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KSZTALTOWANIE SIE WYNAGRODZEN ZARZADOW
SPOLEK INFORMATYCZNYCH NA TLE SYTUACJI FINANSOWEJ FIRMY

Niezaleznie od obserwowanych zawirowan na rynkach finansowych nadal
mozna twierdzi¢, ze obecny czas sprzyja firmom informatycznym. Ciagle daze-
nie do optymalizacji dziatalno$ci, zmniejszenia kosztow, usprawnienia prze-
ptywu informacji zmusza inne firmy do siegania po coraz to nowoczesniejsze
rozwiazania informatyczne. Z jednej strony pozwala to ,,patrzeé¢” spdétkom in-
formatycznym z optymizmem w przysztos¢, z drugiej zas, firmy te musza w
sposdb ciagly rozwijaé si¢, szuka¢ nowych rozwiazan, mierzy¢ si¢ z coraz to
wieksza konkurencja, wewnatrz branzy. Motto: ,,kto stoi w miejscu, ten cofa
si¢” jest w przypadku firm sektora IT szczegdlne widoczne. Dlatego tez duze
znaczenie dla sytuacji firm informatycznych, podobnie jak dla innych spotek,
ma wiedza, do$wiadczenie czy intuicja oséb zasiadajacych we wtadzach spotek.
Osoby te, za swoja prace na rzecz firmy oczekuja adekwatnych wynagrodzen.
Powinny one jednak by¢é w pewnym zakresie powiazane z sytuacja finansowa,
spotki. Natomiast sytuacja finansowa spoiki nie zawsze wynika tylko i wylacz-
nie z podejmowanych decyzji przez wtadze spoiki, ale rowniez z ogdlnej sytu-
acji gospodarczej, w ktorej to spotka taka funkcjonuje. Najlepiej mozna zobra-
zowac to poprzez porownanie ksztattowania si¢ indeksu WIG, bedacego synte-
tycznym miernikiem dla wszystkich spétek notowanych na Warszawskiej Giet-
dzie Papieréw Wartosciowych, z indeksem WIG-INFO, obrazujacego sytuacje
spotek zaliczanych do sektora informatycznego. Na rysunku 1, na ktérym ze-
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stawiono wykresy obu indekséw, daje si¢ zauwazyé wyrazna korelacja pomi¢-
dzy indeksami. Obliczony dla 821 notowan, majacych miejsce w okresie od
02.01.2005r. do 14.04.2009r., wspotczynnik korelacji liniowej Pearsona wyka-
Zuje istotna statystycznie, bardzo silna dodatnia zalezno$¢ miedzy omawianymi
indeksami (p=0,9662).
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Rys. 1. Ksztattowanie si¢ wartosci WIG-INFO i WIG na WGPW w okresie 02.01.2005-
14.04.2009

Zrédto: opracowanie wiasne.

Oznacza to bardzo silne powiazanie sytuacji finansowej spdétek informa-
tycznych i innych spétek, na rzecz ktérych spdtki IT czesto swiadcza swoje
ustugi. To z kolei mogtoby prowadzi¢ do nastepujacych wnioskéw: albo wyna-
grodzenie kadry zarzadzajacej w spotkach informatycznych jest zalezne od
sytuacji ogdlnogospodarczej i nie rozni si¢ znaczaco w poszczegélnych spodt-
kach, albo jednak jest wypadkowa doswiadczenia, wiedzy, zaangazowania kie-
rownictwa spoiki i nie odzwierciedla wprost ksztattowania si¢ wskaznikéw
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finansowych dla danej spotki. Istnieje oczywiscie jeszcze trzecia mozliwosé,
wedtug ktérej wynagrodzenie kadry zarzadzajacej spotkami informatycznymi
jest wypadkowa sytuacji ogolnogospodarczej (przektadajacej si¢ na sytuacje
finansowa spétki) oraz prowadzonej polityki dotyczacej wynagrodzen przez
dana spotke. W celu okreélenia, zjaka sytuacja mamy do czynienia w przypad-
ku polskich spétek IT, ponizej zaprezentowano wyniki badan dla spétek wcho-
dzacych w sktad WIG-INFO'.

Na podstawie zebranych informacji mozna stwierdzi¢, ze $rednie wyna-
grodzenie oséb wchodzacych w sktad zarzadu spotek informatycznych w 2007
roku wyniosto 657,62 tys. z}, natomiast typowe $rednie wynagrodzenie uksztat-
towato si¢ na poziomie od 196,2 tys. zt do 1119,1 tys. zt. W okresie tym naj-
wicksze Srednie wynagrodzenie zostato wyptacone przez spotke Mclogic i wy-
niosto $rednio 1996 tys. zt na osobe, za$§ najmniej wynagrodzony zostat zarzad
spotki Ibsystem - $rednie wynagrodzenie wyniosto 89,9 tys. zt na osobe.
Ksztaltowanie si¢ wynagrodzen zarzaddéw spotek na tle wybranych wskaznikow
finansowych przedstawiono w tabeli 1.

Analiza zalezno$ci funduszu ptac kadry zarzadzajacej, jak i $rednich wy-
nagrodzen poszczegdlnych cztonkéw zarzadu analizowanych spétek informa-
tycznych, wskazuje na istotny statystycznie, silnie dodatnio wptyw na te wiel-
kosci, wskaznika cena do zysku (P/BV). W pewnym jeszcze zakresie wynagro-
dzenia te zaleza od rentowno$ci operacyjnej i przychodow netto ze sprzedazy,
natomiast w przypadku pozostatych wskaznikéw ten wplyw jest jedynie $lado-
wy (tabela 2).

W przypadku cztonkdw zarzadéw analizowanych spétek, badanie moty-
wacyjnego charakteru wynagrodzen wskazuje, ze na kazde tysiac ztoty wypla-
conych w formie wynagrodzen przypada $rednio 210,2 tys. zt przychodéw netto
spotek i 15,9 tys. zt wypracowanego zysku. W przypadku pozostatych wskazni-
kéw, za 1 tys. zt na wynagrodzenia zarzadu, spétki Srednio otrzymuja: 0,003%
rentowno$ci operacyjnej, 0,019% wartodci wskaznika ROE, 0,002%) warto$ci
wskaznika ROA i 0,002 warto$ci wskaznika zysku do ceny. Ksztattowanie si¢
powyzszych relacji dla poszczegdlnych spdtek zawiera tabela 3. Na jej podsta-
wie mozna stwierdzi¢, ze najwiecej za 1 tys. zt wypltaconego wynagrodzenia
zarzadowi, otrzymuja;

' W badaniu nie uwzgledniono spétki TALEX, z powodu niepublikowania przez spétke
raportu rocznego za 2007 rok.
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Tabela 1

Wynagrodzenie cztonkéw zarzadu na tle wybranych wskaznikéw ekonomicznych

w 2007 roku
—_ (ROE) P/BY |
o < R & N 5 S —
2. | 58 S& g._ | 5z | 2%
58| 8% % z ESR | 3% | i3
Wyszczegblnienie | € 2| £ 5 4 S o i SR z =
£8 £22 ) £% = £52 | 25| 8¢
57 g5 | B° ¢ | E7 | 83
= S o~ & N @
ASSECOBS 8 1857 16,03 791 6,31 2,05 95977 15766 | 232,1 1
ASSECOPOL 9 9821 18,45 8,37 4,94 2,01 1282399 | 235438 | 1091,2
ASSECOSLO 5 2652 14,7 18,55 6,82 0,59 2480121 377027 | 5304
ATM 2 900 877 | 838 | 571 | 146 | 260066 | 25746 | 450,0 1
COMARCH 8 10999 7,57 14,93 7,66 4,92 581048 45519 | 13749
1 COMP 6 1723 14,68 8.52 5,7 1,38 180280 29610 | 287,2
1ELZAB 2,5 1001 14.97 18,07 | 12,27 | 0,22 66432 9104 4004 1
1 1IBSYSTEM 2 179,5 -4,71 16,99 11,69 2,52 22204 2808 89,8
IGROUP 2,33 388 4,69 53 2,38 1,38 248496 12226 166,5
IVMX 3 1144 8,76 9,39 6,12 2,17 240868 21207 | 381,3
1 MCLOGIC 4 7 984 18.77 30.77 | 20,51 5,01 43083 8131 1996,0
NOYTTUS 5 1815 14,16 12,99 7,54 1,99 69622 9487 363,0
NTTSYSTEM 4 1090 0,11 6,8 3,23 1.19 555432 8429 272,5
OPTIMUS 4,25 1002 -17,26 | 159,22 -97,84 | -2.12 100206 -22533 | 235,8
QUMAKSEK 4 1660 4,83 15,01 8,08 2,55 208848 10494 | 415,0
SYGNITY 6 4961 -5,71 -19,1 -7,61 1,02 1265793 | -85148 | 826,8
TECHMEX 4 1875,1 34 7,46 2,58 2,19 443311 14582 | 468,8
TETA 4 2625,8 19,81 18,22 | 10,99 | 3,38 63368 12685 | 656,5
1 WASKO 5 4246 89 19,9 10,34 3,07 400512 37848 | 849,2

* Uramkowe czedci liczby kadry kierowniczej wynikaja ze zmian w strukturze zarza-
déw spotek w ciagu roku

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych spotek.
Tabela 2

Wspbtczynniki korelacji liniowej Pearsona migdzy wynagrodzeniami zarzadéw bada-
nych spétek a wybranymi wskaznikami finansowymi

s Rentownosé Przychody netto ze ZysK (strata)
Wyszczegblnienie operacyjna (%) (ROE) (ROA) P/BV sprzedazy (tys. zt.) brutto (tys. zt.)
Srednie 0.3600 -0,0847 | 02550 | 0,6516 0,1625 0,1248
wynagrodzenie
Fundusz ptac 0,2990 -0,1197 0,1786 0,5668 0,3118 0,2605

Zrédto: opracowanie wtasne.
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- w przypadku rentowno$ci operacyjnej, akcjonariusze spotki Elzab;

- w przypadku wskaznika ROE, akcjonariusze Optimusa;

- w przypadku wskaznika ROA oraz P/BV, akcjonariusze Ibsystemu;

- wprzypadku przychoddéw netto i zysku brutto, akcjonariusze stowackiej
spbétki Assecoslo.

Tabela 3
Wielko$¢ wybranych wskaznikow finansowych
przypadajaca na 1 tys. z wynagrodzenia zarzadu
1 o LN
L A iz | 2
W Slnieni &é s uo-] é % %E g QS
yszczegolnienie % % 2 % ~ % é i =
= & g 4
~ 2 N
ASSECOBS 0,009 0,004 0,003 0,001 51,684 8,490
ASSECOPOL 0,002 0,001 0,001 0,000 130,577 23,973
ASSECOSLO 0,006 0,007 0,003 0,000 935,189 142,167
ATM 0,010 0,009 0,006 0,002 288,962 28,607
COMARCH 0.001 0,001 0,001 0,000 52,827 4,138
COMP 0,009 0,005 0,003 0,001 104,631 17.185
ELZAB 0,015 0,018 0,012 0,000 66,366 9.095
IBSYSTEM -0,026 0,095 0,065 0,014 123,699 15,643
IGROUP 0,012 0,014 0,006 0,004 640,454 31.510
IVMX 0,008 0,008 0,005 0,002 210,549 18,538
MCLOGIC 0,002 0,004 0,003 0,001 5,396 1,018
NOYTTUS 0,008 0,007 0,004 0,001 38.359 5,227
NTISYSTEM 0,000 0,006 0,003 0,001 509,571 7.733
OPTIMUS -0,017 0,159 -0,098 -0,002 100,006 -22,488
QUMAKSEK 0,003 0,009 0,005 0,002 125,812 6,322
SYGNITY -0,001 -0,004 -0,002 0,000 255,149 -17,163
TECHM EX 0,002 0,004 0,001 0,001 236,420 7,777
TETA 0,008 0,007 0,004 0,001 24,133 4,831
WASKO 0,002 0,005 0,002 0,001 94,327 8,914

Zrbédto: opracowanie wiasne.

Przyjmujac, ze $rednia w branzy wyznacza norme¢, to w przypadku wskaz-
nika ROA powyzej przecietnej znalazto si¢ 14 na 19 spétek. Wynika to przede

wszystkim z bardzo stabego pod wzgledem tego wskaznika, wyniku spdtki
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Optimus. W przypadku wskaznika rentowno$ci operacyjnej powyzej Sredniej
warto$¢ tego wskaznika uzyskato 10 spétek. W przypadku pozostatych wskaz-
nikéw, wiekszos¢ spdtek uzyskiwata wyniki ponizej sredniej dla sektora.

Na podstawie przeprowadzonej analizy trudno jest jednoznacznie stwier-
dzié¢, czy wynagrodzenia cztonkow zarzaddw spdtek informatycznych, notowa-
nych na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych wynikaja wprost
z wynikéw finansowych uzyskiwanych przez te spdétki, czy tez sa niezalezne
sytuacji ekonomicznej spotek. Doswiadczenie jednak wskazuje, ze wynagro-
dzenie prezesow i wiceprezesow spotek gietdowych zapisane jest kwotowo
w umowach i nie jest powiazane z efektami pracy cztonkow zarzadoéw spotek.
To z kolei moze prowadzi¢ do sytuacji, w ktérej kadra zarzadzajaca bardziej
bedzie zainteresowana tym, aby sytuacja ekonomiczna firmy si¢ nie pogorszyta,

niz szukaniem nowych, perspektywicznych rozwiazan.
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SALARIES ON THE BOARDS OF IT COMPANIES OF THE BACKGROUND
OF THE FINANCIAL SITUATION OF THE COMPANY

Summary

Over the past two years, shareholders of companies listed on the Stock Exchange,
lost almost 60% of the shares held. This also applies to holders of IT companies. The
paper analyzes the relationship between the salaries received by the Presidents and
Vice-Presidents of the companies included in the WIG-INFO and the selected financial
indicators of the companies affected.

Translated by Rafat Czyzycki, Rafat Kloska



