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WPLYW MODELU KORPORACYJNEGO NA TENDENCJE
KSZTALTOWANIA WYNAGRODZEN KADR
ZARZADZAJACYCH W WYBRANYCH BANKACH

Wprowadzenie

Bank jako przedsigbiorstwo nastawione na maksymalizacje wartosci, spelnia-
jac rownocze$nie funkcje ,,instytucji zaufania publicznego’, powinien by¢ wlasciwie
zarzadzany. Zarzadzanie tak rozbudowang instytucjg wpisuje si¢ w dziedzing cor-
porate governance (tad korporacyjny, nadzér korporacyjny). Nadzoér korporacyjny
wiaze si¢ z istnieniem sieci relacji miedzy kadra zarzadzajaca spolek, ich organami
zarzadzajaco-nadzorczymi, wspdlnikami/akcjonariuszami i innymi interesariuszami
(podmiotami zainteresowanymi dzialaniem spo6tki). Wiasciwy nadzor korporacyjny
powinien w sposob wymierny stymulowac organ spétki i kadre zarzadzajaca do osia-
gania celow, ktorych realizacja lezy w interesie spoiki i jej wspolnikéw/akcjonariu-
szy, a takze powinien ulatwia¢ skuteczne §ledzenie wynikéw, sprzyjajac tym samym
bardziej efektywnemu wykorzystaniu zasobow przez firme'.

Kadra zarzadzajaca powinna by¢ we wlasciwy sposéb nagradzana za wykonywana
prace. Celem artykulu jest proba poréwnania systeméw wynagrodzen w bankach
w Stanach Zjednoczonych - jako przyklad modelu anglosaskiego — oraz w Niem-
czech - jako przyklad modelu kontynentalnego.

Publikacja zostala sfinansowana ze srodkéw przyznanych Wydziatowi Finan-
séw Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, w ramach dotacji na utrzymanie
potencjalu badawczego.

* Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, Wydzial Finansow.
** Uniwersytet Jagiellonski, Wydzial Zarzadzania i Komunikacji Spotecznej.
1 Zasady nadzoru korporacyjnego, OECD, 2004, s. 11.
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1. Tradycyjne modele korporacyjne

W wyniku wystepowania wielu podejs¢ do wlasciwego stosowania zasad tadu
korporacyjnego wyksztalcity sie dwa teoretyczne modele nadzoru*:

o model dwupoziomowy, zwany dualistycznym oraz kontynentalnym, ktéry cha-
rakterystyczny jest dla krajow europejskich, m.in. Niemiec. W tym systemie nad-
zoru wystepuje podzial na rade nadzorczg oraz zarzad,

« model jednopoziomowy, zwany monistycznym i anglosaskim, ktéry wystepuje
w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii. W tym systemie nadzoru wyste-
puje rada dyrektoréw laczaca funkcje rady nadzorczej oraz zarzadu.

Model dwupoziomowy jest charakterystyczny m.in. dla krajéw Europy Srod-
kowo-Wschodniej (w tym Polski), krajow nadbattyckich, Niemiec, Austrii, Holandii
oraz Szwajcarii. Dla tego modelu istotny jest podzial na rade nadzorczg oraz zarzad,
ktére determinujg model dwupoziomowy zarzadzania i nadzorowania spétki. Dla
modelu anglosaskiego charakterystyczny jest jednopoziomowy system zarzadzania
oraz nadzoru przedsi¢biorstwa sprawowany przez rade dyrektorow.

Do elementéw corporate governance zaliczy¢ mozna wynagrodzenie kierownictwa
spotki®. Kadra zarzadzajaca zazwyczaj jest inaczej wynagradzana anizeli pozostali pra-
cownicy organizacji. Inaczej - to znaczy wyzej, ale tez przy wykorzystaniu odmien-
nej struktury pakietu wynagrodzen, w powigzaniu z innymi miernikami efektow*.

Przedmiotem analizy w artykule s3 wynagrodzenia kadr zarzadzajacych w naj-
wiekszych niemieckich oraz amerykanskich bankach. W zwigzku z tym, z punktu
widzenia opracowania, istotne beda tylko wynagrodzenia 0séb, ktére bezposrednio
pracuja na najwyzszym szczeblu kadry zarzadzajacej, tj. w zarzadzie oraz jako dyrek-
torzy wykonawczy w ramach rad dyrektoréw. Wynagrodzenia rady nadzorczej oraz
dyrektoréw niewykonawczych pracujgcych w ramach rad dyrektoréw nie sg przed-
miotem analizy w niniejszym opracowaniu.

2 J. Weimer, W. Pape, The Taxonomy of Systems of Corporate Governance, “Corporate Governance, an
International Review” 1999, No. 2, s. 154.

3 K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego w spétce akcyjnej, C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 44.

4 S. Borkowska, Skuteczne strategie wynagrodzeti — tworzenie i zastosowanie, Oficyna Wolters Kluwer
Business, Warszawa 2012, s. 542.
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2. Réznice w wynagradzaniu kadry w modelu
kontynentalnym (Niemcy) i modelu anglosaskim (USA)

Wynagrodzenia kadr zarzadzajacych - zwlaszcza ich poziom, w czasie kryzysu
finansowego 2007-2009 podlegaly szczegolnej krytyce. Na rysunkach 1-3 przedsta-
wiono dane charakterystyczne dla najwigkszych instytucji finansowych prowadzacych
dzialalno$¢ nieprzerwanie od 2004 r. w dwoch krajach, wpisujacych si¢ w odmienne
modele korporacyjne.

Rysunek 1. Zmiana wynagrodzenia calkowitego kadry zarzadzajacej
(W %, rok 2004=100%)

80
= Niemcy USA

60 ‘\
40
20

—
0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

-20
-40

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie sprawozdar finansowych bankéw.

Na rysunku 1 przedstawiono réznice w poziomie wynagrodzenia calkowitego
kadry zarzadzajacej w danym modelu korporacyjnym, w odniesieniu do roku 2004.
W Niemczech poziom wynagrodzen otrzymywanych przez kadry zarzadzajace
w latach 2005-2012 byl zawsze wyzszy anizeli w roku 2004. Warto zaznaczyg¢, iz
w 2008 r. poziom tego wynagrodzenia zblizyt sie do wynagrodzenia otrzymywanego
przez kadry zarzadzajace najwigkszymi niemieckimi bankami w 2004 r. W Stanach
Zjednoczonych do roku 2008 poziom wynagrodzen kadry zarzadzajacej znacznie
spadl, by w roku 2008 dyrektorzy wykonawczy otrzymali ,,zaledwie” 80% wynagro-
dzenia z 2004 r.

Kryzys finansowy zapoczatkowany w USA w 2007 r., znalazl odzwierciedle-
nie w poziomie wynagrodzenn CEO najwiekszych instytucji finansowych (rysu-
nek 2) w Stanach Zjednoczonych dopiero w 2009 1., w ktérym najwazniejsze osoby
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zarzadzajace spotka otrzymaly wynagrodzenie na poziomie 50% wynagrodzenia
otrzymanego w 2004r. W Niemczech prezesi najwigkszych instytucji finansowych
od 2008 r. nie otrzymywali wyzszego wynagrodzenia anizeli w okresie poprzedzaja-
cym kryzys finansowy.

Rysunek 2. Zmiana wynagrodzenia calkowitego CEO/Prezesa (w %, rok 2004=100%)
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Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie sprawozdar finansowych bankéw.

Rysunek 3. Udzial wynagrodzenia stalego w wynagrodzeniu calkowitym kadry
zarzadzajacej (w %)
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Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie sprawozdati finansowych bankéw.

Na rysunku 3 przedstawiono udziat wynagrodzenia stalego w wynagrodzeniu cat-
kowitym kadry zarzadzajacej najwigkszymi instytucjami finansowymi w analizowanych
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modelach. Jako wynagrodzenie stale w artykule rozumiana jest tylko pensja stata
- gwarantowana w stosunku pracy (umowie o prace, kontrakcie menedzerskim itp.).
Pozostale sktadniki wynagrodzenia, jak np. opcje na akcje, akcje, roczna premia,
zaliczone zostaly do sktadnikéw zmiennych. W modelu anglosaskim udzial wyna-
grodzenia stalego w wynagrodzeniu calkowitym w analizowanym okresie nie prze-
kraczal 20%. Odmienna sytuacja wystepowalta w niemieckich bankach, w ktérych
to udzial wynagrodzenia statego w wynagrodzeniu catkowitym w 2012 r. siegnat 70%.
Znaczna cze$¢ wynagrodzenia zmiennego kadry zarzadzajacej (USA) bylaby zasadna
w wypadku uzaleznienia poziomu wynagrodzen od realizacji celéw strategicznych
instytucji finansowej. W latach 2004-2012 bardzo cz¢sto wynagrodzenie zmienne
byto gwarantowane w umowie miedzy dyrektorami wykonawczymi a wlascicielami
spotki. W celu okreglenia, jakie zmienne moga wplywac na poziom wynagrodzenia
catkowitego przeprowadzono analize modelu regresji wielorakiej.

3. Metodyka badania

Przy zastosowaniu analizy regresyjnej mozna oszacowaé warto$¢ zmiennej obja-
$nianej przy wykorzystaniu zmiennych objasniajacych. Dlatego tez stosowanie ana-
lizy regresyjnej umozliwia prognozowanie wartosci zmiennej endogenicznej, przy
wykorzystaniu warto$ci zmiennych egzogenicznych. Dane statystyczne opisujace
regresje¢ wielorakg sg danymi panelowymi, faczacymi cechy danych szeregéw czaso-
wych i danych przekrojowych. Wielko$ci wykorzystane do regresji wielorakiej to dane
panelowe opisujace zmienng na poziomie kraju, w ktérym dzialajg analizowane banki.

Okreélajac posta¢ matematyczng modelu ekonometrycznego w regresji wielorakiej,
kierowano sie postegpowaniem ,,od ogétu do szczegdtu”. W zwigzku z tym w poczat-
kowej fazie analizy regresji wielorakiej do modelu wykorzystano wszystkie zmienne
objasniajace. Nastepnie wykluczono z modelu zmienne, ktére moga by¢ wspotliniowe,
tj. ROAA - w modelu, w ktérym wystepuje suma aktywdéw, wynik finansowy netto
- w modelu, gdzie wystepuje ROAE, oraz EPS - w modelu wystepuje TSR.

Posta¢ modelu regresji wielorakiej, charakteryzujgca si¢ wieloma zmiennymi
niezaleznymi opisujacymi zmienna zalezng, wyraza si¢ nastepujacym réwnaniem:

Y =B+ Bxy + Bixy +.. .+ g

Ukazujac wyniki regresji, zastosowano wazong metode najmniejszych kwa-
dratow sformulowang przez Gaussa, za$ rozwinigta przez Markowa. Przy pomocy



44 Mateusz Folwarski, Mariusz Trojak

zastosowania tej metody mozliwe byto uzycie zestawu rownan, ktérych liczba byta
wigksza niz liczba zmiennych. Model regresji mierzy oczekiwang zmiane¢ zmiennej
objasnianej poprzez zmienno$¢ zmiennej objasniajacej, o jednag jednostke, przy innych
zmiennych objasniajacych niezaleznych (statych, ceteris paribus). Model regresji jest
modelem zaleznosci miedzy parametrami, dlatego tez zmienne niezalezne nie zawsze
muszg by¢ funkcja liniowg pierwotnych wartosci. Mozliwe jest przedstawienie nie-
liniowych funkeji zmiennych objasniajacych, m.in. zapisanych w postaci logaryt-
micznej, potegowej. W wypadku logarytmowania zmiennej zaleznej oraz zmiennej
niezaleznej, zmiennos$¢ zmiennej objasnianej jest wyrazana w postaci elastycznosci,
informujgc o tym, o ile procent zmieni si¢ zmienna objasniana, gdy zmienna obja-
$niajgca zmieni si¢ o jeden procent®.

Dane dotyczace wynagrodzen w USA skupiajg si¢ na pieciu kluczowych dyrekto-
rach wykonawczych rady dyrektoréw reprezentujacych dang instytucje. Najczesciej
s3 to osoby, ktore sprawuja funkcje: CEO, CFO, COO oraz dwoch innych czltonkéw
zarzadu zasiadajacych w Scistym kierownictwie instytucji finansowej. W bankach pro-
wadzacych dziatalnos¢ w Niemczech analizowano caty sktad zarzadu danej instytucji.
Analizie poziomu oraz struktury wynagrodzen w latach 2004-2012 zostalo podda-
nych 10 najwiekszych bankéw w Stanach Zjednoczonych i Niemczech.

W regresji wielorakiej zmienna objasniana zostala przedstawiona jako calkowite
wynagrodzenie roczne, otrzymywane w danym roku obrotowym przez cala kadre
zarzadzajacg w danym kraju, ktére bedzie wyjasniane przez zmienno$¢ zmiennych
objasniajacych. Estymacja dokonana zostala przy wykorzystaniu programu ,,gretl”,
w ktérym zastosowano wazong metode najmniejszych kwadratéw. Regresja wielo-
raka umozliwia przedstawienie niektérych wielkosci w formie logarytmu - w celu
unikniecia nadmiernej zmienno$ci. Taka mozliwos¢ wykorzystano przy zmiennej
zaleznej — rocznych wynagrodzeniach calkowitych kadr zarzadzajacych w danym
obszarze geograficznym i kilku zmiennych niezaleznych: sumy aktywéw, wskaz-
nika bezpieczenstwa Z-score, wydajnosci pracy. W regresji uwzgledniono zmienne
makroekonomiczne, jakimi sg wzrost produktu krajowego brutto r/r wyrazany
w procentach, wydajno$¢ pracy oraz jedna zmienng jakosciowa — zerojedynkowa.
Zmienna jakos$ciowa zostala przedstawiona w modelu przy przyjeciu wartosci 1 - gdy
w danym roku obrotowym w skladzie kadry zarzadzajacej znajdowala si¢ kobieta,
oraz 0 - w wypadku gdy w danym roku obrotowym sklad kadry zarzadzajacej two-
rzyli tylko mezczyzni.

5 B. Gorecki, Podstawowy kurs nowoczesnej ekonometrii, uczelniawarszawska.pl/upl/1223105394.pdf,
dostep 15.01.2015.
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Model 1. USA - estymacja wazong MNK z wykorzystaniem 80 obserwacji. Wia-
czono 10 jednostek danych przekrojowych. Zmienna zalezna: In_wynagrodzenia

Tabela 1. USA - wyniki estymacji wazong MNK

Zmienna Wspotczynnik Btad stand. Statystyka t Warto$¢ p
const 35,7037 8,33956 4,2812 0,00006 il
In_suma aktywow 0,21195 0,05471 3,8738 0,00023 Fhx
In_Z-score -0,06182 0,05220 -1,1843 0,24015
TSR -0,00136 0,00144 -0,9472 0,34668
Udziat kobiet -0,14440 0,11323 -1,2753 0,20624
Wzrost PKB 0,11270 0,03012 3,7410 0,00036 Fhx
In_wydajnos¢ -4,51911 1,85387 -2,4377 0,01722 *

Zr6dto: Opracowanie wlasne.

Podstawowe statystki dla wazonych danych:

Suma kwadratéw reszt = 78,0057

Blad standardowy reszt = 1,03372

Wspdlczynnik determinacji R*=0,268251

Skorygowany R*=0,208108

Statystyka F (6, 73) = 4,46017 (warto$¢ p = 0,000672)

Kryterium informacyjne Akaike'a =239,011

Kryterium bayesowskie Schwarza = 255,685

Kryterium infor. Hannana-Quinna = 245,696
W modelu 1 uwzgledniono w analizie 10 najwiekszych bankéw pod wzgledem

sumy aktywéw w USA za 2012 r. Dla tych bankéw przy zastosowaniu wazonej metody

najmniejszych kwadratéw wykorzystano 80 obserwacji. Hipoteze zerowg sformuto-
wano jako statystyczng nieistotno$¢ zmiennej objasniajacej w modelu. Na istotnosé
statystyczng regresji wielorakiej wskazuje:

« skorygowany R* - poziom skorygowanego wspolczynnika determinacji w modelu 1
wynosi 21%, co $§wiadczy¢ moze o tym, iz zmienno$¢ catkowitych, rocznych
wynagrodzen kadr zarzadzajacych zostala wyjasniona przez zmienne niezalezne
zastosowane w modelu na poziomie 21%,

« statystyka E w ktdrej wartos$¢ p =0,000672 - dlatego tez mamy podstawy do
odrzucenia hipotezy dotyczacej statystycznej nieistotnosci réwnania regres;ji,
gdyz wartos¢ p-value dla catego rownania jest mniejsza od 0,01, w zwigzku z tym
rownanie statystycznie jest istotne.

W USA, w przedstawionym modelu, zmiennymi objasniajacymi statystycznie istot-

nymi s3 logarytm z sumy aktywéw i wydajnosci pracy oraz wzrost PKB. W modelu 1
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wskazniki TSR, ROAE ilogarytm z Z-score oraz udzial kobiet w kadrze zarzadzajacej
sg statystycznie nieistotne. Dlatego tez w badanej grupie bankéw mozna stwierdzi¢,
iz zmienno$¢ tych zmiennych niezaleznych nie ma wptywu na zmiennos¢ rocznych,
catkowitych wynagrodzen kadr zarzadzajacych w bankach w USA.

Funkcja opisujaca zmienno$¢ rocznego wynagrodzenia catkowitego dyrekto-
réw wykonawczych (Iny,,,) w Stanach Zjednoczonych opisana zostala za pomoca
ponizszego réwnania:

Iny,, =B +0,211n suma aktywéw +0,11PKB—4,5 Inwydajnos¢ + &

Wyjasnienie zmiennosci rocznych catkowitych wynagrodzen kadr zarzadzajacych
w Stanach Zjednoczonych moze by¢ objasniane przez zmienne niezalezne w naste-
pujacy sposob — przy innych zmiennych ceteris paribus:

« wzrost sumy aktywoéw o 1% prowadzit bedzie do wzrostu wynagrodzen o 0,21%,
o wzrost o 1p.p. PKB prowadzi¢ moze do wzrostu wynagrodzen kadry zarzadza-

jacej o 11%,

« wzrost o 1% wydajnosci pracy, prowadzil bedzie do spadku wynagrodzen kadry

zarzadzajacej 0 4,5%.

W modelu anglosaskim zmienno$¢ wynagrodzen kadry zarzadzajacej bedzie
miala tendencje rosnaca przy wzroscie PKB oraz spadku wydajnosci pracy. Wyna-
grodzenie dyrektoréw wykonawczych w USA jest tez zalezne od wielkosci banku
- im wiekszy, tym wynagrodzenie kadry zarzadzajacej jest wyzsze.

Tabela 2. Niemcy - wyniki estymacji wazonag MNK

Zmienna Wspotczynnik Btad stand. Statystyka t Wartos¢ p
const 18,4954 34,7626 0,5321 0,59837
ROAE 0,00332 0,00281 1,1815 0,24610
In_suma aktywow 0,74031 0,13029 5,6818 <0,00001 ol
In_Z-score -0,14335 0,10344 -1,3859 0,17536
TSR 0,00653 0,00269 2,4233 0,02121 **
Udziat kobiet -0,17745 0,33254 -0,5336 0,59729
Wzrost PKB 0,08072 0,05878 1,3732 0,17923
In_wydajnos¢ —2,75553 8,3663 -0,3294 0,74403

Zr6dto: Opracowanie whasne.

W modelu 2 przedstawiono regresje¢ wieloraka dla bankéw pochodzacych z Nie-
miec. W modelu 2, opisujacym dziatalnos$¢ kadr zarzadzajacych w Niemczech,
zmienno$¢ zmiennych objasniajacych wyjasnita zmienno$¢ rocznych wynagrodzen
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catkowitych na poziomie 53%. Na poziomie statystycznej istotnosci 99%, zmienno$¢é

rocznych catkowitych wynagrodzen kadry zarzadzajacej zostala wyjasniona przez

zmienno$¢ logarytmu z sumy aktywdw na poziomie statystycznej istotnosci 95% oraz

poprzez zmienno$¢ wskaznika TSR, przy innych zmiennych niezaleznych stalych.
Model 2. Niemcy - estymacja wazona MNK z wykorzystaniem 40 obserwacji.

Wiaczono 10 jednostek danych przekrojowych. Zmienna zalezna: In_wynagrodzenia
Podstawowe statystki dla wazonych danych:

Suma kwadratdéw reszt = 37,8651

Blad standardowy reszt = 1,08779

Wspolczynnik determinacji R?=0,611838

Skorygowany R*=0,526927

Statystyka F (7, 32) = 7,20567 (warto$¢ p = 3,41e-005)

Kryterium informacyjne Akaike'a = 127,321

Kryterium bayesowskie Schwarza = 140,832

Kryterium infor. Hannana-Quinna = 132,206
Funkcja opisujgca zmiennos¢ rocznego wynagrodzenia catkowitego kadry zarza-

dzajacej w Niemczech (Iny,ep,,) opisana zostata za pomocg ponizszego réwnania:

I,y = B, +0,74 In suma aktywéw +0,006 TSR+ €

W Niemczech zmiennos¢ rocznych wynagrodzen catkowitych jest dodatnio
zalezna od wielkosci banku. W zwigzku z tym, im wigkszy bank, tym wynagrodze-
nia kadry zarzadzajacej s3 wyzsze — przy innych zmiennych stalych. W niemieckich
bankach zmienno$¢ wynagrodzen kadry zarzadzajacej jest réwniez dodatnio zalezna
od wzrostu wartosci dla akcjonariuszy, przy innych zmiennych ceteris paribus.

Podsumowanie

Kadry zarzadzajace sa wynagradzane w instytucjach finansowych w USA oraz
w Niemczech przy zastosowaniu roznej struktury wynagrodzenia. W Niemczech
- w ktorych stosowany jest model kontynentalny - znaczny udzial wynagrodze-
nia catkowitego stanowi wynagrodzenie stale. Odmienna tendencja wystepowata
w analizowanym okresie w USA - przykiadzie kraju, w ktérym stosowany jest model
anglosaski. Analizujac tendencj¢ wynagrodzen kadr zarzadzajacych w badanych
krajach, zauwazamy znaczny spadek poziomu wynagrodzen po okresie kryzyso-
wym. W artykule podjeto probe wyjasnienia czynnikéw determinujgcych poziom
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wynagrodzen w Niemczech oraz USA. Regresja wieloraka ukazata réznice w wyja-
$nianiu wynagrodzen catkowitych kadr zarzadzajacych w réznych modelach korpo-
racyjnych. W modelu kontynentalnym zmienna zalezna zostata wyjasniona w 53%,
za$ w USA (przyklad modelu anglosaskiego) na poziomie 21%. S3 podstawy do tego,
aby sadzi¢, iz w Niemczech wynagrodzenia catkowite kadr zarzadzajacych najwigk-
szymi instytucjami finansowymi sg zalezne od sumy aktywow i wskaznika TSR, za$
w USA réwniez od sumy aktywow, jak i dwdch zmiennych makroekonomicznych
wzrostu PKB i wydajnosci pracy.
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Impact of Corporate Model on the Tendency of Managers’ Compensation
in Banks

The article compares the trends in compensation systems in financial institu-
tions under two different models of corporation (Anglo-Saxon model in the USA
and continental model in Germany). In the article wage levels, much higher in the
Anglo-Saxon model, were not analyzed, only tendencies of executive salaries for
the years 2004-2012. General conclusion for both systems is that in the post-crisis
period the managers’ compensation declined compared to the pre-crisis period.
Management remuneration system differ significantly in both mondels. In the
Anglo-Saxon model, a significant share of total remuneration is variable remu-
neration, and the continental model is based on fixed remuneration. The results
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obtained suggest that the in both corporate models that the bigger the bank, the
higher the level of remuneration.

Keywords: corporate model, bank, compensation

L'impact du modéle d'entreprise sur les tendances concernant
la rémunération des managers dans les banques

Larticle compare les tendances dans les systémes de rémunération dans les
institutions financieres dans deux modeles d’entreprise - le modele anglo-saxon
aux Etats-Unis et le modele continental en Allemagne. Les tendances concer-
nant les salaires des managers dans les années 2004-2012 ont été analysées. Une
conclusion générale pour les deux systemes est que, dans la période post-crise la
rémunération des gestionnaires a diminué par rapport a la période pré-crise. Les
systemes de rémunération different sensiblement dans les deux modeles. Dans
le modéle anglo-saxon c’est la part variable du salaire qui est plus importante,
tandis que le modéle continental est basé sur la rémunération fixe. Les résultats de
I’étude suggerent que plus la banque est grande, plus la rémunération est élevée,
et cela est vrai pour les deux modeles d’entreprise.

Mots-clés: le modele d'entreprise, la banque, la rémunération

Bnusanue K0p|'|0paTI/|BHOI7I MoAenun Ha U3MeHeHUda oKNnajoB
MeHeAKMeHTa B M36paHHbIX 6aHKax

B craTbe cpaBHMBAIOTCS M3MEHEHM S B CUCTEMaX OIJIATHI TPYZAa B GMHAHCOBBIX
yYpeX/IeHNAX B ABYX PasHBIX KOPHOPATUBHBIX MOJeNIAX (AHITIO-CaKCOHCKOII
mopenu B CIIIA u1 KOHTMHEHTaIbHO Mozienu B [epMaHuy). AHanN3y He IOABep-
rajicsi ypoBeHb 3apabOTHOI IIAThI, KOTOPBIVI HAMHOTO BbIIIE B AHITIO-CaKCOH-
CKOVI MOJI€/IN, a TOJIbKO TEH/IEHIIMM B OI/IaTe TPyHa MeHe[ Kepos B 2004-2012 rr.
O61nit BBIBOJ, KOTOPBII MOXKHO C/Ie/IaTh [JIsl 00eMX CUCTEM, 3TO TO, YTO ITOCTIe
KpU3Mca OK/IaJ[bl MEHeJ[)KEPOB CHU3MJIACh 110 CPABHEHUIO C JIOKPU3UCHBIM ITepU-
ozfoM. CrcTeMbl BO3HArpak/ileH! sl MeHeP)KMEHTa B 00e11X MOfIe/IAX CYIeCTBEHHO
OT/IMYAIOTCA APYT OT JIpyTa. B aHITI0-CaKCOHCKOI MOfieNy 3HauYMTeNbHasA 4acTh
06111ero BO3HArpaskieH! s BAPbUPYETCs, a KOHTMHEHTa/IbHa s MOJIe/Ib OCHOBaHa Ha
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¢duxcupoBaHHOII o11aTe Tpy#a. [lomydeHHbIe pe3yIbTaThl IOKa3aIu, YTO B 00ex
KOPIIOPAaTMBHBIX MOJIE/IAX YeM KpYIIHee OaHK, TeM BbIIIe YPOBEHD OIUIATHI TPY/A.

KmroueBbie cioBa: KOpIiopaTuBHasA MOJIE/b, 6aHK, 3apa60THaH IIaTa



