dobieramy firmy o zysku nie mniejszym niz potowa zysku naszego
przedsiebiorstwa i nie wieksze niz jego dwukrotnosc).

Najwiekszg trudnoscia w tym przypadku jest to, ze wartosci wynagrodzen uzyskane
w poszczegdlnych grupach mogg znaczgco rozni¢ sie od siebie. Rdznice te mogg
w szczegdlnosci zachodzi¢ przy wzajemnym poréwnywaniu wynikow z grup dotyczacych
wielkosci (przychody, zatrudnienie) i zyskdw. Dzieje sie tak, dlatego, ze zysk przedsiebiorstwa
jest wartoscig zalezng od wielu czynnikéw i podlegajgcg duzym wahaniom roku do roku. Z tego
powodu moze okazacd sie, ze nawet bardzo duze przedsiebiorstwo wypracowuje niewielki zysk
i wpadnie do naszej grupy poréwnawczej, znaczgco zawyzajac wyniki porédwnania. Przy
stosowaniu tego podejscia warto zwréci¢ uwage, aby dobierane do grupy firmy byty podobnej

. s .
wielkosci.
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Najwiekszg zaletg tego podejscia jest to, ze zazwyczaj umozliwia ono wybdr firm o bardzo
podobnych parametrach finansowych. Ograniczenie o kryterium branzowe zazwyczaj zaweza
nam wstepny wybor do kilkudziesieciu przedsiebiorstw. Kierowanie sie tylko parametrem
finansowym umozliwia wybor sposréd 400 spoétek notowanych na GPW. Kierujac sie naszym
przyktadem przedsiebiorstwa o przychodach rocznych 300 min PLN, rezygnujac z kryterium
branzowego, firm o przychodach 150 — 600 mIn mamy do wyboru ponad 100. Aby wybra¢ 16
firm przy uwzglednieniu kryterium branzowego i przychoddéw, musieliSmy postuzyé sie
przedziatem 184 — 566 mIn PLN. Przy uwzglednieniu jedynie kryterium przychodéw przedziat
mozna zawezi¢ do 283 - 330 mIn PLN. Jak mozemy zobaczy¢ w tabeli pigtej wyniki tak
skonstruowanej grupy poréwnawczej réznig sie od wynikéw przedstawionych w tabeli 4.

Tabela 3. Wyniki analiz dla omawianej grupy poréwnawczej dla kryterium przychodow

funkcja dolny kwartyl mediana gorny kwartyl srednia
prezes zarzadu 480 000 659 000 1365 300 910 366
wiceprezes 420 000 508 000 651 330 520 050
cztonek zarzadu 347 584 490 000 760 500 551 857
ogot 420 000 538 500 798 708 910 366

Opracowanie wtasne Sedlak & Sedlak na podstawie raportu o wynagrodzeniach cztonkéw zarzgdow w 2017 roku

Na gruncie naszej dotychczasowej praktyki zawodowej wydaje sie, ze najlepszym podejsciem
w polskich warunkach jest stosowanie potgczonego podejscia pierwszego i drugiego. Grupa
stworzona przez pofaczenie kryterium branzowego z kryterium finansowym stanowi gtéwny
punkt odniesienia. Natomiast grupy stworzone w oparciu o pojedyncze kryteria finansowe
mogg postuzyé do analiz pomocniczych.

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
Ogolnopolskiego Badania Wynagrodzen (http://wynagrodzenia.pl/t/ogolnopolskie-badanie-
wynadrodzen-np) czcionkg nie mniejsza niz czcionka uzyta w publikacji.
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