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1. Wstep

W kwietniu 2008 roku dokonaliSmy oceny rozwoju polskiego rynku informacji
gospodarczych. Ekspertyza tamta poswigcona byla szerokiemu spektrum rozwoju rejestrow
kredytowych w Polsce 1 na $§wiecie. Dokonana zostata analiza tendencji $wiatowych na tym
rynku oraz tendencji na polskim rynku. Wykonana zostata analiza silnych i stabych stron
polskiego rynku wymiany informacji o zobowiazaniach finansowych, wskazano na szanse,
zagrozenia i1 perspektywy tego rynku w Polsce. Wskazano na potrzebne zmiany ustawowe
regulujace sektor wymiany informacji o zobowiazaniach finansowych w Polsce.

W tym raporcie pokazemy jak ksztattowala si¢ sytuacja finansowa polskich biur informacji
gospodarczej (big) w piatym roku ich funkcjonowania'. Analiza finanséw biur informacji
gospodarczej ograniczona bedzie do tych rejestrow, ktore funkcjonuja w oparciu o ustawe o
udostepnianiu informacji gospodarczych.

Analizy dokonamy glownie w oparciu o sprawozdania finansowe za 2008 rok trzech biur
informacji gospodarczej, a mianowicie Krajowego Rejestru Dlugdéw, InfoMonitora oraz
Europejskiego Rejestru Informacji Finansowych.

Raport wskazuje, ze wyraznym liderem jesli chodzi o sytuacje finansowa i1 udziat w rynku w
branzy wymiany informacji o zobowiazaniach finansowych w Polsce jest Krajowy Rejestr
Dhugéw. Stosunkowo staba pozycj¢ finansowa i wysokie straty biezace oraz straty z lat
ubieglych maja InfoMonitor i Europejski Rejestr Informacji Finansowych.

Dla petnosci obrazu trzeba dodaé, ze na polskim rynku podobna funkcje jak wymienione trzy
biura prowadza réwniez Biuro Informacji Kredytowej, Zwiazek Bankow Polskich oraz
telefonie komorkowe, ktére prowadza system wymiany informacji zwany ZONK. Dziataja
one jednak w oparciu o inne podstawy prawne niz biura informacji gospodarcze;j.

Rok 2008 byt rokiem wyraznego spowolnienia gospodarczego na $wiecie spowodowanego
kryzysem na rynku kredytéw hipotecznych w USA w 2007, jak rOwniez ogromnym wzrostem
cen ropy naftowej, metali, produktow zywnos$ciowych. Rowniez europejska i polska
gospodarka odczutly to spowolnienie w formie wyraznego spadku tempa PKB, eksportu i
inwestycji. Tempo wzrostu polskiego PKB spadto z 6,7% w 2007 roku do 4,8% w 2008 i jak
si¢ przewiduje w 2009 roku wyniesie ok. 1%. W tej sytuacji ekonomiczne warunki
funkcjonowania bigow w 2008 roku w Polsce musiaty ulec pogorszeniu. Staty sig¢ trudniejsze
niz w roku 2007. Trzeba tez doda¢, ze w roku 2009 sa one jeszcze gorsze. Spowoduje to, ze z
jednej strony moze wzrosnac liczba dluznikéw i tym samym zapiséw w rejestrach bigdw, ale
z drugiej strony w gospodarce wystapi mniej transakcji, a to spowodowa¢ moze zmniejszenie
liczby zapytan do rejestru, niz wtedy gdy gospodarka rosnie szybko. Doda¢ jednak nalezy, ze
branza bigow rozwija si¢ bardzo dynamicznie i1 w 2008 roku mimo spowolnienia
gospodarczego liczba sprzedanych raportéw znacznie przyrosta.

W dalszej czgs$ci raportu analizie poddane zostang takie wielko$ci finansowe bigow jak: zyski,
sprzedaz, aktywa, kapitaly, zatrudnienie, i wskazniki efektywnos$ciowe takie jak zwrot na
kapitatach wlasnych, zyski na zatrudnionego, zyski na pojedynczy sprzedany raport.

' Liczac od 2003 roku kiedy to powstata ustawa regulujaca funkcjonowanie bigow.
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2. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczne w bigach w 2008 roku

Analize rozpoczniemy od podstawowej kategorii ekonomicznej, dla ktorej funkcjonuje
przedsigbiorstwo, czyli od zyskow.

2.1. Zyski
Oto jak w 2008 roku przedstawiaty si¢ zyski netto w poszczego6lnych bigach

Tabela 1 Zyski/straty netto w 2008 i 2007 roku oraz ich dynamika

wtys.zt | 2007 2008 dynam. w%
KRD 1253 891 -29
InfoMonitor -2 046 -2 602 27
ERIF -755 -356 -53
Razem -1 548 -2 067 34

Jak wida¢ w Tabeli 1 i na rysunku 1 w 2008 roku jedynie KRD, podobnie jak w poprzednich
latach, uzyskal dodatni wynik finansowy w wysokos$ci 891 tys. zt netto. Podobnie dodatni
wynik finansowy KRD uzyskal w 2007 roku. Pozostale dwa bigi odnotowaly ponownie
straty. InfoMonitor w 2008 roku stracil ponad 2,6 mln zl i tendencja w stosunku do 2007
roku jest negatywna, bo strata InfoMonitora w 2008 roku wzrosta o 27% w stosunku do 2007
roku.

Rysunek 1 Zyski/straty netto bigéw w latach 2008 i 2007

Strate finansowa ponidst réwniez
ERIF. Wyniosta ona 356 tys. ztotych,
ale w stosunku do 2007 roku strata ta
byla nizsza o 53%. Caly sektor bigow
2008 roku odnotowat stratg, co wigcej
strata ulegla powigkszeniu w stosunku
do 2007 roku o ponad 1/3. Glownie za
sprawa powigkszenia straty przez
InfoMonitor, zmniejszenia  wyniku
dodatniego KRD oraz zmniejszenia
straty przez ERIF.

m 2007 O 2008

2.2. Przychody
Przychody, gtéwnie ze sprzedazy raportow ksztaltowaty si¢ w bigach jak pokazano nize;j.

Tabela 2 Przychody bigéow ze sprzedazy

dynam Struktura
tys. zt | 2007 2008 o, przychodow
% 2008
KRD 20 782 30 349 46 83
InfoMonitor 3 833 4741 24 13
ERIF 986 1530 55 4
Razem 25601 36 620 43 100
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Cala branza biur informacji gospodarczych w Polsce uzyskata w 2008 roku przychody w
wysokosci ponad 36,6 min zi. Liderem w wielkoS$ci przychodéw ze sprzedazy w 2008 roku
ale i w latach wcze$niejszych byl KRD. Do niego w 2008 roku nalezato 83% catosci
przychodéw w branzy biur informacji gospodarczej. Najwyzsza dynamike wzrostu
przychodéw wykazal ERIF. Dynamika przychodéw InfoMonitora byta najnizsza w branzy.

Rysunek 2 Wielko$¢ przychodow ze sprzedazy

Drugim  biurem pod  wzgledem

) *é\\ wielkosci przychodow w 2008 roku byt

S @00 & N\ InfoMonitor, ktory uzyskat przychody w

& ¢ g wysokoéci ponad 4,7 mln zt w 2008

40 000 roku co stanowito 13% przychodow

— 30000 catej branzy. Najmniejsze przychody w
:; 20 000 - 2008 roku w wielko$ci ponad 1,5 mln zt
2 10000 | uzyskat ERIF. Stanowilo to 4%
0 przychodéw calej branzy. W 2008 roku

sprzedaz catej branzy wzrosta o 43%, co
mozna uzna¢ za bardzo dobry wynik,
gdyz byt to rok wyraznego spowolnienia

gospodarczego w Polsce.

2.3.1. Struktura przychodow

Warto kilka stow poswieci¢ strukturze przychodow bigéw w 2008 roku. Ot6z duza czgsé
przychodéw jesli chodzi o InfoMonitor i ERIF pochodzi od jednostek powiazanych.
Przychody InfoMonitora od jednostek powiazanych (chodzi tu o Biuro Informacji
Kredytowej, ktore posiada 94% akcji InfoMonitora) w 2008 roku wyniosty blisko 2,6 min zi,
co stanowilo blisko 55% calosci jego przychodow. W przypadku ERIF 100% jego akcji jest
w rekach Kruk S.A. Grupa kapitalowa firmy Kruk zasilita przychody ERIF kwota nieco
ponad 0,6 mln zt, co stanowilo 40% przychodéw ERIF i jednocze$nie jest to - w wyrazeniu
zlotowym - prawie 3-krotny wzrost w stosunku do roku 2007. Wedlug sprawozdania
finansowego KRD nie posiadatl przychodéw od jednostek powiazanych.

Nalezy pamigtaé, ze sprzedawanie ustug jednostkom powiazanym — chociaz utatwia zycie, to
niesie pewne ryzyka. Mianowicie firma sprzedajaca do spoitki corki lub spotki matki uzaleznia
sw0j] wynik ekonomiczny od dobrej lub ztej kondycji finansowej tych spotek powiazanych.
Bledy biznesowe w ktorej$ z tych spotek moga uderzy¢ rykoszetem w spotke powiazana. Nie
stoi ona bowiem do konca na wlasnych nogach — jej baza klientowska jest zbytnio
skoncentrowana w ramach ,rodziny” spélek. Drugim problemem jest kwestia cen
transakcyjnych migdzy podmiotami powiazanymi. Jak dalej zobaczymy przychdd na jeden
raport w ramach branzy jest w niektorych przypadkach bardzo rozbiezny. Moze to by¢
powodem zainteresowania wiladz podatkowych. Korzystnie na tle pozostalych bigéw
wyroznia si¢ KRD, ktory sprzedaje swoje ustugi szerokiej rzeszy przedsigbiorcow ze
wszystkich branz uniezalezniajac w ten sposob swoj wynik finansowy od kondycji
poszczegodlnych firm czy branz, a z drugiej jako jedyny oferuje dzigki temu szeroki dostgp do
zgromadzonych danych.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, ul. Nowursynowska 109 D, 02797 Warszawa, tel. 022 859 7088, e-mail: biuro@biec.org 5
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2.4. Straty bigow z lat ubiegtych

Wazna informacje¢ nt. kondycji finansowej bigow zawarte sa w danych nt. niepokrytych strat z
lat ubieglych. Jest to jednocze$nie informacja na temat tego jakie zyski sa potrzebne w
przysziosci, aby firmy zaczely by¢ rentowne dla wilascicieli.

Tabela 3 Straty z lat ubieglych w poszczegélnych firmach i w calej branzy oraz dynamika przyrostu strat

tys. zt | 2007 2008 dynam. %
KRD 0 0 0
InfoMonitor 3187 5233 64
ERIF 4324 5079 17
Razem 7511 10312 37

Jak wida¢ cata branza posiada niepokryte straty z lat ubiegtych wysokos$ci ponad 10,3 miln zt.

Nie dotyczy to KRD, ktére ma czyste konto w tym zakresie. W 2008 roku niepokryte straty z
lat ubieglych najdynamiczniej przyrastaly w InfoMonitorze. Dynamika przyrostu
niepokrytych strat w tej firmie wyniosta 64 % w stosunku do roku 2007. W ERIF dynamika ta
wyniosta 17%

Rysunek 3 Udzial firm w stratach branzy z lat ubieglych

Udzial poszczegdlnych firm w stratach z

lat ubiegtych przedstawia si¢ jak na

52 St rysunku obok. Straty z lat ubieglych
50 49 obciazaja w sposOb nieomal taki sam dwa
48 bigi InfoMonitor oraz ERIF. Przy czym

udziat InfoMonitora w stratach branzy z

X 46 lat ubiegtych wynosi 51%, a ERIFa 49%.

44 Straty z lat ubiegltych bgda musiaty by¢

odrobione w latach nastgpnych o ile
42 wystapia zyski w latach przysztych.. Jesli
40 0 ‘ zyskow nie begdzie akcjonariusze musza

KRD InfoMonitor ERIF spotke dokapitalizowaé lub sprzeda¢ lub
oglosi¢ upadtos¢.

2.5. Kapitaty wlasne
W odréznieniu od kapitalow podstawowych, ktore sa wkladem akcjonariuszy w firme
kapitaty wtasne informuja, jakimi Srodkami firmy dysponuja rzeczywiscie. Jaka jest ich
rzeczywista sita kapitatowa w danym momencie oraz jak efektywnie firma gospodaruje.
Sytuacja w branzy bigéw przedstawia sig jak nizej.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, ul. Nowursynowska 109 D, 02797 Warszawa, tel. 022 859 7088, e-mail: biuro@biec.org 6
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Tabela 4 Kapitaly wlasne i ich struktura w branzy bigow

tys. zt | 2007 2008 Struktura. %
KRD 6 739 7 630 86%
InfoMonitor 567 1365 15%
ERIF 264 -92 -1%
Razem 7570 8 903 100%

Jak wida¢ w tabeli 4 najwyzsze kapitaly wlasne w 2008 roku posiadalt KRD. Wynosity one
ponad 7,6 mln zl, co stanowito 86 % kapitatbw w catej branzy wymiany informacji o
zobowiazaniach finansowych. Blisko 1,4 mln zt kapitaléw wtasnych posiadat InfoMonitor, co
stanowilo 15 % kapitatéw wilasnych branzy. Ujemne kapitaty w wysokos$ci 92 tys. zt posiadat
ERIF. Te ujemne kapitaty stanowity 1% w stosunku do kapitatow branzy.

Nalezy pamigtac, ze kazdy big rozpoczynajac dziatalnos¢ musiat dysponowac 4 000 tys. zt
kapitalu podstawowego. Tak niskie posiadane obecnie kapitaly wlasne w przypadku
InfoMonitora i ERIFu oznaczaja, ze przez kilka lat swojej dziatalnosci firmy te stracity
posiadany poczatkowo kapitat. ERIF stracit go catkowicie, natomiast Infomonitor musiat by¢
i byl wielokrotnie dekapitalizowany przez akcjonariuszy. Jedynie KRD efektywnie
wykorzystal posiadane $rodki, co roku zwigkszajac kapitaty wiasne.

Rysunek 4 Struktura kapitaléw wlasnych w branzy w

2008 roku
Rysunek obok przedstawia strukturg
100% kapitatow wilasnych w branzy wymiany
; informacji 0 zobowigzaniach
80% finansowych w2008 roku. 86%
60% kapitatbw nalezy do KRD, 15 do
InfoMonitora 1 1% ujemnych kapitatow
40% - nalezy do ERIF.
20% -
0% l I ‘
KRD InfoMonitor ERIF
-20%
2.5. Aktywa

Caly sektor biur informacji gospodarczej posiadat w 2008 roku blisko 20 min zt aktywow.
Najwigkszy udzial w aktywach sektora nalezat do KRD, ktory wynosit 72 %, co oznacza 14,3
mln zt. Nastgpny byt InfoMonitor z kwota aktywow blisko 5,2 mln zl, co oznaczalo 26%
udzial w aktywach sektora oraz ERIF z kwota blisko 0,5 mln zl, co oznaczato udziat w
aktywach sektora na poziomie 2 %.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, ul. Nowursynowska 109 D, 02797 Warszawa, tel. 022 859 7088, e-mail: biuro@biec.org 7
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Tabela S Aktywa sektora bigéw i ich struktura

Struktura
tys. zt 2007 2008 %
2008
KRD 11143 14 337 72
InfoMonitor 3905 5171 26
ERIF 411 461 2
Razem 15459 19 969 100

2.6. Zatrudnienie

W 2008 roku w catej branzy bigow w Polsce pracowato 109 oséb. Najwigcej, bo 65 w KRD,
nastepnie w InfoMonitorze 31 i w ERIF 13 0s6b. Prezentuje to ponizsza tabela.

Rysunek 5 Zatrudnienie w branzy w 2007 i 2008

0 struktura w
osoby 2007 2008 dynam. % % 2008
KRD 49 65 33 60
InfoMonitor 17 31 82 28
ERIF 13 13 0 12
Razem 79 109 38 100

W strukturze zatrudnienie w branzy bigéw najwigkszy udziat ma KRD. Wynosi on 60%
zatrudnienia w branzy. Najdynamiczniej zatrudnienie w 2008 roku przyrosto w
InfoMonitorze, bo o 82 %. Zatrudnienie w ERIF-ie w 2008 nie wzrosto w stosunku do 2007

roku.
Efektywnos$¢ zatrudnienia, w sensie zysku netto wypracowanego przez osobg przedstawiona

zostanie w dalszej czg$ci raportu.

3. Wskazniki efektywnosciowe

3.1. Efektywnos$¢ kapitatow wiasnych
Zwrot na kapitale wlasnym w KRD wynidst 12% w 2008 roku. W przypadku InfoMonitora
zwrot na kapitale wlasnym byt ujemny i wynidst -191 %. W ERIFa wystapita strata w 2008
roku, a kapitaty wtasne byly ujemne.

3.2. Efektywnos¢ zatrudnienia

Efektywno$¢ zatrudnienia w tym opracowaniu mierzymy zyskiem lub strata netto na jednego
zatrudnionego.

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, ul. Nowursynowska 109 D, 02797 Warszawa, tel. 022 859 7088, e-mail: biuro@biec.org 8
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Rysunek 6 Wielko$¢ zysku lub straty na zatrudnionego w bigach

w 2008 roku
Jak wida¢ w KRD w 2008 roku
20 jeden zatrudniony wypracowal zysk
0 I netto w wysokosci 14 tys. zh
KRD InBMonitor " Podczas,. gdy jeden zatrudniony w
-20 InfoMonitorze wypracowat stratg w
N 20 wysokosci 84 tys.. zt, a w ERIFie
2 strata na jednego zatrudnionego
-60 wyniosta 27 tys.. zl.
-80 4
-100

3.3. Przychody na jeden raport
Przyjmuje si¢’, Ze bigi sprzedaty nastepujace ilosci raportéw w kolejnych dwéch latach

Tabela 6 Wielko$¢ sprzedazy raportow przez bigi

SZt. 2007 2008 dynam %
KRD 966 000 2392 577 148
InfoMonitor 1455 591 4 556 298 213
z tego na rynek niebankowy” b.d. 949 000 b.d.
ERIF b.d. 115 000 b.d.
Razem| 2536591 7063 875 178"

Ilo$¢ sprzedanych przez bigi raportéw dynamicznie ro$nie z roku na rok. W 2008 roku liczba
sprzedanych raportéw wyniosta ponad 7 min sztuk. Dynamika przyrostu liczby sprzedanych
raportow byla bardzo wysoka bo wyniosta blisko 180 % w 2008 roku w stosunku do 2007
roku. Lacznie z Biurem Informacji Kredytowej liczba sprzedanych raportéw na polskim
rynku w 2008 roku wyniosta blisko 27 miln sztuk. Trzeba jednak pamigtaé, ze raporty
sprzedawane przez InfoMonitor via BIK do bankéw zliczone sa tu podwdjnie. Liczy je w
swojej statystyce InfoMonitor 1 liczy je u siebie BIK. Faktyczne jest to jedno zapytanie
danego banku o jednego okreslonego klienta zwiazane z ocena ryzyka tego klienta. W
statystyce sprzedanych raportéw wyglada to jakby byly dwa rézne zapytania.

Wielko$¢ przychoddw na jeden raport ksztattuje sig jak w tabeli ponize;j.

? Za Gazeta Prawna z dn.18.06.2009

? Szacunek whasny

* Dla wyliczeni dynamiki przyrostu dla branzy przyjeto, ze ERIF w 2007 roku sprzedat tyle samo raportow co w
2008 roku

BIEC Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, ul. Nowursynowska 109 D, 02797 Warszawa, tel. 022 859 7088, e-mail: biuro@biec.org 9
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Tabela 7 Wielko$¢ przychodéw na jeden sprzedany raport w 2008 roku

z1/sztuka
KRD 12,68
InfoMonitor 1,04
ERIF 13,30

Co jest charakterystyczne to to, ze przychody KRD i ERIF na jeden raport sa bardzo zbliZzone.
I druga charakterystyczna rzecz, to bardzo niskie przychody InfoMonitora na jeden raport.
Wynika to z tego, ze raporty InfoMonitora dla bankow sprzedawane sa bardzo tanio. Jest ich
duzo, ale przynosza staby przychod.

3.4. Zysk netto/strata na jeden raport
Podobnie wyliczymy zyski/straty netto na jeden sprzedany raport w 2008 roku. Ksztattuja si¢
one jak nizej.

Rysunek 7 Zysk netto/strata bigéw na jednym sprzedanym raporcie w 2008 roku

zV/sztuke
KRD 0,37
InfoMonitor -0,57
ERIF -3,10

Jak wida¢ KRD w 2008 roku zarabiat na jednym raporcie 0,37 zl, natomiast InfoMonitor
tracil na jednym sprzedanym raporcie 0,57 zt, a ERIF tracil na jednym raporcie najwigcej, bo
3,10 zt

4. Wynagrodzenia

4.1. Ogotem
Tabela pokazuje wielkos¢ wynagrodzen w branzy bigéw. Najwyzsze wynagrodzenia ogotem
wystapity w KRD i1 wyniosty ponad 3,4 min zt. Przyrost wynagrodzen w KRD wyniost 80%.
Stanowity one 55% w strukturze calej branzy.

Tabela 8 Wynagrodzenia ogélem w branzy bigéw

tys. zt dynam. w | Struktura

2007 2008 o 9% 2008
KRD 1893 3412 80 55
InfoMonitor 1 298 1 984 53 32
ERIF 589 834 42 13
Razem | 3780 6230 65 100

Drugi pod wzgledem dynamiki przyrostu wynagrodzen oraz pod wzgledem udzialu w
wynagrodzeniach branzy byt w 2008 roku InfoMonitor. Na trzecim miejscu uplasowat si¢
ERIF.
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Nastgpna tabela pokazuje wynagrodzenia na zatrudnionego. Nalezy ja traktowaé z duza
ostroznoscia, gdyz zaprezentowane dane sa danymi $rednimi. Faktycznie wyplacane
wynagrodzenia moga si¢ r6zni¢ od tu zaprezentowanych ze wzgledu na zmiang wielkosci
zatrudnienia w ciagu roku i inne sktadowe. Dane te daja jednak ogdlny poglad na poziom
wynagrodzenia w poszczegdlnych firmach.

Tabela 9 Przeci¢tna wielko$¢ wynagrodzenia na zatrudnionego w 2008 roku

tys. zt/m-c
KRD 4.4
InfoMonitor 5,3
ERIF 5,3

Z tabeli wynika, Ze najwyzsze wynagrodzenia na zatrudnionego w 2008 roku byty wyptacane
w InfoMonitorze i ERIFie- po 5,3 tys. zl na jednego zatrudnionego, a najnizsze w KRD, gdzie

wyniosto ono 4.4 tys. zt.

4.2. Wynagrodzenia zarzadow

Koszty osobowe zarzadoéw ksztattowaty sig jak nizej:

Rysunek 8 Wynagrodzenia zarzadéw bigow w 2008 roku

tys. zt/rok tys. zt/m- czliz)(;lz;:(?w
caly zarzad c/osobe’
zarzadu
KRD 377 16 2
InfoMonitor 317 13 2
ERIF 297 25 1

Z tabeli wynika, Zze najwyzsze wynagrodzenie w skali roku na czlonka zarzadu miesigcznie
przypada w ERIF—ie, a najnizsze w InfoMonitorze. Natomiast tacznie w skali roku najwyzsze
wynagrodzenie pobierat zarzad KRD, nastgpnie zarzad InfoMonitora, a najnizsze zarzad
ERIFu, przy czym jest ono kwotowo zblizone do wynagrodzenia zarzadu InfoMonitora.

4.3. Wynagrodzenia Rad Nadzorczych
Wynagrodzenia roczne Rad Nadzorczych ksztattowaty si¢ w 2008 roku jak w ponizszej

tabeli
Tabela 10 Wynagrodzenia rad nadzorczych w 2008 rok
tys. zk 2008
KRD 112
InfoMonitor 13
ERIF 0

> Wyliczenia kwot $redniomiesigcznych wynagrodzenia nalezy traktowaé z ostroznoscia i jako orientacyjne,
gdyz liczba 0s6b w zarzadach zmieniala si¢ w ciggu roku. Szczegdlnie w przypadku KRD pokazana tu $rednia
jest istotnie zanizona.
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Najwyzsze wynagrodzenie uzyskata Rada Nadzorcza KRD -112 tys. zl, a nastgpnie
InfoMonitora — 13 tys. zt. Rada Nadzorcza ERIF nie pobierala wynagrodzenia w 2008
roku.
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