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WYNAGRODZENIA DYREKTORÓW 
WYKONAWCZYCH RADY DYREKTORÓW 
NAJWIĘKSZYCH AMERYKAŃSKICH BANKÓW 
PRZED I PO KRYZYSIE FINANSOWYM

Streszczenie: Publikacja wynagrodzeń osób zarządzających bankami jest kwestią szeroko 
omawianą w Europie. W Stanach Zjednoczonych od wielu lat istnieje zapisany w regulacjach 
jeden system publikacji danych o wynagrodzeniach kluczowych osób zarządzających spółka-
mi publicznymi. Przejrzystość wynagrodzeń pozwala na dokonywanie szerokich ocen pozio-
mu, struktury wypłacanego wynagrodzenia oraz ich zasadności w danym roku kalendarzo-
wym. W opracowaniu zauważono, iż kryzys pod względem wymiaru spadku wynagrodzenia 
całkowitego dyrektorów wykonawczych miał miejsce tylko w 2009 roku. W latach 2004- 
-2008 oraz 2010-2011 kluczowe osoby w największych amerykańskich bankach były bardzo 
dobrze wynagradzane. Próbując powiązać słuszność wysokości wynagrodzenia z wynikiem 
finansowym oraz średnim poziomem rentowości aktywów wskazano, iż tylko kilka banków 
wykazuje stosunkowo wysoką korelację między tymi zmiennymi. 

Słowa kluczowe: wynagrodzenia, bankowość, dyrektor wykonawczy.

1. Wstęp

Wynagrodzenia kadr zarządzających w bankach wzbudzają wiele kontrowersji.  
W społeczeństwie globalnym są one szeroko komentowane, zwraca się uwagę na ich 
stosunkowo niezasadny wysoki poziom. Według wielu ekonomistów1 zbyt wysokie 
wynagrodzenia, zwłaszcza krótkookresowe, były jedną z kluczowych przesłanek dla 
zarządów banków/dyrektorów wykonawczych w radzie dyrektorów do podejmowa-
nia zbyt ryzykownych przedsięwzięć, które w ostatecznym rezultacie prowadziły do 
upadku banku. Głównym celem poruszanym w artykule jest odpowiedź na pytanie, 
czy roczne wynagrodzenie całkowite dyrektorów wykonawczych w amerykańskich 
bankach jest zależne od wyniku finansowego oraz wskaźnika przeciętnej rentowno-
ści aktywów.

1 M.in. P. Urbanek, Kryzys finansowy a polityka wynagradzania menedżerów, Konferencja CG, 
2010; J. Tomkiewicz, Zmieniająca się struktura dochodów jako jedna z przyczyn kryzysu finansowego, 
Nierówności społeczne a wzrost gospodarczy, 2012.
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2. Publikacja wynagrodzeń w amerykańskich spółkach publicznych

Wynagrodzenia kadr zarządzających stanowiły przedmiot dyskusji już w latach 90. 
XX wieku. W modelu anglosaskim już w tamtych czasach działało wiele firm finan-
sowych, które nadużywały swoich form działalności w celu osiągnięcia ponadprze-
ciętnych zysków. Jednym z wielu przykładów jest kilka firm Roberta Maxwella, 
które działały w Wielkiej Brytanii oraz Stanach Zjednoczonych. Firmy te przepro-
wadzały szereg ryzykownych przejęć finansowanych ze środków przeznaczonych 
na fundusze emerytalne. Dość szybko okazało się, że zobowiązania firm znacznie 
przewyższają aktywa (Mirror Group), a spółka musi ogłosić upadłość. Brak regula-
cji w tych systemach doprowadził do powstania raportu Adriana Cadbury’ego2 – 
brytyjskiego przewodniczącego komisji ds. ładu korporacyjnego. Dokument wpro-
wadził zasadę comply or explain, która stała się fundamentem zasad ujawniania 
informacji na całym świecie. Celem tej zasady jest ujawnianie informacji wedle obo-
wiązujących przepisów. Niestosowanie się do tej zasady niesie za sobą obowiązek 
poinformowania i podania powodów takiej decyzji. 

Przykładem kraju, w którym zostały wprowadzone bardzo rygorystyczne regu-
lacje odnoszące się kwestii publikacji zasad wynagradzania menedżerów, są Stany 
Zjednoczone. Przepisy odnoszące się do spółek publicznych podlegających regula-
cjom Komisji Papierów Wartościowych (Securities Exchange Commission) zostały 
zawarte w Code of Federal Regulations, Regulation S-K3. Regulacja ta szczegółowo 
opisuje, jak powinna być przedstawiona struktura wynagrodzeń kadry zarządzającej 
w każdej spółce publicznej. W ramach spółki powinien być powołany komitet ds. 
wynagrodzeń, który jest zobowiązany rokrocznie dostarczyć akcjonariuszom raport 
dotyczący zasad wynagradzania najważniejszych menedżerów w spółce. Spółka ma 
obowiązek ujawnienia szczegółowego wynagrodzenia CEO (Chief Executive Offi-
cer) oraz co najmniej czterech najważniejszych osób zarządzających spółką. W spół-
kach nie ma obowiązku publikowania wynagrodzeń osób, które w danym roku ob-
rotowym otrzymały wynagrodzenie niższe niż 100 000 dol.4 Kluczowym aspektem 
tej regulacji jest tabela obrazująca szczegółowo strukturę oraz poziom wynagrodzeń 
poszczególnych kluczowych menedżerów spółki. Tabela zwana Sumary compensa-
tiontable musi być rokrocznie publikowana przez wszystkie spółki publiczne działa-
jące w Stanach Zjednoczonych. W wyniku zmian przeprowadzanych przez regulato-
rów tabela ta powinna zawierać szczegółowe wynagrodzenia CEO, CFO (Chief 
Financial Officer) i trzech innych kluczowych menedżerów spółki za ostatnie trzy 
lata. Tabela 1, publikowana przez amerykańskie spółki publiczne, w sposób przej-
rzysty i bardzo dokładny odzwierciedla poziom wynagrodzeń kluczowych osób za-

2 Report of the Committee on The Financial Aspects of Corporate Governance, 1 grudnia 1992 – 
Cadbury Report.

3 P. Urbanek, wyd. cyt., s. 4.
4 Code of Federal Regulations, April 1, 2003, Sec. 229.402 (Item 402), Executive compensation, 

s. 421.
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rządzających spółką. Tabela dotycząca wynagrodzeń publikowana jest zawsze  
w osobnym dokumencie – Proxy statement – który co roku udostępniany jest wraz  
z raportem rocznym. Tak publikowany, jednolity dla wszystkich spółek, zestaw wy-
nagrodzenia pozwala na obiektywne porównanie wynagrodzeń kluczowych mene- 
dżerów w spółce. W Europie przykładem kraju, który dąży do jednolitej zbiorczej 
publikacji wynagrodzeń, jest Wielka Brytania. Niemniej jednak w ramach innych 
modeli korporacyjnych stosowanych w Niemczech, Włoszech, Francji itp. nie za-
wsze jest możliwe porównanie wynagrodzeń, które często są ukrywane przed akcjo-
nariuszami.

Tabela 1. Zbiorcza tabela przedstawiająca wynagrodzenia (w dol.)

Nazwisko  
i zajmowane 
stanowisko

rok
Wynagrodzenie 

stałe (roczna 
pensja) 

Roczna 
premia Akcje Opcje 

Niepłynne 
bodźce 

wynagrodzenia 

Zmiana 
wartości planu 
emerytalnego 

Inne 
komponenty 

Wynagro-
dzenie 
łączne 

CEO n
n-1
n-2

CFO n
n-1
n-2
n
n-1
n-2
n
n-1
n-2
n
n-1
n-2
n-2

Źródło: opracowanie własne na podstawie: http://www.sec.gov/news/press/2006/2006-123_table.pdf.

Wynagrodzenie w literaturze anglojęzycznej (compensation) traktowane jest 
jako rekompensata za wykonywaną pracę. Wynagrodzenie zawiera wszystkie przy-
chody finansowe, prawne oraz rzeczowe, jakie wynikają ze stosunku świadczenia 
usług pracownika na rzecz pracodawcy, zawarte w ramach stosunku pracy5. Tak  
obszerne podejście do definicji wynagrodzenia wykazują również T. Manus oraz  
M. Graham, którzy opisują wynagrodzenie jako wszystkie rodzaje wynagrodzeń 
bezpośrednich i pośrednich, naturalnych i nominalnych6. Szeroko wynagrodzenia 
opisuje również S. O’Neal, twierdząc, że wynagrodzenie obejmuje wszystko to, co 

5 G. Milkovich, J. Newman, Compensation, Homewood, IL, BPI, Irwin, Boston 1990, s. 3.
6 T. Manus, M. Graham, Creating a Total Rewards Strategy, America Management Association, 

New York 2003.
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pracownicy uważają za korzyści wynikające ze stosunku pracy7. Odmienne podej-
ście do wynagrodzeń – tj. od strony pracodawcy, jednak również szeroko, opisuje 
stowarzyszenie WorldatWork8, definiując wynagrodzenie jako wszystkie narzędzia, 
które pracodawca może wykorzystać w celu przyciągnięcia, zatrzymania, zmotywo-
wania i zadowolenia pracowników9. Stowarzyszenie WorldWork opisuje wynagro-
dzenia również jako płacę przewidzianą przez pracodawcę pracownikowi za świad-
czone usługi (np. czasu, wysiłku i umiejętności). Ta definicja obejmuje zarówno 
wynagrodzenie stałe, jak i zmienne zależne od rodzaju stanowiska10. Najdokładniej-
szą definicję wynagrodzenia przedstawił P. Thompson, który wynagrodzeniem objął 
nie tylko składniki tradycyjne i materialne, takie jak płace i świadczenia stałe  
i zmienne, lecz również elementy niepieniężne o charakterze niematerialnym, w tym 
możliwość nauki, rozwoju i kariery, obejmowania odpowiedzialnych stanowisk  
i pracy na nich, wewnętrzną motywację dostarczaną przez samą pracę oraz jakość 
życia zawodowego zapewnianą przez organizację11. M. Armstrong definiuje wyna-
grodzenia poprzez wynagrodzenie całkowite, na które składa się wynagrodzenie fi-
nansowe (rozumiane jako dochód całkowity) oraz wynagrodzenie niefinansowe12. 
Dochód całkowity przedmiotowo pokrywa się z wynagrodzeniem transakcyjnym, 
na który składa się płaca zasadnicza, płaca uwarunkowana sytuacyjnie oraz świad-
czenia pracownicze. Wynagrodzenie transakcyjne obejmuje wszystkie wynagrodze-
nia materialne wynikające z transakcji między pracodawcą i pracownikiem. W skład 
wynagrodzenia niefinansowego (naturalnego) wchodzi nauka i rozwój oraz do-
świadczenie zawodowe. Te składniki wchodzą w skład wynagrodzenia relacyjnego. 
Wynagrodzenie relacyjne jest więc wynagrodzeniem niematerialnym związanym 
ściśle z nauką, rozwojem oraz zdobywaniem doświadczenia przez pracownika. 
Słuszność koncepcji wynagrodzenia całkowitego w przedsiębiorstwie trafnie przed-
stawił Pfeffer, definiując je jako przyjazne, pełne wyzwań i zachęcające do działania 
środowisko pracy, w którym pracownicy czują, że z powodzeniem wykorzystują 
swoje umiejętności, ich praca jest potrzebna, a oni sami doceniani. Takie środowisko 
pracy może skuteczniej zwiększyć motywację i podnieść poziom efektywności ze-
społu niż zwykłe odkręcanie kurka z pieniędzmi13. Według Milkovich oraz Newma-
na na wynagrodzenie całkowite składają się: pensja zasadnicza (basepay), premia 
(meritpay), bodźce motywacyjne (incentives), dodatki związane z utrzymaniem pra-

7 S. O’Neal, The phenomenon of total rewards, “ACA Journal” 1998, no. 7, s. 18.
8 WorldatWork – globalne stowarzyszenie skupiające specjalistów i liderów biznesu zajmujących 

się zarządzaniem zasobami ludzkimi. 
9 The WorldatWork, Total Rewards: From strategy to implementation, WorldatWork, Scottsdale, 

AZ, 2000.
10 The WorldatWork Handbook of Compensation, Benefits & Total Rewards, John Wiley & Sons, 

New Jersey 2007, s. 7.
11 P. Thompson, Total Reward, Chartered Institute of Personnel and Development, London 2002.
12 M. Armstrong, Zarządzanie wynagrodzeniami, WoltersKluwer business, Kraków 2009, s. 44.
13 J. Pfeffer, The Human Equation: Building profits by putting people first, Harvard Business 

School Press, Boston 1998.
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cownika (cost of living adjustments), programy ochronne (protection programms), 
wynagrodzenia za czas nieprzepracowany (reimbursedtime awal from work) oraz 
świadczenia dodatkowe i gratyfikacje (employee services and perquisites)14. 

W opracowaniu podział wynagrodzenia dyrektorów wykonawczych w radzie 
dyrektorów został podzielony na:
 – wynagrodzenie stałe – roczna pensja wypłacana w gotówce,
 – wynagrodzenie zmienne – wszystkie pozostałe korzyści wynikające ze stosunku 

pracy.
Powodem takiego podziału wynagrodzenia jest to, że tylko roczna pensja wypła-

cana w gotówce ma charakter ściśle stały. Krótkookresowe bodźce (premie roczne 
itp.) powinny być zależne od wyników banku, dlatego też zostały włączone do wy-
nagrodzenia zmiennego.

3. Poziom oraz struktura wynagrodzeń dyrektorów wykonawczych  
    zasiadających w radach dyrektorów  
    największych amerykańskich banków

Przedmiotem analizy w opracowaniu są wynagrodzenia w największych bankach w 
Stanach Zjednoczonych, dobranych pod względem kryterium sumy aktywów. Ana-
liza wynagrodzeń obejmuje 10 banków oraz ich wynagrodzenia za lata 2004-2011.

Rys. 1. Aktywa największych banków w USA w 2004 r. oraz w 2011 r. (w tys. dol.)

Źródło: opracowanie własne na podstawie bazy banks coupe.

14 G. Milkovich, J. Newman, wyd. cyt., s. 4.
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Na rys. 1 przedstawiono aktywa największych banków w USA w latach 2004 
oraz 2011. Wszystkie banki zaprezentowane na wykresie zostały objęte analizą w 
opracowaniu. W 2011 r. w porównaniu do roku 2004 tylko jeden bank zaksięgował 
niższy poziom aktywów – Morgan Stanley. Pozostałe banki w znaczący sposób na 
przestrzeni lat zwiększyły swój poziom aktywów, często je podwajając (JP Morgan, 
Bank of America), a nawet kilkakrotnie je zwiększając (Wells Fargo, Bank of New 
York Mellon, PNC oraz State Street). Aktywa największej czwórki banków w USA 
sięgają ponad 7 mld dol. Rysunek 2 przedstawia średnie wynagrodzenie roczne 
wszystkich dyrektorów wykonawczych w analizowanych bankach oraz medianę 
średniego wynagrodzenia tych osób w latach 2004-2011. Największe różnice  
między średnią a medianą miały miejsce w latach 2005-2007 i wynosiły średnio  
3 mln dol. Rysunek 2 obrazuje poziom wynagrodzeń, których tendencja oraz poziom 
sygnalizują wysokie wynagrodzenia w latach przed kryzysem, stosunkowo niskie 
wynagrodzenia w 2009 r. oraz wzrost wynagrodzeń w latach 2010-2011, sygnalizu-
jący potencjalny powrót poziomu wynagrodzeń do tych sprzed kryzysu. W 2009 r. 
– „najgorszym roku” pod względem wynagrodzeń dla dyrektorów w bankach – śred-
nie wynagrodzenie wynosiło 7 mln dol., mediana zaś średniego wynagrodzenia  
7,6 mln dol. Mediana ta sugeruje, że co najmniej połowa dyrektorów wykonawczych 
zarabiała średnio ponad 7,6 mln dol. rocznie w okresie, w którym społeczeństwo 
zaczęło podważać słuszność tak wysokich wynagrodzeń stosowanych w banko- 
wości. W latach przed kryzysem 2005-2007 średnie wynagrodzenie dyrektora  
wykonawczego rady dyrektorów wynosiło rocznie 15-16 mln dol. 

Rys. 2. Średnie wynagrodzenie dyrektorów wykonawczych oraz mediana średniego wynagrodzenia 
rocznego w analizowanych bankach (w tys. dol.) 

Źródło: opracowanie własne na podstawie raportów rocznych (proxy statements) banków.
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Wynagrodzenie Chief Executive Officer miało podobną tendencję jak wynagro-
dzenie wszystkich dyrektorów wykonawczych w radzie dyrektorów. Warto jednak 
zwrócić uwagę na medianę wynagrodzeń CEO (rys. 3), która ukazuje, że w roku 
poprzedzającym kryzys (2006) połowa CEO w analizowanych bankach otrzymała 
wynagrodzenie powyżej 28 mln dol. Kryzys finansowy w latach 2007 oraz 2008 
doprowadził do spadku wynagrodzeń CEO, aczkolwiek nie przeszkodziło to im  
w otrzymaniu stosunkowo bardzo wysokiego wynagrodzenia – średnio 19 mln dol. 
W latach 2010-2011 mediana wynagrodzeń CEO wynosiła prawie 16 mln dol., infor-
mując że połowa tych dyrektorów otrzymała wynagrodzenie wyższe aniżeli w roku 
2008. W dwóch bankach Citigroup oraz Goldman Sachs w wyniku dokapitalizowa-
nia banków/nacisku społeczeństwa główni dyrektorzy nie otrzymali wynagrodzenia. 
W Citigroup w latach 2007, 2009 oraz 2010 CEO nie otrzymał wynagrodzenia, acz-
kolwiek w latach 2004-2006 oraz 2008 przyznane wynagrodzenie CEO wynosiło 
odpowiednio: 22 mln dol., 23 mln dol., 29 mln dol. oraz ponad 38 mln dol. W banku 
Goldman Sachs CEO w 2009 r. otrzymał wynagrodzenie na poziomie 1 dolara. Nie-
mniej jednak jego wynagrodzenie w latach 2004-2008 kształtowało się na poziomie: 
23 mln dol., 31 mln dol., 44 mln dol., 70 mln dol. oraz 41 mln dol. 

Rys. 3. Średnie wynagrodzenie roczne CEO oraz mediana wynagrodzenia CEO  
w analizowanych bankach (w tys. dol.) 

Źródło: opracowanie własne na podstawie raportów rocznych (proxy statements) banków.

Rysunek 4 obrazuje stosunek wynagrodzenia zmiennego do wynagrodzenia cał-
kowitego w wybranych bankach. W latach 2004-2008 oraz 2010- 2011 średni udział 
wynagrodzenia zmiennego w wynagrodzeniu całkowitym był powyżej 90%. W la-
tach kryzysowych 2007-2008 połowa rad dyrektorów otrzymywała wynagrodzenie 
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zmienne sięgające blisko 95% wynagrodzenia całkowitego. Istotnymi elementami 
wynagrodzenia zmiennego były bonusy oraz wynagrodzenie w postaci akcji i opcji 
na akcje. Wynagrodzenie stałe, będące roczną pensją, w tych latach było znikome w 
stosunku do całości otrzymywanego wynagrodzenia. W 2009 r. mediana udziału wy-
nagrodzenia zmiennego w całkowitym wynosiła 90%, średnia zaś ponad 80%. Spo-
wodowane to było dużo niższym (aniżeli w latach poprzednich) udziałem wynagro-
dzenia zmiennego w całkowitym w banku Goldman Sachs. Stosunek ten wynosił 
26%, wobec 97-99% w latach 2004-2008, niemniej jednak relacja ta rok później,  
w 2010 r., ukształtowała się na poziomie 95%. 

Rys. 4. Średni udział wynagrodzenia zmiennego w wynagrodzeniu całkowitym  
oraz mediana tego udziału w analizowanych bankach

Źródło: opracowanie własne na podstawie raportów rocznych (proxy statements) banków.

Wynagrodzenie kadr zarządzających w związku ze znacznym udziałem wyna-
grodzenia zmiennego w całkowitym (średnio w okresie 94%) powinno być silnie 
skorelowane z osiąganym wynikiem finansowym oraz średnim poziomem rentow-
ności aktywów. Wraz ze stosunkowo wysokim wypracowanym rocznym wynikiem 
finansowym powinno kształtować się stosunkowo wysokie wynagrodzenie. Wraz  
z tendencją spadkową wyniku finansowego powinny spadać wynagrodzenia. Podob-
na analogia powinna być stosowana w przypadku średniego poziomu rentowności 
aktywów (ROAA).Tabela 2 podsumowuje rozważania dotyczące zależności wyna-
grodzeń dyrektorów wykonawczych w amerykańskich bankach od dwóch zmien-
nych oraz bada, w jakim stopniu ta zależność została wyjaśniona poprzez zmienną 
objaśniającą. Do analizy zależności wykorzystano:
 – wskaźnik korelacji rang Spearmana jako statystycznej, nieparametrycznej zależ-

ności między zmiennymi. Korelacja zawsze przyjmuje wartości z przedziału 
[–1;1], gdzie wielkości bliskie „1” świadczą o bardzo silnej dodatniej korelacji, 
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wielkości bliskie „–1” świadczą o bardzo silnej ujemnej korelacji, zaś wielkości 
bliskie „0” świadczą o braku zależności;

 – współczynnik determinacji R² informujący o tym, w jakiej części zmienność 
wynagrodzenia została wyjaśniona poprzez zmienność ROAA lub wynik finan-
sowy. Wartości przyjmują wielkości z przedziału [0;1]. 

Tabela 2. Korelacja rocznego wynagrodzenia całkowitego z wynikiem finansowym  
oraz wskaźnikiem ROAA w amerykańskich bankach

Bank
Wynagrodzenie całkowite/ 

wyniku finansowego
Wynagrodzenie całkowite/ 

ROAA

wskaźnik korelacji R² wskaźnik korelacji R²

JP Morgan 0,47 22% 0,77 60%
Bank of America 0,85 72% 0,86 75%
Citigroup 0,16 2% 0,28 7%
Wells Fargo 0,78 60% –0,04 0%
Goldman Sachs 0,18 32% 0,15 2%
Morgan Stanley 0,74 54% 0,69 48%
US Bancorp 0,45 21% 0,43 18%
Bank of NY Mellon 0,41 17% 0,00 0%
PNC 0,15 2% 0,03 0%
State Street 0,31 10% 0,16 2%

Źródło: opracowanie własne.

Rys. 5. Zmienność ROAA wyjaśniająca zmienność wynagrodzenia całkowitego w Bank of America

Źródło: opracowanie własne.
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Zmienność wynagrodzenia całkowitego objaśniana przez zmienność wyniku fi-
nansowego w amerykańskich bankach nie jest na wysokim poziomie. R² w przypad-
ku tylko trzech banków wskazuje na powiązanie wyniku finansowego z wynagro-
dzeniem całkowitym. W bankach Bank of America, Wells Fargo oraz Morgan 
Stanley zmienność wyniku finansowego wyjaśnia zmienność wynagrodzenia całko-
witego dyrektorów wykonawczych w ponad 50%, korelacja zaś wskazuje na silne 
powiązanie wynagrodzeń całkowitych z wynikiem finansowym. Korelacja wyna-
grodzenia całkowitego oraz ROAA wskazuje na jeszcze słabsze powiązanie tych 
zmiennych aniżeli w przypadku wyniku finansowego. R² wykazujący brak wyjaś- 
nienia zmienności wskazywany jest w co najmniej sześciu bankach na dziesięć. 

Najsilniej wyjaśniająca relacja występuje ponownie w Bank of America, w któ-
rym R² na poziomie 75% pozwala stwierdzić, iż zmienność wynagrodzeń całkowi-
tych została w 75% wyjaśniona poprzez zmienność średniego poziomu rentowności 
aktywów.

Rosnąca linia trendu w tym banku sugeruje, że wraz ze wzrostem ROAA wzrasta 
wynagrodzenie całkowite. Równanie wynagrodzenia całkowitego (opisane na  
rys. 5) informuje nas o tym, że wzrost ROAA o 1 p.p. będzie prowadził do wzrostu 
wynagrodzenia całkowitego dyrektorów wykonawczych o ponad 23 mln dol. Przy 
ROAA = 0 wynagrodzenie całkowite będzie wynosiło blisko 40 mln dol.

4. Podsumowanie

Wynagrodzenia dyrektorów wykonawczych w radach dyrektorów najważniejszych 
banków w USA są bardzo wysokie. Zdecydowana część tego wynagrodzenia wypła-
cana jest w zmiennych składnikach wynagrodzeń, takich jak roczne bonusy, akcje 
oraz opcje na akcje. Roczne zachęty mogłyby sugerować, że są one poprzedzone 
oraz poparte osiągniętymi wynikami finansowymi oraz rentownością aktywów. Nie-
mniej jednak na podstawie analizy można stwierdzić, że w zasadzie tylko trzy banki 
na dziesięć uzależniają wynagrodzenie całkowite od tych zmiennych. Warto również 
zaznaczyć, że pomimo kryzysu finansowego wynagrodzenia całkowite nie spadły w 
sposób istotny w latach 2007-2008. Dopiero w 2009 r. wynagrodzenia były na znacz-
nie niższym poziomie, aczkolwiek w latach 2010-2011 wróciły do poziomu sprzed 
kryzysu i lat 2007-2008. Niższe wynagrodzenie całkowite CEO’s w 2009 r. często 
było spowodowane bardzo wysokimi bonusami przyznanymi w 2008 r. oraz zre-
kompensowane wynagrodzeniem w 2010 oraz 2011 roku. 
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REMUNERATION OF EXECUTIVE DIRECTORS OF BOARD  
OF DIRECTORS OF THE BIGGEST AMERICAN BANKS BEFORE 
AND AFTER THE FINANCIAL CRISIS

Summary: The publication of the remuneration of banks managers is a widely discussed 
subject in Europe. In the United States there has been a single system of publishing the data 
on the remuneration of key managers of public companies for many years. Transparency of 
remuneration allows to make broad assessments of the level and structure of remuneration, as 
well as their validity in a calendar year. The author of the article noticed that considering the 
crisis in terms of the dimension of decline in the total remuneration of executive directors, it 
took place only in 2009. In 2004-2008 and 2010-2011 key people in the largest U.S. banks 
were very well rewarded. Trying to link the validity of the remuneration with the financial 
result and the average level of profitability of assets it has been shown that only a few banks 
has a relatively high correlation between the two variables.

Keywords: remuneration, banking, executive director.
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