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STANDARDY ETYCZNE POLITYKI WYNAGRADZANIA 
KADRY KIEROWNICZEJ W BANKACH  
W OKRESIE KRYZYSU FINANSOWEGO –  
PRÓBA OCENY1

Streszczenie: W artykule podjęta została próba oceny standardów etycznych polityki wyna-
gradzania kadry kierowniczej w sektorze finansowym. W tym celu przyjęto tzw. społeczną 
perspektywę funkcjonowania spółek, której istotą jest zasada równoważenia korzyści osią- 
ganych przez wszystkie zainteresowane strony i utrzymania równowagi między reprezento-
wanymi interesami. Porównanie korzyści osiąganych w badanym okresie przez różne grupy 
interesów związane z działalnością banków publicznych w Polsce daje podstawę do stwier-
dzenia, że zmiany wynagrodzeń osób zarządzających bankami nie wskazują na występowanie 
asymetrii, świadczącej o uprzywilejowaniu tej grupy zawodowej w stosunku do akcjonariu-
szy, klientów i pracowników.

Słowa kluczowe: polityka wynagradzania, sektor bankowy, kryzys finansowy.

DOI: 10.15611/pn.2014.330.48

1. Wstęp 

Jednym z najczęściej poruszanych wątków w dyskusjach na temat polityki wynagra-
dzania czołowych menedżerów jest jej efektywność. Zdaniem wielu autorów efek-
tywna polityka wynagradzania świadczy o tym, że stosowane w tym obszarze stan-
dardy można uznać za etyczne. Doświadczenia ostatniego kryzysu finansowego 
wskazują, iż jednym z kluczowych czynników, które doprowadziły do wystąpienia 
zjawisk kryzysowych, była nieefektywna polityka wynagradzania kadry kierowni-
czej instytucji sektora finansowego Do jej skutków można zaliczyć nieuzasadniony 
wynikami transfer wartości na rzecz osób zarządzających instytucjami finansowymi, 
kosztem akcjonariuszy i spółek.

Ocena efektywności polityki wynagradzania najczęściej jest prowadzona  
z punktu widzenia korzyści i strat osiąganych i ponoszonych przez menedżerów  
i akcjonariuszy. Takie podejście koresponduje z tzw. finansową perspektywą funk-

1 Artykuł powstał dzięki finansowemu wsparciu badań naukowych przez Narodowe Centrum Na-
uki na mocy decyzji DEC-2011/03/B/HS4/04814.
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cjonowania korporacji. Alternatywne podejście jest związane z tzw. perspektywą 
społeczną, w ramach której kładzie się nacisk na zasady równoważenia korzyści 
osiąganych przez wszystkie zainteresowane strony i utrzymania równowagi między 
reprezentowanymi interesami.

 Artykuł ma na celu ocenę standardów etycznych polityki wynagradzania kadry 
kierowniczej w bankach publicznych w Polsce w latach 2005-2012. Przyjęto nastę-
pującą strukturę artykułu. Pierwszy punkt zawiera definicję pojęcia etyki polityki 
wynagradzania menedżerów. W kolejnym przedstawiona została propozycja modelu 
służącego do oceny stopnia realizacji zasady równoważenia korzyści różnych grup 
interesariuszy. Zastosowana metoda umożliwiła konfrontację wynagrodzeń osób za-
rządzających bankami z korzyściami innych grup interesów: akcjonariuszy, klien-
tów i pracowników.

2. Standardy etyczne w polityce wynagradzania menedżerów

Polityka wynagradzania kadry kierowniczej jest jednym z tych obszarów funkcjono-
wania współczesnych korporacji, który rodzi ożywione dyskusje i liczne kontrower-
sje dotyczące etyczności stosowanych tam standardów. Można spotkać się z opinia-
mi, że etyka i etyczne przywództwo należą do kluczowych determinantów 
efektywności systemów wynagradzania osób zarządzających korporacjami [Ethic 
Resource Center… 2010, s. 2]. Kontekst procesu decyzyjnego w organizacjach ce-
chujących się silniejszą kulturą etyczną kładzie nacisk na długookresowe perspekty-
wy rozwoju korporacji i dobrobyt pracowników. Etyczne przywództwo zachęca  
liderów biznesu do postaw opisywanych w teorii stewarda [Muth, Donaldson 1998]. 
Ich przewodnim motywem staje się dążenie do wykonywania „dobrej roboty” [Da-
vis i in. 1997]. Wśród czynników, jakimi kierują się w swoich działaniach, jest dąże-
nie do sukcesu i uznania, wewnętrzna satysfakcja z osiągnięć zawodowych, posza-
nowanie dla autorytetów, etyka pracy. 

Praktyka biznesowa dostarcza licznych przykładów podważających idealistycz-
ną wizję relacji wewnątrzkorporacyjnych, ujmowanych w ramach teorii stewarda. 
Dotyczy to również etycznych zasad polityki wynagradzania menedżerów. Panuje 
powszechne przekonanie, iż poziom i dynamika wynagrodzeń kadry kierowniczej 
często nie wykazują żadnego związku z wynikami ekonomicznymi przedsiębiorstw. 
Podkreśla się, że korzyści osiągane przez tę grupę zawodową znacząco przekraczają 
korzyści innych grup interesów związanych z działalnością firmy, takich jak pra-
cownicy, akcjonariusze, dostawcy, odbiorcy. Potwierdzeniem są obserwacje wska-
zujące na rosnące rozwarstwienie między dochodami czołowych menedżerów  
a przeciętnymi wynagrodzeniami w gospodarce. Nie dziwi zatem surowy wniosek, 
jaki został sformułowany w jednej z prac poświęconych ocenie polityki wynagra-
dzania menedżerów: „nie ma żadnego racjonalnego uzasadnienia dla wynagrodzeń 
wypłacanych czołowym menedżerom” [Kerr, Betis 1987, s. 661].
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Doświadczenia ostatniego kryzysu finansowego dają kolejny asumpt do dyskusji 
na temat etyczności polityki wynagradzania. Nieefektywne systemy wynagradzania 
kadry menedżerskiej w sektorze bankowym zostały zidentyfikowane jako jedno  
z najważniejszych źródeł kryzysu. Szczególnej krytyce poddano systemy oparte na 
krótkoterminowych wynikach, nieuwzględniające należycie związanego z nimi ry-
zyka. Zachęcały one do przyjmowania krótkowzrocznej perspektywy i podejmowa-
nia nadmiernego ryzyka bez uwzględniania długookresowych wyników. 

Reakcją na nieprawidłowości obserwowane w obszarze polityki wynagradzania 
kadry menedżerskiej były i są liczne inicjatywy legislacyjne zmierzające do wzmac-
niania istniejących i tworzenia nowych standardów i procedur regulujących te kwe-
stie. Są one podejmowane przez instytucje międzynarodowe, takie jak Rada Stabil-
ności Finansowej, Europejski Komitet Nadzoru Bankowego, Komisja Europejska, 
oraz przez narodowych regulatorów. Niezwykle istotnym elementem tych regulacji 
stają się standardy etyczne, których istotą jest tworzenie takich zasad motywowania 
liderów biznesów, które mają wzmacniać model etycznego przywództwa w organi-
zacjach. Do praktycznych rozwiązań, które mogą sprzyjać tego typu postawom, 
można zaliczyć powoływanie w radach spółek komitetu ds. etyki, większą transpa-
rentność polityki wynagradzania, zachowanie właściwych proporcji między wyna-
grodzeniami kadry kierowniczej i pracowników, rozwijanie kultury korporacyjnej 
sprzyjającej budowaniu długookresowej świadomości etycznej.

3. Standardy etyczne polityki wynagradzania  
    a finansowa i społeczna perspektywa funkcjonowania korporacji

Ocena zasad etycznych polityki wynagradzania kadry kierowniczej jest możliwa 
przez ujęcie tej polityki jako jednego z instrumentów nadzoru korporacyjnego. Moż-
na wskazać dwa alternatywne podejścia, które określają wąskie i szerokie rozumie-
nie tego pojęcia [Urbanek 2005, s. 7]. W pierwszej z nich, związanej z tzw. finanso-
wą perspektywą funkcjonowania korporacji, eksponuje się zjawisko oddzielenia 
własności od zarządzania i wynikający z tego dualizm celów menedżerów i akcjona-
riuszy. W tym znaczeniu nadzór korporacyjny obejmuje zespół instytucji łagodzą-
cych konflikt interesów między akcjonariuszami i menedżerami. Drugie, szersze 
ujęcie akcentuje tzw. społeczną perspektywę funkcjonowania korporacji. W tym 
rozumieniu nadzór korporacyjny stanowi zbiór mechanizmów, za pomocą których 
decyzje i wybory podejmowane przez osoby zarządzające spółkami są zgodne z ce-
lami akcjonariuszy i innych grup interesariuszy.

Wybór jednej z dwóch wymienionych perspektyw ma daleko idące implikacje, 
jeśli chodzi o ocenę polityki wynagradzania kadry kierowniczej z punktu widzenia 
etyki jej standardów. Przyjęcie perspektywy finansowej opiera się na założeniu, że 
kluczowym zasobem wykorzystywanym przez korporację jest kapitał dostarczany 
przez akcjonariuszy. Oznacza to, że podstawowym celem korporacji staje się mak-
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symalizacja korzyści akcjonariuszy. Zarządzający korporacją powinni postrzegać 
siebie przede wszystkim jako „stewardów” inwestorów kapitałowych i tym samym 
dążyć do pomnażania wartości dla akcjonariuszy. W tym kontekście etyczna polity-
ka wynagradzania menedżerów oznacza powiązanie wysokości wynagrodzeń z ko-
rzyściami, jakie korporacja może zapewnić akcjonariuszom. 

Perspektywa społeczna akcentuje odpowiedzialność korporacji opartą na wystę-
powaniu swoistego kontraktu między firmą a społeczeństwem. Istotą tego kontraktu 
jest przekonanie, że biznes nie może przedkładać swoich bieżących celów ekono-
micznych nad długookresowe cele społeczne [Cadbury 2002, s. 160-161]. Wśród 
zobowiązań korporacji wobec społeczeństwa można wyróżnić zobowiązania etycz-
ne [Klimczak 2002, s. 376-377]. Polegają one na stosowaniu norm uczciwości  
i sprawiedliwości, do których zaliczamy m.in.: przestrzeganie reguł wolnej i uczci-
wej wymiany oraz konkurencji, niedyskryminowanie uczestników rynku, uczciwość 
i rzetelność w wywiązywaniu się z kontraktów, prawdomówność i przejrzystość 
działania. Zobowiązania te mogą być przedstawione z perspektywy teorii interesa-
riuszy, której istotą jest postrzeganie korporacji jako koalicji różnych grup partne-
rów. Warunkiem przetrwania i rozwoju firmy jest pogodzenie sprzecznych celów 
interesariuszy przez utrzymanie równowagi między reprezentowanymi interesami. 

Perspektywa społeczna rozszerza katalog norm, które powinny być stosowane  
w celu zachowania etyczności polityki wynagradzania kadry kierowniczej. Standar-
dy tej polityki oraz stosowane w jej ramach procedury określania wysokości i struk-
tury wynagrodzeń powinny uwzględniać interesy wielu stron związanych z funkcjo-
nowaniem korporacji w celu osiągnięcia równowagi między konfliktowymi celami, 
do jakich dążą poszczególne grupy interesów.

Przedsiębiorstwa działające w sektorze usług finansowych mają specyfikę róż-
niącą je od korporacji działających w innych sektorach gospodarki. Banki jako insty-
tucje zaufania publicznego podlegają znacznie większemu zakresowi regulacji, cha-
rakteryzują się większym stopniem lewarowania kapitałowego, prowadzą działalność 
na większą skalę, są narażone na ryzyko systemowe, funkcjonują w ramach skom-
plikowanych struktur własnościowo-kontrolnych wielkich grup finansowych [Mul-
bert 2010, s. 15; Marcinkowska 2010, s. 154]. Podkreśla się, że te odmienne uwarun-
kowania działalności gospodarczej prowadzonej w bankach determinują konieczność 
stosowania odmiennych zasad wynagradzania kadry kierowniczej, niż w innych 
sektorach gospodarki. 

Implikacją specyfiki polityki wynagradzania w sektorze bankowym może być 
przyjęcie społecznej perspektywy do oceny etyki tej polityki. Takie ujęcie korespon-
duje z rozumieniem nadzoru korporacyjnego, które zostało zawarte w dokumencie 
przygotowanym przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego [Basel Committee 
on Banking Supervision… 2006]. Zgodnie z nim, z perspektywy sektora bankowego 
nadzór korporacyjny oznacza sposób, w jaki biznes i sprawy bankowe są zarządzane 
przez radę banku i naczelne kierownictwo, co ma wpływ między innymi na:
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 – określanie celów korporacji,
 – wypełnianie zobowiązań wobec akcjonariuszy, z uwzględnieniem interesów in-

nych interesariuszy, 
 – ochronę interesów deponentów. 

Praktycznym wyrazem wypełniania zobowiązań instytucji sektora finansowego 
wobec akcjonariuszy i innych grup interesariuszy powinno być przyjęcie zasady 
równoważenia korzyści osiąganych przez wszystkie zainteresowane strony i utrzy-
mania równowagi między reprezentowanymi interesami. Bardzo ważną rolę w tym 
procesie powinna odgrywać etyczna polityka wynagradzania kadry kierowniczej. 

W dalszych rozważaniach uwaga zostanie skoncentrowana na czterech grupach 
interesariuszy: menedżerach, akcjonariuszach, pracownikach i klientach. Dla każdej 
z tych grup można wskazać roszczenia, jakie wysuwają one w stosunku do organiza-
cji (rys. 1). 

Rys. 1. Polityka wynagradzania jako narzędzie równoważenia korzyści interesariuszy

Źródło: opracowanie własne.

W przypadku menedżerów są to korzyści materialne związane z zajmowanym 
stanowiskiem, ale również wynikająca z tego świadomość władzy, prestiżu, poczu-
cie sukcesu zawodowego, satysfakcja z osiągnięć biznesowych. Akcjonariusze ocze-
kują wysokich dywidend i wzrostu wartości przedsiębiorstwa, pracownicy chcą wy-
sokich wynagrodzeń, systemów emerytalnych, dobrych warunków pracy, poczucia 
stabilności zatrudnienia. Dla klientów najważniejsze są warunki transakcji związa-
nych z lokowaniem środków i zaciąganiem kredytów. Ocena stopnia zaspokajania 
tych oczekiwań może być prowadzona na podstawie takich kategorii, jak: poziom 
wynagrodzeń kadry kierowniczej, stopa zwrotu z inwestycji i kapitału własnego dla 
akcjonariuszy, poziom zatrudnienia i przychodów w przypadku pracowników oraz 
wartość aktywów i zobowiązań, będących miernikami polityki prowadzonej przez 
banki w stosunku do klientów.
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4. Polityka wynagradzania w bankach publicznych w Polsce –  
    wyniki badań własnych

Ocena polityki wynagradzania kadry kierowniczej została przeprowadzona na pró-
bie 14 banków notowanych na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. 
Dane do analizy zebrano z raportów rocznych banków publicznych dla lat 2005- 
-2012. Cała próba objęta badaniem liczyła 94 obserwacje. Kluczowa z punktu wi-
dzenia celu badania kategoria, jaką jest wynagrodzenie kadry kierowniczej, obejmu-
je wynagrodzenie ogółem prezesa zarządu oraz wynagrodzenia wszystkich człon-
ków zarządu. 

Dynamiczna sytuacja, jeśli chodzi o koniunkturę gospodarczą w okresie objętym 
analizą, wywierała istotny wpływ na wyniki ekonomiczne banków i korzyści osiąga-
ne przez różne grupy interesów. Zgodnie z przedstawionymi w poprzednim punkcie 
opracowania rozważaniami, do pomiaru tych korzyści zastosowano następujące ka-
tegorie:
 – kadra kierownicza: wynagrodzenie prezesa zarządu, wynagrodzenie zarządu ra-

zem;
 – akcjonariusze: ROE, stopa zwrotu z inwestycji;
 – kredytobiorcy/deponenci: aktywa, zobowiązania;
 – pracownicy: zatrudnienie, przychody.

Ocenę polityki wynagradzania kadry kierowniczej w bankach publicznych  
z punktu widzenia zasady utrzymania zrównoważonych korzyści różnych grup inte-
resów przeprowadzono na podstawie porównania zmian w kolejnych latach wybra-
nych kategorii reprezentujących korzyści interesariuszy ze zmianami wynagrodze-
nia prezesa zarządu i członków zarządu. 

Wyniki badania zaprezentowano w tabeli 1. 
Biorąc pod uwagę perspektywę akcjonariuszy, wynagrodzenia prezesów zarzą-

dów w całym badanym okresie wzrosły w 69,1% przypadków. Towarzyszył temu 
wzrost wskaźnika ROE w 72,3%, wzrost stopy zwrotu z inwestycji w 67,6%. Podob-
ne zależności wystąpiły w przypadku wynagrodzenia zarządu ogółem. Różnice, jeśli 
chodzi o zmiany analizowanych kategorii, mogą sugerować, że rady nadzorcze przy 
ustalaniu wysokości wynagrodzeń osób zarządzających bankami uwzględniały ko-
rzyści, jakie osiągali akcjonariusze, większą wagę przywiązując do wyników księ-
gowych niż rynkowych.

Zdecydowanie większe różnice można zaobserwować analizując perspektywę 
klienta. Dotyczy to przede wszystkim wynagrodzenia prezesa. W tym przypadku 
korzyści kredytobiorców mierzone wzrostem aktywów i korzyści deponentów mie-
rzone wzrostem zobowiązań przewyższają liczbę przypadków, w których towarzy-
szy im jednoczesny wzrost wynagrodzeń prezesa zarządu. Podobny charakter zależ-
ności wystąpił dla wynagrodzeń członków zarządu.

Również perspektywa pracowników nie wykazuje wyraźnej asymetrii korzyści. 
Relatywnie częściej mieliśmy do czynienia z sytuacjami, kiedy rosną przychody ze 

PN-330-Finanse na rzecz...-Dziawgo, Patrzałek.indb   444 2014-08-19   13:51:54



Standardy etyczne polityki wynagradzania kadry kierowniczej w bankach... 445

sprzedaży i zwiększa się zatrudnienie, i jednocześnie nie towarzyszy temu wzrost 
wynagrodzeń kadry kierowniczej.

W przedstawionej analizie wykorzystano prostą metodę oceny etyki polityki wy-
nagradzania kadry kierowniczej w bankach, opierając się na zasadzie równoważenia 
korzyści różnych grup interesów. Bardziej rozwinięta analiza powinna uwzględniać 
nie tylko sam kierunek zmian wybranych kategorii ekonomicznych, ale również ich 
dynamikę. Bardzo interesujące byłoby dokonanie oceny tego typu zależności z po-
działem na poszczególne lata. Mogłoby to pokazać, w jakim stopniu ogólna ko-
niunktura gospodarcza oraz sytuacja na rynku kapitałowym wpływa na politykę wy-

Tabela 1. Zmiana wynagrodzeń ogółem prezesa zarządu i zarządu w bankach publicznych w Polsce  
a zmiany wybranych wskaźników ekonomicznych (liczba i procent banków)

 
Wynagrodzenie prezesa Wynagrodzenie zarządu

spadek * wzrost spadek wzrost 

Perspektywa akcjonariuszy

ROE spadek 16 (34,0%) 31 (66,0%) 20 (42,6%) 27 (57,4%)
wzrost 13 (27,7%) 34 (72,3%) 17 (36,2%) 30 (63,8%)
ogółem 29 (30,9%) 65 (69,1%) 37 (39,4%) 57 (60,6%)

Stopa zwrotu spadek 18 (30,0%) 42 (70,0%) 23 (38,3%) 37 (61,7%)
wzrost 11 (32,4%) 23 (67,6%) 14 (41,2%) 20 (58,8%)
ogółem 29 (30,9%) 65 (69,1%) 37 (39,4%) 57 (60,6%)

Perspektywa klientów

Aktywa spadek   9 (52,9%)   8 (47,1%)   9 (52,9%)   8 (47,1%)
wzrost 20 (26,0%) 57 (74,0%) 28 (36,4%) 49 (63,6%)
ogółem 29 (30,9%) 65 (69,1%) 37 (39,4%) 57 (60,6%)

Zobowiązania spadek   9 (50,0%)   9 (50,0%)   9 (50,0%)   9 (50,0%)
wzrost 20 (26,3%) 56 (73,7%) 28 (36,8%) 48 (63,2%)
ogółem 29 (30,9%) 65 (69,1%) 37 (39,4%) 57 (60,6%)

Perspektywa pracowników

Zatrudnienie spadek 14 (33,3%) 28 (66,7%) 18 (42,9%) 24 (57,1%)
wzrost 15 (28,8%) 37 (71,2%) 19 (36,5%) 33 (63,5%)
ogółem 29 (30,9%) 65 (69,1%) 37 (39,4%) 57 (60,6%)

Przychody spadek 12 (37,5%) 20 (62,5%) 15 (46,9%) 17 (53,1%)
wzrost 17 (27,4%) 45 (72,6%) 22 (35,5%) 40 (64,5%)
ogółem 29 (30,9%) 65 (69,1%) 37 (39,4%) 57 (60,6%)

* w stosunku do poprzedniego roku

Źródło: opracowanie własne na podstawie raportów rocznych banków.
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nagradzania. Kolejnym obiecującym wątkiem badawczym byłaby ocena wpływu 
formy kontroli nad bankiem z punktu widzenia pochodzenia dominującego akcjona-
riusza. 

5. Wnioski 

W artykule podjęta została próba oceny standardów etycznych polityki wynagradza-
nia kadry kierowniczej w sektorze finansowym. Jest to problematyka badawcza, któ-
rej znaczenie w ostatnich latach wynika z obserwacji zjawisk związanych z ostatnim 
kryzysem finansowym. Relatywnie dobra sytuacja polskiego sektora bankowego  
w czasie kryzysu rodzi naturalne pytania o to, czy jest to skutek między innymi wy-
sokiej jakości standardów nadzoru korporacyjnego w polskich bankach, w tym rów-
nież etycznej polityki wynagradzania kadry menedżerskiej. 

Tak sformułowane pytanie badawcze wymagało wyboru metody służącej do 
oceny standardów etycznych. W tym celu przyjęta została tzw. społeczna perspekty-
wa funkcjonowania spółek, której istotą jest przyjęcie zasady równoważenia korzy-
ści osiąganych przez różne grupy interesów związane z funkcjonowaniem banków. 
Porównanie korzyści osiąganych w badanym okresie przez kadrę kierowniczą,  
akcjonariuszy, klientów i pracowników daje podstawę do stwierdzenia, iż zmiany 
wynagrodzeń otrzymywanych przez osoby zarządzające bankami nie wskazują na 
występowanie asymetrii świadczącej o uprzywilejowaniu tej grupy zawodowej  
w stosunku do pozostałych grup interesariuszy. Wniosek ten może wpłynąć na ocenę 
praktyk wynagradzania kadry kierowniczej w polskim sektorze bankowym przez 
instytucje odpowiedzialne za nadzór nad tym sektorem. 
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ETHICAL STANDARDS OF TOP EXECUTIVE’S REMUNERATION 
POLICY IN THE BANKING SECTOR DURING THE FINANCIAL 
CRISIS − ATTEMPT TO ASSESS

Summary: The main objective of the article is to assess the ethical standards of remuneration 
policy for top executives in the financial sector. A comparison of the benefits achieved by 
various interest groups associated with the activities of public banks in Poland, gives rise to 
the conclusion that the remuneration received by the top managers in investigating banks does 
not indicate the presence of asymmetry providing preference for this professional group in 
comparison with shareholders, customers and employees.

Keywords: remuneration policy, banking sector, financial crisis.
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