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Wstep

Wynagrodzenia dyrektoréw wykonawczych oraz cztonkow zarzadéw w instytu-
cjach finansowych sg jednym z najbardziej kontrowersyjnych tematéow w ostatnich
latach. Emocje budzi przede wszystkim wysoko$¢ oraz struktura zarobkow. Celem
artykutu jest przedstawienie tendencji wynagrodzen kadr zarzadzajacych w bankach.
Ze wzgledu na znaczacg roéznicg co do przejrzystosci prowadzonej w tej kwestii po-
lityki (w zwiazku z modelami korporacyjnymi obowigzujacymi w poszczegdlnych
bankach) w analizowanym artykule grupe badawcza stanowia najwigksze instytucje
finansowe prowadzace dziatalno$¢ nieprzerwanie od 2004 roku w Stanach Zjedno-
czonych, Niemczech oraz Polsce. Czas objety badaniem to lata 20042012, czyli
okres poprzedzajacy kryzys finansowy (2004-2006), kryzys finansowy (2007-2009)
oraz lata pokryzysowe. Przepisy dotyczgce polityki wynagrodzen w Niemczech
i w Polsce znaczgco zmienity sie w 2004 roku, dlatego tez jest on pierwszym rokiem
uwzglednionym w analizie.
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1. Pojecie wynagrodzenia kadr zarzadzajacych w literaturze przedmiotu

Bank jako przedsigbiorstwo nastawione na maksymalizacje zysku, spetniajgc
rownoczes$nie funkcje instytucji zaufania publicznego, powinien by¢ wlasciwie zarzg-
dzany. Poziom i struktura wynagrodzen cztonkéw kadr zarzadzajacych instytucjami
finansowymi na catym $wiecie w czasie kryzysu finansowego podlegaty szczegolnej
krytyce. Juz Platon (IV w. p.n.e.) twierdzil, Ze osoba zarzadzajaca organizacja powinna
otrzymywac¢ maksymalnie pi¢¢ razy wiecej niz najmniej zarabiajacy pracownicy w tej
organizacji. Znacznie pozniej Peter Drucker glosit, ze bardziej odpowiedni bylby
wspotczynnik 20 : 1. W USA w 2006 roku dyrektorzy wykonawczy otrzymywali 271
razy wigcej, niz wynosila $rednia pensja pracownika [Chartered Institute... 2013].
W Wielkiej Brytanii (2009 rok) w przypadku $redniego wynagrodzenia prezesow
100 najwigkszych firm bylo to 81 : 1. Profesor Henry Mintzberg z McGill University
w Montrealu napisat w ,,The Wall Street Journal”: ,,Premie — zwlaszcza w formie
akcji 1 opcji na akcje — stanowig najbardziej znaczaca postaé legalnej korupcji i do-
prowadzity do ktopotéw duze korporacje i globalne gospodarki. Pozbadzmy sig ich,
a wszyscy bedziemy zyli lepiej” [Mintzberg, 2013].

Analiza poziomu i struktury wynagrodzen jest zalezna od jako$ci publikowanych
danych. Anglosaski model korporacyjny (USA, Wielka Brytania oraz Irlandia) zna-
czaco 16zni si¢ (zwlaszcza co do elementdw wynagradzania) od tego stosowanego
w krajach takich jak Niemcy, Wtochy czy Polska. W artykule za wynagrodzenie
cztonka kadry zarzadzajacej uznaje si¢ wynagrodzenie catkowite otrzymywane przez
dang osob¢ w catym roku obrotowym.

2. Tendencje wynagrodzen kadr zarzadzajacych
w wybranych sektorach bankowych

Dane na temat poziomu i struktury wynagrodzen kadry zarzadzajacej europejskimi
bankami sg publikowane w rdézny sposéb w rocznych sprawozdaniach finansowych
lub dokumentach tworzonych przy okazji sktadania sprawozdan za dany rok obro-
towy. W analizowanej grupie bankow (tabela 1) (najwigkszych pod wzglgdem sumy
aktywow w 2012 roku w analizowanych krajach) brano pod uwag¢ wynagrodzenie
osoby z kadry zarzadzajacej, jesli przepracowala ona co najmniej 6 miesigcy w danym
roku obrotowym. Poprzez wynagrodzenie catkowite kadry zarzadzajgcej w artykule
rozumie si¢ wynagrodzenie, jakie otrzymuje cala kadra zarzadzajaca za zarzadzanie
spotka w ciagu roku. Jest to catkowity koszt ponoszony przez akcjonariuszy na rzecz
0s0b zarzadzajacych bankiem w tym czasie. Wynagrodzenie przedstawiono przy
wykorzystaniu §redniej arytmetycznej, nie za$ mediany, w zwiazku z niewielka liczba
0sob tworzacych kadre zarzadzajaca w bankach. Bardziej miarodajne wyniki otrzymuje
sig, stosujac $rednig arytmetyczng. Wynagrodzenia CEO banku to catkowite roczne
wynagrodzenie osoby zarzadzajacej cala instytucja finansowg oraz stojacg na czele
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kadry zarzadzajacej. Czesto w modelach korporacyjnych funkcja CEO jest réwno-
znaczna z funkcja prezesa danej instytucji. Niemniej jednak nie zawsze sg one taczone.

Tabela 1. Suma aktywow bankow poddanych analizie (dla bankéw w USA w mln USD,
dla bankoéw w Niemczech w mln EUR, dla bankéw w Polsce w mIn PLN)

Bank 2004 2012
JP Morgan Chase & Co 1157 250 2 359 141
Bank of America Corporation 1 110 460 2209974
Citigroup Inc 1484100 1 864 660
Wells Fargo & Company 427 850 1422 968
Goldman Sachs Group, Inc 531 380 938 555
Morgan Stanley 775 410 780 960
Bank of New York Mellon Corporation 94 530 358 990
US Bancorp 195 100 353 855
PNC Financial Services Group Inc 79 720 305 107
State Street Corporation 94 040 222 582
Commerzbank 424900 635878
Deutsche Bank 840068 2012239
Kfw 327841 511622
Postbank 128215 193822
DZ Bank 356200 407236
Landesbank 339800 336326
Bayerische 333102 286932
Hypo Real Estate 148100 168977
Nord LB 225550
Hypotekhen 226928 173021
PKO BP SA 88762 193480
PEKAO SA 59297 151
BRE SA 32721 102236
ING SA 35473 78267
BZWBK SA 27545 60019
Millenium SA 21529 52743
CITI SA 33809 43509
Kredyt SA 21807 40985
BPH SA 45471 34416
Nordea SA 5114 33310
BOS SA 6943 16877
BNP Paribas SA 20831

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie bazy Bankscope.
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Na rysunku 1 procentowo przedstawiono $rednie wynagrodzenie catkowite w la-
tach 2005-2012 kadry zarzadzajacej dang instytucja w roku obrotowym w stosunku
do roku 2004 w danym kraju. Srednia arytmetyczna zostata obliczona na podstawie
wynagrodzenia catkowitego, jakie otrzymaly osoby zarzadzajace analizowanymi
instytucjami finansowymi w danym kraju w danym roku. Wykorzystano indeks
jednopodstawowy z bazg w roku 2004.
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Rysunek 1. Srednie wynagrodzenie catkowite kadry zarzadzajacej w wybranych krajach
(rok 2004 = 100%)

Zrédto: opracowanie whasne.

W USA i Niemczech w latach 20052006 poziom wynagrodzenia rokrocznie
wzrastat w poréwnaniu do §redniego poziomu wynagrodzen w 2004 roku. Mozliwe,
ze to kryzys finansowy doprowadzit do spadku w latach 2008—2009. Sredni poziom
wynagrodzenia w polskich bankach w latach 2004-2011 ksztaltowal si¢ na mniej
wiecej na tym samym poziomie. Zauwazalny wzrost §redniego wynagrodzenia jest
charakterystyczny dla 2012 roku, w ktérym to $rednie wynagrodzenie kadry za-
rzadzajacej w polskich instytucjach finansowych wyniosto 150% tego z 2004 roku.
W Stanach Zjednoczonych w 2005 roku dwie instytucje, za§ w roku 2006 trzy
zanotowaty spadek wynagrodzenia dyrektorow wykonawczych. W latach kryzysu
w $wiatowych gospodarkach spadek wynagrodzenia odnotowata juz wiekszos$¢ ana-
lizowanych bankdéw. Analizujgc wynagrodzenie najwickszego banku w USA w 2012
roku pod wzgledem aktywoéw — JP Morgan Chase — w 2004 roku wynagrodzenie
przyznane dyrektorom wykonawczym to blisko 50 mln USD, natomiast w latach 2005
1 2006 wyniosto ponad 95 mln USD oraz ponad 128 mln USD. Pod wptywem kry-
zysu wynagrodzenia w latach 2007-2009 spadty tam do poziomu 55 mIn USD. Lata
2010-2012 moga wskazywac na powrot do wysokich pozioméw. W Bank of America
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wynagrodzenia w latach 2004—2006 oscylowaty w granicach 75-92 mln USD. Ich
spadek w okresie 2007-2012 moze wskazywac na ich zbyt wysoki poziom w latach
wezesniejszych. Najlepiej wynagradzani dyrektorzy wykonawczy w amerykanskich
bankach pracuja w Goldman Sachs, w latach 2004—2008 zarabiali oni ponad 115 mIn
USD, a w latach 2006 1 2007 odpowiednio ponad 200 mIn USD oraz 320 mIn USD
(kwoty przypadajace na pi¢¢ osob). Poziom wynagrodzen moze wskazywaé na to,
iz sytuacja w tym banku pogorszyta si¢ dopiero 2009 roku, kiedy to wyniosty one
zaledwie 5 mIn USD. Warto zaznaczy¢, iz jesli porownaé wynagrodzenia w roku
2006 (ostatnim przed kryzysem) oraz w 2012, tylko w jednym banku w USA (Wells
Fargo) w 2012 roku okazaly si¢ wyzsze niz w 2006. Jesli doda¢ informacj¢ o braku
zmiany warto$ci pienigdza w czasie, mozna wysnu¢ wniosek o abstrakcyjnie wysokich
wynagrodzeniach dyrektorow wykonawczych w latach poprzedzajacych kryzys oraz
bardzo wolnym ich spadku w okresie pokryzysowym.

W niemieckim sektorze bankowym w 2006 roku zarzad w kazdym z anali-
zowanych bankow uzyskal wynagrodzenie wyzsze anizeli w 2005 roku. Wplyw
kryzysu finansowego na wynagrodzenia w najwiekszych niemieckich bankach byt
zauwazalny w roku 2007 w Commerzbanku i w 2008 w Deutsche Banku. W Com-
merzbanku wynagrodzenie zarzadu wzrosto z 7 mln EUR w 2004 roku do blisko 24
mln w 2006. W czasie kryzysu zaczeto spadac, najnizszy poziom osiggajac w 2009
roku (6 mln EUR). W analizowanym okresie w tej grupie badawczej w Deutsche
Banku wynagrodzenia byly zdecydowanie najwyzsze wérdd niemieckich bankow.
W badanym okresie ksztattowaty si¢ one zawsze na poziomie powyzej 22 mln EUR
rocznie. W latach poprzedzajacych kryzys wynagrodzenie rokrocznie wzrastato.
W latach 2006—2007 w przypadku zarzadu Deutsche Banku wyniosto ponad 30 min
EUR rocznie. Mozliwe, ze to pod wptywem kryzysu w 2008 roku wynagrodzenia
zmniejszyly si¢ do 4,5 mln EUR. Niemniej jednak juz w 2009 roku wynagrodzenia
dla zarzadu tego banku byly najwyzsze w calym analizowanym okresie — 39 mlin
EUR. Od 2010 roku widoczny jest ich spadek, a kwota wyplacona cztonkom zarzgdu
tego banku w 2012 roku to okoto 22 mln EUR.

W polskim sektorze bankowym w 2004 roku wynagrodzenie catkowite prze-
kraczajace 10 mIn PLN wyptacono cztonkom zarzadéw 6 sposrod 12 analizowanych
bankow. W 2009 roku (uznawanym za kryzysowy w polskiej bankowos$ci) wyna-
grodzenie catkowite przekraczajace 10 min PLN otrzymywaly zarzady 7 sposrod
13 bankow, w 2011 roku 12 na 14, za§ w 2012 roku 10 na 14. W catym okresie tylko
w dwoch polskich bankach wynagrodzenie catkowite wyptacone cztonkom zarzadu
nie przekroczyto 10 mln PLN — Nordea Banku SA oraz BNP Paribas SA. Porownu-
jac dwa najwicksze polskie banki, rokrocznie wyzsze wynagrodzenie otrzymywat
zarzad banku Pekao SA. Wynagrodzenie catkowite dla zarzadu PKO BP SA w latach
2004-2009 ksztaltowato si¢ na poziomie nie wyzszym niz 2,5 mln PLN. Od 2010 roku
znacznie wzrosto 1 osiagngto poziom bliski 12 mln PLN w 2012 roku. W przypadku
Pekao SA bylo ono najwyzsze sposrdd analizowanych bankow w latach 2005, 2008
oraz 2010 i 2011. Wyzsze wynagrodzenie otrzymaty zarzady Millenium SA (2004,
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2006, 2009), BPH SA (2007) oraz Alior Banku SA (2012) — w ktérym na poziom
wynagrodzenia znaczny wplyw mial przyznany pakiet akcji tego banku.

Rysunek 2 przedstawia sSrednie wynagrodzenie, jakie otrzymywat cztonek kadry
zarzadzajacej analizowanych krajach. Tendencja ta zostata odniesiona do roku 2004,
jako bazowego.

150

125 A

N\

75

50
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

== [SA Polska Niemcy

Rysunek 2. Srednie wynagrodzenie catkowite cztonka kadry zarzadzajacej
w wybranych krajach (rok 2004 = 100%)

Zrodto: opracowanie wihasne.

W latach 2008 i 2009 we wszystkich analizowanych krajach cztonkowie kadry
zarzadzajacej Srednio zarabiali mniej anizeli w 2004 roku. W Stanach Zjednoczonych
miato to miejsce w latach 2007-2009 i 2012.

Srednie wynagrodzenie dyrektora wykonawczego w amerykanskich bankach
w 2012 roku byto najnizsze w PNC — ponad 6 mIn USD. Najlepiej optacano dyrektorow
wykonawczych w Goldman Sachs, gdzie roczne wynagrodzenie w latach 2004-2008
wynosito co najmniej 22 mln USD, za$§ w rekordowym roku 2007 — ponad 64 mIn USD.

W europejskich instytucjach finansowych dla oméwienia poziomu wynagrodzen
w kilku krajach przyj¢to granic¢ Sredniego rocznego wynagrodzenia dla cztonka
zarzadu na poziomie 1,5 mln EUR. W wickszo$ci niemieckich bankow srednie rocz-
ne wynagrodzenie przekraczajace 1,5 min EUR jest sporadyczng sytuacja. Oprocz
dwoch najwigkszych bankéw niemieckich (Deutsche oraz Commerzbank) wynagro-
dzenie na poziomie oscylujagcym wokot 1,5 mln EUR czesto wyptacano w Hypo Real
Estate — banku finansujacym ryzykowne przedsiewzigcia na rynku nieruchomosci.
W Commerzbanku wynagrodzenie przekraczajgce 1,5 min EUR wyptacono w latach
2005-2007, a w Deutsche Banku co roku — oprocz 2008. Najwyzszy sredni poziom
wynagrodzenia w okresie poprzedzajacym kryzys mial miejsce w 2005 roku, kie-
dy cztonek zarzadu zarobit §rednio ponad 7 mIn EUR. W kryzysowym roku 2008
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w Deutsche Banku $rednie wynagrodzenie dla czlonka zarzadu nie przekroczyto
900 tys. EUR.

W polskim sektorze bankowym $rednie roczne wynagrodzenie catkowite przy-
padajace na cztonka zarzadu przekraczajace rokrocznie w analizowanym okresie 1,5
min EUR nie wystgpowato.

3. Roczne wynagrodzenie catkowite chief executive officer
w analizowanych bankach

Rysunek 3 przedstawia $rednie roczne wynagrodzenie catkowite CEO w anali-
zowanych krajach, a rokiem bazowym jest 2004.

Srednie wynagrodzenie CEO w polskim sektorze bankowym w analizowanym
okresie wykazuje tendencje wzrostowa. Kryzys finansowy odbit si¢ na §rednim
rocznym wynagrodzeniu catkowitym w wigkszosci analizowanych krajow w 2008
roku. W latach 2009 oraz 2010 CEO zarzadzajacy instytucjami finansowymi w USA
i Niemczech otrzymywali $rednie roczne wynagrodzenie calkowite nizsze niz w roku
2004.
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Rysunek 3. Srednie roczne wynagrodzenie catkowite CEO
w analizowanych instytucjach w wybranych krajach (rok 2004 = 100%)

Zrodto: opracowanie whasne.

W Stanach Zjednoczonych najlepiej wynagradzany byl CEO Goldman Sachsa
— tak jak i cala rada dyrektorow. W najlepszym pod tym wzgledem roku (2007)
dyrektor tej instytucji otrzymat ponad 70 mln USD. Warto zaznaczy¢, ze juz wtedy
amerykanski sektor finansowy zmagat si¢ z kryzysem, ktory w 2008 roku osiagnat
apogeum. W 2008 roku — przez wielu uznawanym za najgorszy rok dla bankowosci
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w XXI wieku — szef tego banku zarobit ponad 41 mIn USD. W przypadku USA mozna
zauwazy¢ znaczng liczbg 0sob otrzymujacych roczne wynagrodzenie powyzej 20 mln
USD do roku 2008 (odpowiednio 2004 — 4, 2005 — 5, 2006 — 7, 2007 — 5, 2008 — 4).
Spadek wynagrodzenia CEO jest zauwazalny od roku 2009, kiedy powyzej 20 mln USD
zarobity tylko dwie osoby, za§ w latach 2010—2012 tylko jedna. Jest to niewatpliwie
wptyw kryzysu finansowego oraz oburzenia spolecznego. Szczeg6lng uwage warto
zwroci¢ na wynagrodzenie CEO Citigroup. Wspomniane niezadowolenie w przypadku
szefa tej instytucji moglo mie¢ kluczowy wplyw na jego wynagrodzenie. W latach
2004-2006 przekraczato ono 20 mln USD rocznie. W 2007 roku spadio do okoto 500
tys. USD, zas§ w 2009 wynosito 120 tys. USD. W tym kontekscie kontrowersje budzi
wynagrodzenie CEO w 2008 roku — ponad 38 mln USD. Czy juz wtedy przeczuwat
on, ze nastgpi kolejne dofinansowanie Citigroup przez amerykanski rzad? Nacjona-
lizacja banku zmusita szefa tej instytucji do ograniczenia swojego wynagrodzenia
do symbolicznego 1 USD w 2010 roku. CEO Citigroup starat si¢ w jak najszybciej
sptaci¢ rzagdowe dofinansowanie przyznane w ramach programu TARP, nawet za
cene znacznych strat grupy (np. w IV kwartale 2009 roku). Sptata zadluzenia mogta
umozliwi¢ wzrost jego wynagrodzenia w latach 2011-2012.

W Niemczech w trzech sposrod analizowanych bankéw nie jest podawane wy-
nagrodzenie CEO (DZ Bank, Landesbank, NordLB). W banku KfW wynagrodzenie
indywidualne CEO publikuje si¢ od 2008 roku, za§ w Hypotekhen do 2007. Najlepiej
wynagradzanym w analizowanych niemieckich bankach jest CEO Deutsche Banku,
ktorego wynagrodzenie catkowite w latach 2004—2007 wynosito ponad 10 min EUR
rocznie. W 2008 roku byto to 1,4 mln EUR, ponaddwukrotnie mniej niz w przy-
padku prezesa Deutsche Postbanku. Dofinansowanie rzgdowe dla Commerzbanku
mogto uniemozliwi¢ wyptate wysokiego wynagrodzenia CEO tej instytucji. W latach
2005-2007 wynosito ono ponad 3 mln EUR rocznie, za$ po dofinansowaniu dopiero
w 2012 roku przekroczyto 1 min EUR.

W Polsce wynagrodzenie prezeséw (CEO) polskich bankéw wzbudza duzo
kontrowersji. Ze wzgledu na wysokos¢, proby ukrywania niektorych elementow
wynagrodzen oraz podawania tylko wynagrodzenia krotkoterminowego zatozono, ze
jest to wynagrodzenie catkowite otrzymane w danym roku, ktore na pewno nie byto
nizsze niz przedstawione w artykule. W latach 2004-2005 najlepiej wynagradzano
prezesa BPH SA. Otrzymywat on rocznie ponad 3 mln PLN. W 2006 roku najlepiej
oplacany byt prezes Kredyt Banku SA — blisko 7 mIn PLN. Warto zaznaczy¢, iz
sama odprawa dla niego wyniosta ponad 6 min PLN. W latach 20072008 ponow-
nie najlepiej zarabiat prezes BPH SA. W 2008 roku oprdcz rocznej premii (2,1 mln
PLN) otrzymat dodatkowo ponad 2 mln PLN wynagrodzenia od banku UniCredit
(ze wzgledu na wybiorczy charakter wynagrodzenia oraz nieuwzglednienie tego
elementu w wynagrodzeniu zbiorczym cztonkow zarzadu podawanym w sprawo-
zdaniu finansowym kwota ta zostata pominigta w tabeli). W 2009 roku najwyzsze
wynagrodzenie otrzymat prezes PEK AO SA. W kwocie wynagrodzenia ujeta zostala
odprawa, ktora stanowita ponad 90% catosci. W 2010 roku najlepiej zarabiat prezes
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BRE Banku SA. Wigzato si¢ to z jego odprawa — ponad 4,5 min PLN. W 2011 roku
odchodzacy prezes banku Nordea SA — dzigki odprawie (blisko 6 mln PLN) — zostat
najlepiej wynagradzanym prezesem banku. Warto zwrdci¢ uwage na wysokie wy-
nagrodzenie prezesa Getin Noble Banku SA, ktore w 2010 roku przekroczyto 5 min
PLN, za$ w latach 2009-2011 nie spadato ponizej 4 min PLN.

Zakonczenie

Celem artykutu bylo przedstawienie tendencji w zakresie wysoko$ci wynagrodzen
kadr zarzadzajacych w najwiekszych bankach dziatajacych w Stanach Zjednoczonych,
Niemczech oraz w Polsce. Poziom i struktura wynagrodzen kadry zarzadzajacej szybko
rosty do roku 2007, kiedy to spadty. Wysokie wynagrodzenia sg charakterystyczne
dla najwigkszych bankéw, m.in. Goldman Sachs. Jego inwestycyjny charakter mogt
znaczaco wptynac na poziom i struktur¢ wynagrodzen jego dyrektoréw wykonaw-
czych. Dla polskiego systemu bankowego charakterystyczne sg wysokie odprawy dla
prezesow. Wynagrodzenie cztonkéw zarzadéw w polskich bankach nie przekracza
kwoty 1,5 min EUR rocznie.
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Trends in compensations of managers in banks of selected countries

The level and structure of remuneration of members of the management staff of financial insti-
tutions around the world, during the financial crisis, subject to particular criticism. Poorly designed
compensation systems support implementation of short-term objectives in return for the care of long-
term company growth and long-term objectives. The purpose of the article was to present the trends
in the wages of managers of the largest financial institutions operating in selected countries. Based on
the research explained that under the influence of the financial crisis managers’ pay fell, but already
in the post-crisis period the wages rose to the level before the crisis. The highest level of remuneration
in the company receive the governors, and the Polish financial sector. A significant impact on the level
of their salaries very often has a high clearance.
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