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Badanie zwigzkow miedzy wybranymi parametrami charakteryzujacymi nadzor

korporacyjny w Polsce

1. Wstep

Badania nad kompozycja zarzadow i rad nadzorczych maja juz na §wiecie dluga tradycje.
Na pierwszym miejscu nalezy tu wymieni¢ badania prowadzone w Stanach Zjednoczonych, gdyz
na ten temat istnieje najwiecej publikacji naukowych i w Stanach Zjednoczonych powstato
najwigcej teorii opisujacych rézne wystepujace tu zjawiska. Siegajac jednak do publikacji
amerykanskich nalezy na wstgpie zaznaczy¢, ze w kraju tym obowigzuje inny model nadzoru
korporacyjnego niz w Polsce. W uproszczeniu mozna stwierdzi¢, ze na szczycie hierarchii
znajduje si¢ tu rada dyrektorow (board of directors), ktéra z formalnego punktu widzenia sktada
si¢ z dyrektorow zewnetrznych 1 wewngtrznych. Zewngtrzny to tacy, ktdrzy nie sa zwigzani ze
spotka stosunkiem pracy (nie sg czlonkami jej zarzadu, czyli nie sg oficerami). Dyrektorzy
wewnetrzni to zazwyczaj czlonkowie zarzadu czyli ,,oficers”, a wérdd nich prezes zarzadu czyli
,Chief Executive Officer CEO”. Nalezy podkresli¢, ze rada dyrektoréw jest organem
nadzorujagcym (Mizruchi, 1983) 1 odpowiada ona wystepujacej w modelu polskim radzie
nadzorczej. Zasadnicza roznica polega jednak na tym, ze w polskiej radzie nadzorczej nie moga
zasiada¢ czlonkowie zarzadu, natomiast w amerykanskiej radzie dyrektoréw takiego ograniczenia
nie ma. W zwiazku z tym od wielu lat rozwingla si¢ tu praktyka, ze czlonkowie zarzadu a w
szczegblnosci CEO sg powotywani do rady dyrektoréw czasem nawet pelnigc funkcje jej
przewodniczacego. Rozwigzanie takie ma zasadniczg wade, ze cztonkami organu nadzorujacego
s3 osoby nadzorowane. Jest tu tez wazna zaleta, polegajaca na lepszym dostepie do informacji
rady dyrektorow, dzigki bezposredniemu zaangazowaniu CEO.

Taki model nadzoru stosowany w USA, a takze wielu innych krajach ulega jednak
stopniowemu przeobrazeniu w ogniu krytyki wynikajacej z wielu skandali nieskutecznego
nadzoru w ostatnich latach. Mozna zaobserwowa¢ w USA staly trend do ograniczania liczby
dyrektorow wewnetrznych w skladzie rady dyrektorow, a takze staty trend ograniczania

obecnosci CEO w tej radzie. Mozna zatem postawi¢ hipoteze, ze model nadzoru stosowany w



USA ,,zbliza si¢” do modelu stosowanego w Polsce, takze w Niemczech 1 w Chinach - zwanego

niekiedy modelem europejskim.

2. Dotychczasowe badania kompozycji rady dyrektorow

Tak jak zaznaczono wcze$niej, sktad rady dyrektoréw w spotkach amerykanskich juz od
wielu lat jest przedmiotem intensywnych badan. Badano tu przyktadowo: ilosciowy udziat
dyrektoréw wewngtrznych i zewngetrznych (Ellstrand, Tihanyi, Johnson, 2002) (Daily, Johnson,
Dalton, 1999), udzial kobiet (Hillman, Shropshire, Cannella, 2007) (Harrigan, 1981), udziat
mniejszosci narodowych i obcokrajowcow (Westphal, Stern, 2007), udziat politykoéw, prawnikow
(Pfeffer, 1972), udziat CEO (Fich, Shivdasani, 2006), udziat os6b bedacych juz na emeryturze,
udzial rodzin (w spoétkach rodzinnych), wyksztalcenie i do$wiadczenie zawodowe (Diaz-
Fernandez, Gonzalez-Rodriguez, Pawlak, 2014). Do§¢ waznym nurtem byto i jest takze badanie
sytuacji , gdy cztonek jednej rady dyrektorow jest jednoczesnie cztonkiem innej rady dyrektorow,
czyli tak zwane ,.interlocking directorates” (Carroll, Alexander, 1999). Zazwyczaj przedmiotem
tych badan byly duze korporacje notowane na gietdzie NYSE lub begdace na lisScie FORTUNE
2000. Dokonywano takze porownan, czy kompozycja rad dyrektoréw jest inna w spdtkach
matych i duzych (Linck, Netter and Yang, 2008), jak zmienia si¢ ta kompozycja na przyktad w
wyniku wrogiego przejecia spotki lub potaczenia z inng (Harford, 2003) (Maullette, Fowler,
1992). Czgsto badania przeprowadzano w konkretnym momencie czasu, jest tez wiele
przyktadéw badan zmian kompozycji w miar¢ uptywu czasu (Chhaochharia & Grinstein, 2007)
(\Vafeas, 2005) (Fich and Shivdasani, 2006) (Linck, Netter and Yang, 2008) (Lehn, Patro and
Zhao, 2009).

Dos¢ duzo wysitku poswigcono badaniom zwigzku kompozycji rady dyrektorow z
sytuacja finansowg spotki (Hillman, Dalziel, 2003) (Brennan, 2006), jej strategia, starajac si¢
odkry¢, jak rada dyrektorow powinna by¢ uksztaltowana, aby najlepiej mogla stuzy¢
nadzorowanej spoéice. Niestety wyniki tych studidéw sa niejednoznaczne, a niektorzy nawet
kwestionujg ten nurt badan. Nie jest tez oczywiste, czy to sktad rady dyrektorow ma wptyw na

wyniki spotki, czy tez wyniki spotki maja wptyw na sktad jej rady.

3. Opis parametréw badanych w spétkach akcyjnych zarejestrowanych w Polsce



Badania dotyczace sktadu rad nadzorczych i zarzadow przeprowadzono takze w Polsce.
W tym celu wykorzystano tworzong od wielu lat bazg danych zawierajaca dane o zarzadach i
radach nadzorczych spotek akcyjnych zarejestrowanych w Polsce. Baza zawiera dane
publikowane w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym i chociaz nie sg to wszystkie dane o
kompozycji tych organdw, jednak pozwalajg na analizowanie tego zjawiska i wyciagnie wielu
uzytecznych takze w sensie naukowym wnioskow.

Baza zawiera informacje od marca roku 2001, kiedy to rozpoczeto publikowanie
Monitora Sagdowego i Gospodarczego, do czasu obecnego i jest na biezaco aktualizowana. Nie
pozwala ona na badania wszystkich parametrow charakteryzujacych kompozycje zarzadow i rad
nadzorczych spotek handlowych zarejestrowanych w Polsce. Nie ma tu na przyktad informacji o
wyksztatceniu czy doswiadczeniu czitonkéw organdow. Jednak publikowane informacje, po
ewentualnym ich przetworzeniu umozliwiajg wyciaggnig¢cie wielu uzytecznych wnioskow. Nalezy
jeszcze w tym miejscu dodaé, ze przedmiotem badan byty jedynie spotki akcyjne. Uwzglednienie
dodatkowo spotek z ograniczong odpowiedzialnoscia moze byé ewentualnie przedmiotem
dalszych badan.

W bazie sg obecnie informacje o 11202 spoétkach. Niektore z nich zostaly juz wciagu
ponad 12 lat wykreslone z rejestru. Sa tez informacje o 104073 osobach, przy czym nie wszystkie
z nich pelig obecnie jakiekolwiek funkcje w organach spotek akcyjnych. Badaniami objeto
jedynie tak zwane spotki aktywne, czyli takie, ktore publikuja swoje sprawozdania finansowe.
Dane zbierano na koniec roku kalendarzowego i zatozono, ze jesli spotka zostata zarejestrowana
przed tym terminem i ztozyla sprawozdanie finansowe po tym terminie, to mozna ja okresli¢
mianem aktywnej. Jest to wazne zalozenie, poniewaz wicle spotek po zarejestrowaniu nie
podejmuje dziatalnos$ci.

Dane zebrane w bazie pozwalaja na zakonczenie kazdego roku okresli¢ nastgpujace
parametry:

1. Liczba oséb aktywnych — jest to liczba okreslajaca ile osoéb na zakonczenie danego roku
rzeczywiscie pehito funkcje w zarzadach i/lub radach nadzorczych aktywnych spotek. Czes¢
0s6b ujetych w bazie podjeta swoja dziatalno$¢ dopiero w nastgpnych latach, czgs¢ zakonczyta ja
wczesnie;j.

2. Liczba kobiet aktywnych. Okoto 88% 0s6b zebranych w bazie posiada numer PESEL. Reszta
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PESEL takze sg obcokrajowcy, zatem fakt posiadania tego numeru nie pozwala na stwierdzenie
ze nie mamy do czynienia z obcokrajowcem. Tym niemniej numer PESEL pozwala na
stwierdzenie, czy dana osoba jest kobieta, czy mezczyzng, 1 przeprowadzanie dalszych analiz
przy uwzglednieniu tego faktu.

3. Liczba mezczyzn aktywnych — wyjasnienie jest tu analogiczne jak w przypadku kobiet.

4. Liczba mandatow na osobg. Zaktadamy, ze osoba ma jeden mandat, jesli jest w badanym
momencie cztonkiem jednego organu w jednej spotce. Jezeli jest cztonkiem organow w dwoch
spotkach, to posiada dwa mandaty. Mozna w oparciu o posiadane dane policzy¢ $rednig liczbe
mandatow przypadajacg na cztonka organu spotki aktywnej.

5. Liczba mandatéw na kobiete. Tutaj analizy sg przeprowadzane tylko dla 0s6b posiadajacych
numer PESEL. Dzigki temu, ze mozemy zidentyfikowaé kobiety i m¢zczyzn, mozemy dla obu
grup analizowa¢ $rednig liczbe mandatéw na jedng osobe. Mozna zatem poréwnywac obie grupy
z punktu widzenia tego parametru.

6. Liczba mandatéw na m¢zczyzne — wyjasnienie analogiczne jak dla kobiet.

7. Liczba 0s6b posiadajacych wigcej niz jeden mandat. Tutaj z calej populacji oséb aktywnych
wybierane sa te, ktore maja dwa mandaty lub wigcej w spotkach aktywnych. Jest to liczba
bezwzgledna wynikajaca z prostego zliczenia.

8. Liczba wielokrotnych mandatow na osobe¢ z wieloma mandatami. W przypadku tego
parametru brane sg tylko pod uwagg osoby posiadajgce wigcej niz jeden mandat 1 tylko dla nich
liczona jest $rednia liczba mandatow na jedng 0sobe. Sa tu uwzglednione wszystkie osoby, takze
te, ktore nie posiadajg numeru PESEL.

9. Sredni wiek. Ten parametr liczony jest tylko dla osob aktywnych posiadajacych numer
PESEL. Dla kazdej z nich liczony jest wiek na koniec roku z doktadno$cig do jednego roku.
Nastepnie wyliczana jest wartos¢ srednia z doktadnoscia do jednej setnej roku.

10. Srednia liczba mandatéw osob posiadajacych numer PESEL. Ten parametr liczony jest dla
wszystkich 0sob posiadajacych numer pesel — kobiet i mezczyzn. Jest on zawsze wyzszy niz
Srednia liczba mandatow na osobe, bo w badanej zbiorowosci jest wigcej me¢zczyzn, a oni majg
Srednio wigcej mandatow niz kobiety.

11. Wartos¢ inwestycji jako % PKB. Jest to parametr charakteryzujacy polska gospodarke i jego

warto$¢ zostata zaczerpnigta z danych EUROSTAT. Istnialo przypuszczenie, Zze parametry



charakteryzujace nadzor korporacyjny w Polsce moga by¢ skorelowane ze stanem gospodarki,
dlatego takze te wielko$¢ uwzgledniono w badaniach.

O ile opisane powyzej parametry byly tworzone z perspektywy osob, to zebrane ponizej
dotycza spotek.
12. Liczba spotek aktywnych. Wiasciwie wyjasnienie sposobu okreslania wartos$ci tego
parametru podano wczesniej. Jest to suma spotek na koniec danego roku, ktore zostaty
zarejestrowane przed tym terminem i ztozyly sprawozdanie finansowe po tym terminie.
13. Liczba zarejestrowanych spotek. Ta wartos¢ okresla, ile spotek zostato zarejestrowanych w
danym roku kalendarzowym. Nalezy zauwazy¢, ze poczatkowe lata 2001 i 2002 sg tu
nieporownywalne, bo wtedy wszystkie spotki takze istniejace wczesniej musiaty si¢
zarejestrowac 1 oglosi¢ o tym w Monitorze Sadowym i1 Gospodarczym. Byta to zatem swego
rodzaju fala rejestracji. Mozna przyjac, ze sytuacja ustabilizowata si¢ juz w roku 2003 i ze
wszystkie wczesniej istniejace spotki zdazyty juz oglosi¢ o swoim ponownym zarejestrowaniu.
14. Procent 0s6b nie posiadajacych numeru PESEL. Ten parametr byt okreslany z perspektywy
spotek w ten sposdb, z najpierw sprawdzano sktad organdw (rady nadzorczej i zarzadu) kazdej
spotki. Nastepnie zliczano we wszystkich spotkach, ile osob nie posiada numeru PESEL i
podzielono to przez zliczong we wszystkich spotkach liczbg oséb. Poniewaz niektore osoby maja
mandaty w wielu spotkach, wiec byly one uwzglednione wielokrotnie. Parametr pozwala w
pewnym zakresie okresli¢ zmiany liczby obcokrajowcow w organach spotek. Nie jest to jednak
doktadne, bo wielu obcokrajowcow posiada numery PESEL (Pawlak, 2011).
15. Sredni wiek. Podobnie jak poprzedni parametr ten takze jest okreslany z perspektywy spotek.
Dla kazdej z nich okreslany jest sktad zarzadu (lub rady nadzorczej) 1 badany jest wiek kazdej
osoby. Oczywiscie jest to mozliwe tylko dla osob, ktore maja numer PESEL. Nastepnie
wyliczany jest wiek $redni dla catej populacji. Tutaj takze osoby zasiadajace w organach r6znych
spotek sa uwzglednianie wielokrotnie.
16. Liczba mandatéw na cztonka organéw
Sumaryczna liczba mandatéw okreslana jest w ten sposob, ze najpierw dla kazdego organu
okreslana jest liczba jego czlonkow, nastgpnie zliczane sa mandaty wewnatrz organu (ich liczba
réwna si¢ liczbie cztonkow) i nastepnie sa dodawane mandaty zewngtrzne (w innych spotkach).
W ten sposéb przechodzimy przez wszystkie spotki uwzgledniajac kazda z nich tylko raz, ale
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spotki zliczamy mandaty i czlonkéw 1 nastgpnie dzielimy liczbe mandatéw przez liczbe
cztonkéw. Liczba mandatow na cztonka organdw jest wigksza od liczby mandatéw na osobe
(punkt 4), poniewaz przy obliczaniu liczby mandatéw na cztonka organdéw osoby zasiadajace w
wielu spotkach sg uwzgledniane wiele razy, a osoby zasiadajace w jednej spotce tylko raz. Przy
obliczaniu liczby mandatow na osobe kazda jest uwzgledniana tylko raz.

17. Liczba powigzan na jedng spotke

W przypadku tego parametru najpierw okreslamy sktad organu kazdej spotki. Nastepnie
okreslamy dla kazdego cztonka liczbe mandatow poza dang spotka okreslajac w ten sposob liczbe
jej powiazan. Jesli podzielimy sumaryczng liczbe powigzan dla wszystkich spotek przez liczbe
spotek, to otrzymamy liczbe powigzan na jedng spotke.

18. Sumaryczna liczba cztonkow. Ten parametr jest wlasciwie wykorzystywany w poprzednich
kalkulacjach. Obliczamy go w ten sposéb, ze przechodzimy przez wszystkie spotki zliczajac
liczbe cztonkoéw. Osoby zasiadajace w wielu spotkach sg liczone wiele razy.

19. Srednia liczba cztonkéw. Ten parametr nie ma nowego znaczenia merytorycznego jest on
obliczany poprzez podzielenie sumarycznej liczby cztonkoéw przez liczbe spotek aktywnych.
Nastepna grupa parametrow obliczana jest wedlug osob, zatem kazda z nich jest uwzgledniana
tylko raz.

20. Liczba wszystkich mandatow. W przypadku tego parametru przechodzimy przez wszystkie
osoby i zliczamy sumaryczng liczbe mandatéw wszystkich osob. Jesli podzielimy t¢ liczbe przez
liczbe 0s06b, to otrzymamy liczb¢ mandatow na osobe¢ (punkt 4).

21. Procent 0s6b z wieloma mandatami. W tym przypadku przechodzimy przez wszystkie osoby i
zliczamy te, ktore maja wiecej niz jeden mandat. Nastepnie dzielimy obliczong sume przez liczbe
wszystkich 0sob.

22. Liczba powigzan personalnych. W przypadku tego parametru przechodzimy przez wszystkie
osoby zliczajac dla kazdej z nich mandaty. Jezeli osoba ma jeden mandat, to nie generuje ona
powigzan personalnych, jesli ma dwa mandaty, to generuje jedno powigzanie personalne, itd.
Przechodzace przez wszystkie osoby sumujemy generowang przez nie liczb¢ powigzan
personalnych.

23. Liczba powigzanych spotek. Przechodzac przez wszystkie osoby okreslamy, w jakich

spotkach maja one dodatkowe mandaty i zliczamy te spotki. W ten sposob kazde powigzanie w



»sieci spotek” uwzgledniane jest tylko raz, bo kazde powigzane jest generowane przez konkretng
osobg.

24. Liczba powigzan personalnych na jedng powiazang spotke. Ten parametr obliczany jest przez
podzielenie parametru opisanego w punkcie 22 na parametr opisany w punkcie 23.

25. Procent spotek powigzanych. Te¢ wartos¢ obliczamy dzielgc liczbe powigzanych spotek
(punkt 23) przez liczbg spotek aktywnych ( punkt 12).

4. Prezentacja wynikow badan
W kolejnych tabelach od 1 do 9 przedstawiono warto$ci opisanych parametrow w kolejnych
latach od roku 2001 do roku 2012



Tabela 1. Wartosci wskaznikow z perspektywy osob dla zarzadow i rad nadzorczych tacznie
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

1. Liczba 0sob aktywnych 18495 26130 26969 27168 26267 25661 26197 26837 26415 26687 27829 27805
2. Liczba kobiet aktywnych 3523 5296 5669 5867 5645 5499 5595 5886 5853 5967 6219 6279
3. Liczba me¢zczyzn aktywnych 12788 18064 18474 18517 17836 17382 17895 18336 18007 18162 19030 18947
Liczba 0s6b aktywnych z numerem pesel 16311 23360 24143 24384 23481 22881 23490 24222 23860 24129 25249 25226
Procent kobiet [%)] 21.60 22.67 2348 2406 24.04 2403 2382 2430 2453 2473 2463 24.89
4. Liczba mandatow na osobg 1185 121 1193 1186 1183 1.18 1191 1202 1207 1.226 1243 1.243
5. Liczba mandatéw na kobiete 1111 1139 1124 1128 1126 1.113 1114 1127 1134 114 1148 1.149
6. Liczba mandatow na mezczyzne 1208 1234 122 1209 1207 1207 1223 1237 1242 1264 1286 1.285
7. Liczba 0s6b majacych wigcej niz jeden mandat 2365 3528 3450 3459 3315 3183 3350 3516 3523 3702 3954 4021
8. Liczba mandatow na osobg z wieloma mandatami 2446 2551 2508 2465 2451 2451 2493 2544 2556 2.627 2711 2.679
9. Sredni wiek 4586 46.58 46.97 4729 47.61 4759 4739 4744 47778 4783 47.71 4783
10. Liczba mandatow na osobg z numerem PESEL 1187 1212 1.197 119 1187 1.185 1197 121 1216 1233 1252 125
11.Warto$¢ inwestycji jako % PKB 20.69 18.73 18.24 18.08 18.22 19.65 2156 2226 21.17 19.86 20.2 19.15

Tabela 2. Warto$ci wskaznikow z perspektywy spotek dla zarzadow i rad nadzorczych tacznie
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

12. Liczba spétek aktywnych 2954 4565 4845 5040 4955 4881 5043 5221 5275 5471 5786 5829
13. Liczba zarejestrowanych spotek 3221 2103 735 554 256 228 465 504 346 550 750 560
14. Procent osob nie posiadajacych numeru PESEL 11.68 10.37 10.14 9.95 10.25 104 9.823 9.083 9.037 8.975 8.57 8.62
15. Sredni wiek 4571 46.41 46.84 47.17 4752 4748 4727 4731 47.70 47.70 4755 47.69
16. Liczba mandatow na cztonka organdow 1.491 164 1546 1516 1515 1509 1551 1603 1.622 1715 1,818 1,797
17. Liczba powiagzan na jedng spotke 3.664 4476 3.673 3360 3293 3230 3503 3.832 3880 4.416 5040 4,872
18. Sumaryczna liczba cztonkow 22038 31938 32591 32820 31689 30982 32039 33184 32921 33773 35648 35640
19. Srednia liczba cztonkéw na jedna spotke 746 6996 6.727 6.512 6.395 6.347 6.353 6.356 6.241 6.173 6.161 6.114

Tabela 3. Powiazania personalne osob i spotek aktywnych dla zarzadow i rad nadzorczych tacznie

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

20. Liczba wszystkich mandatoéw 21915 31606 32172 32235 31078 30280 31200 32264 31896 32712 34593 34555
21. Procent 0s6b z wieloma mandatami 12.78 1350 12.79 12.73 1262 12.40 1278 13.10 13.33 13.87 1420 14.46
22. Liczba powigzan personalnych 5240 9888 8508 8037 7606 7338 8272 9340 9544 11263 13585 13181
23. Liczba powigzanych spotek 1925 2995 3061 3086 2973 2884 2998 3210 3217 3349 3607 3609

24. Liczba powiazan na jedng powigzang spotke 2.722 3.301 2.779 2.604 2558 2544 2759 2909 2966 3.363 3.766 3.652
25. Procent spotek powiazanych 65.16 65.60 63.17 61.23 60.00 59.08 59.44 6148 6098 6121 6234 6191



Tabela 4. Wartosci wskaznikow z perspektywy osob dla zarzadow

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
1. Liczba 0s6b aktywnych 6667 9319 9551 9659 9413 9302 9809 10281 10105 10258 10765 10653
2. Liczba kobiet aktywnych 934 1313 1370 1367 1338 1325 1361 1481 1470 1482 1562 1582
3. Liczba me¢zezyzn aktywnych 5227 7392 7578 7680 7474 7357 7825 8224 8062 8193 8601 8471
Liczba o0s6b aktywnych z numerem pesel 6161 8705 8948 9047 8812 8682 9186 9705 9532 9675 10163 10053
Procent kobiet [%)] 15.16 15.08 15.31 15.11 1518 1526 14.82 1526 1542 1532 1537 15.74
4. Liczba mandatéw na osobg 1.039 1.053 1.049 1052 1.052 1055 1.058 1.059 1.065 1.073 1.084 1.087
5. Liczba mandatow na kobiete 1.03 1046 1036 1.042 1038 1.044 1047 1049 1054 1065 1.067 1.062
6. Liczba mandatéw na me¢zczyzng 1.034 1.048 105 1.053 1.055 1057 106 1062 1.067 1.075 1.087 1.09
7. Liczba 0s6b majacych wiecej niz jeden mandat 215 388 421 450 426 434 479 514 533 588 704 722
8. Liczba mandatéw na osobe z wieloma mandatami 22 2278 2121 2118 2162 2182 2186 2187 2225 2277 2.28 2.278
9. Sredni wiek 455 46.41 46.65 46.84 47.14 47.09 46.78 46.66 46.95 46.95 46.81 46.98
10. Liczba mandatéw na osobe¢ z numerem PESEL 1.034 1.048 1.048 1.051 1.052 1.055 1.058 1.06 1065 1073 1.084 1.086
11.Warto$¢ inwestycji jako % PKB 20.69 18.73 18.24 18.08 18.22 19.65 2156 2226 21.17 19.86 20.2 19.15
Tabela 5. Wartos$ci wskaznikow z perspektywy spotek dla zarzadow
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
12. Liczba spotek aktywnych 2954 4565 4845 5040 4955 4881 5043 5221 5275 5471 5786 5829
13. Liczba zarejestrowanych spotek 3221 2103 735 554 256 228 465 504 346 550 750 560
14. Procent 0s6b nie posiadajacych numeru PESEL ~ 8.018 6.988 6.401 6.376 6.398 6.682 6.32 5.603 5607 5673 5578 5,699
15. Sredni wiek 4544 46.29 46.54 46.72 47.04 46.98 46.69 4656 46.85 46.84 46.71 46.89
16. Liczba mandatow na cztonka organdéw 1339 1484 1377 1372 1371 1377 1402 1419 145 1506 1,560 1,560
17. Liczba powiazan na jedng spotke 0.797 1.042 0.780 0.750 0.742 0.758 0.828 0.876 0919 1.022 1,130 1,113
18. Sumaryczna liczba cztonkow 6934 9831 10029 10178 9910 9817 10396 10904 10789 11034 11671 11581
19. Srednia liczba cztonkéw na jedng spotke 2.347 2.154 2.07 2.019 2 2011 2061 2088 2045 2017 2017 1.987
Tabela 6. Powigzania personalne osob i spotek aktywnych dla zarzadow
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
20. Liczba wszystkich mandatow 6925 9815 10023 10162 9908 9815 10377 10896 10758 11009 11666 11576
21. Procent 0sob z wieloma mandatami 3.224 4163 4.407 4658 4525 4665 4.883 4997 5274 5732 6539 6.777
22. Liczba powiazan personalnych 373 955 534 581 595 629 717 759 877 1058 1225 1284
23. Liczba powigzanych spotek 280 557 604 669 655 647 712 765 801 887 1051 1070
24. Liczba powiazan na jedng powigzang spotke 1.332 1.714 0.884 0.868 0.909 0.972 1.007 0992 1.094 1192 1.165 12
25. Procent spotek powigzanych 9.48 1220 1246 1327 1321 1325 1411 1465 1518 16.21 18.16 18.35



Tabela 7. Wartosci wskaznikdéw z perspektywy osob dla rad nadzorczych
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

1. Liczba 0s6b aktywnych 12889 18554 19200 19351 18657 18185 18395 18734 18546 18780 19537 19543
2. Liczba kobiet aktywnych 2681 4152 4484 4691 4505 4345 4412 4617 4627 4738 4913 4958
3. Liczba mezczyzn aktywnych 8457 12144 12387 12386 11865 11576 11776 11970 11809 11930 12517 12486
Liczba 0s6b aktywnych z numerem pesel 11138 16296 16871 17077 16370 15921 16188 16587 16436 16668 17430 17444
Procent kobiet [%6] 24.07 2548 26,58 2747 2752 2729 2725 2784 2815 2843 2819 2842
4. Liczba mandatow na osobg 1.17 119 1175 1168 1.167 1164 1175 1189 1192 1208 1227 1.231
5. Liczba mandatéw na kobiete 1104 1129 1.114 1118 1117 1106 1.106 112 1126 1128 1138 1.142
6. Liczba mandatow na me¢zczyzne 1.195 1.215 1.202 119 1191 1191 1.209 1.227 123 1253 1277 1.279
7. Liczba os6b majacych wigcej niz jeden mandat 1513 2263 2225 2223 2123 2034 2135 2289 2276 2371 2530 2643
8. Liczba mandatéw na osobe z wieloma mandatami 245 2555 251 2.463 247 2465 2505 2545 2563 2.652 2.754 2.706
9. Sredni wiek 46.02 46.66 47.14 4751 4787 4783 47.73 4791 4833 4838 4831 48.42
10. Liczba mandatéw na osobe¢ z numerem PESEL 1.173 1193 1.179 1.17 117 1168 1181 1201 1201 1217 1.237 1.24
11.Wartos$¢ inwestycji jako % PKB 20.69 18.73 18.24 18.08 18.22 19.65 2156 22.26 21.17 19.86 20.2  19.15

Tabela 8. Warto$ci wskaznikow z perspektywy spotek dla rad nadzorczych
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

12. Liczba spotek aktywnych 2954 4565 4845 5040 4955 4881 5043 5221 5275 5471 5786 5829
13. Liczba zarejestrowanych spotek 3221 2103 735 554 256 228 465 504 346 550 750 560
14. Procent 0s6b nie posiadajacych numeru PESEL 13.35 11.87 11.8 1155 1201 1213 115 10.78 10.71 10,58 10,02 10,02
15. Sredni wiek 4583 46.47 46.98 47.39 4775 4772 4757 4770 48.14 48.14 47.98 48.10
16. Liczba mandatow na cztonka organdow 1561 1709 1.621 1.581 1.58 157 1624 1693 1.706 1.817 1,944 1,911
17. Liczba powiazan na jedng spotke 2867 3435 2893 2610 2551 2472 2676 2957 2961 3.395 3,910 3,759
18. Sumaryczna liczba cztonkow 15104 22106 22564 22642 21779 21166 21643 22280 22131 22740 23978 24069
19. Srednia liczba cztonkéw na jedng spotke 5113 4.842 4657 4492 4395 4336 4291 4267 4195 4156 4.144 4128

Tabela 9. Powiazania personalne os6b i spotek aktywnych dla rad nadzorczych

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

20. Liczba wszystkich mandatow 15083 22073 22559 22604 21777 21165 21609 22270 22104 22696 23975 24051
21. Procent 0sob z wieloma mandatami 11.73 1219 1158 1148 11.37 1118 1160 1221 1227 12.62 1294 1352
22. Liczba powigzan personalnych 3342 6254 5538 5162 4989 4768 5370 6169 6254 7524 9281 9007
23. Liczba powigzanych spolek 1658 2556 2602 2609 2533 2431 2572 2735 2742 2860 3112 3168

24. Liczba powiazan na jedng powigzang spotke  2.015 2.446 2128 1978 1969 1961 2087 2.255 2.28 2.63 2982 2.843
25. Procent spotek powiazanych 56.12 5599 5370 51.76 51.12 49.80 51.00 5238 5198 5227 53.78 54.34



4.1. Badanie autokorelacji

Badanie statystycznych zwiazkéw miedzy zmiennymi jest mozliwe, jezeli mamy do
czynienia ze zmiennymi losowymi. W przypadku szeregdw czasowych, jakie s3 zobrazowane w
przedstawionych wczesniej tabelach, konieczne jest zbadanie autokorelacji. Jesli ona wystepuje,
to zmienna nie moze by¢ traktowana jako losowa. W rozpatrywanym przypadku przeprowadzono
badania wykorzystujac estymatory autokorelacji specjalnie skonstruowane dla krétkich szeregéw
czasowych ry, ri+ i C (Solanas, Manolov, Sierra, 2010). Wzory dla poszczegolnych estymatorow
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Jak wykazaty szczegdtowe badania, w przypadku wspodlnego analizowania zarzadow 1 rad
nadzorczych wszystkie rozpatrywane wskazniki (tabele 1, 2 1 3) charakteryzuja si¢ silng
autokorelacjg. Tak samo jest w przypadku rad nadzorczych — tabele 7, 8 i 9. Jedynie w przypadku
zarzadow (tabele 4, 5 1 6) niektore wskazniki odznaczajg si¢ brakiem autokorelacji. Szczegoty
przedstawiono w tabelach 10 i 11. Podano tu wartosci statystyk rq, ri+i C.

W przypadku estymatora ri; hipoteza zerowa o autokorelacji réwnej zero jest zwykle
testowana przy wykorzystaniu ri podzielonego przez 1/+/n jako statystyke testowa, gdzie n jest
liczba obserwacji. Statystyka testowa jest pordwnywana z warto$ciami krytycznymi rozkladu
normalnego (DeCarlo, Tryon, 1993). Dla a = 0,05 warto$¢ krytyczna rozktadu normalnego
wynosi 1, 645.

Dla estymatora ri+ statystyka testowa jest obliczana poprzez podzielenie ri+ przez
wyrazenie:

n—2

S = T



W przypadku estymatora C statystyka testowa jest obliczana poprzez podzielenie C przez
wyrazenie:

SE(C) = | ==

Warto$ci opisanych statystyk przedstawiono w tabelach 10 i 11. Jak wskazuja testy szczegdtowe
jedynie pie¢ sposrod analizowanych wskaznikow dla zarzadow odznaczajg si¢ brakiem
autokorelacji na poziomie istotnosci a = 0,05, bowiem wartosci obliczonych statystyk sg nizsze
niz wartos$¢ krytyczna rowna 1,645.

Mozna mie¢ pewne watpliwo$ci w odniesieniu do wskaznika ,,$rednia liczba cztonkow na
jedna spotke”, poniewaz tutaj warto$¢ wyliczonej statystyki jest wigksza niz krytyczna dla

statystyki C, ale ten wskaznik zaznaczono takze jako nie posiadajacy autokorelacji.



Tabela 10. Warto$ci badanych statystyk wskaznikoéw liczonych z perspektywy oséb dla cztonkdéw zarzadow

r ro+ C Testr;  Testri+ Test C
Liczba 0s6b aktywnych 0.675452 0.775452 0.811010186 2.135967 2.907946 2.852981
Liczba kobiet aktywnych 0.685152 0.785152 0.849698385 2.166642 2.944321 2.989079
Liczba mezczyzn aktywnych 0.671382 0.771382  0.79612793 2.123098 2.892684 2.800628
Procentowy udziat kobiet 1.32939
Liczba mandatéw na osobg 0.692517 0.792517 0.922401347 2.189931 2.971938 3.244834
Liczba mandatéw na kobiete 0.724733 0.824733  0.87704918 2.291806 3.092748 3.085294
Liczba mandatéw na mezczyzng 0.687368 0.787368 0.923440667 2.173648 2.952629  3.24849
Liczba 0s6b posiadajacych wigcej niz jeden mandat 0.681268 0.781268 0.901894194 2.154359 2.929756 3.172694
Liczba wielokrotnych mandatéw na osobe z wieloma mandatami  0.723599  0.823599 0.904384  2.28822 3.088495 3.181453
Srednia liczba mandatéw os6b posiadajacych numer PESEL 0.700024 0.800024 0.925974964  2.21367  3.00009 3.257406
Suma inwestycji jako % PKB 0.65701  0.75701 0.734709905 2.077648 2.838788 2.584571

Tabela 11. Wartos$ci badanych statystyk wskaznikéw liczonych z perspektywy spotek dla cztonkow zarzadow

r r+ C Testr; Test ri+ Test C

Liczba spotek aktywnych 0.669693 0.769693 0.890331603 2.117756  2.88635 3.132019

Liczba mandatow na cztonka organow 0.748123 0.848123 0.923856852 2.365773 3.180462 3.249955
Liczba powigzana jedng spotke 0.76508  0.86508 0.918170101 2.419396 3.244051  3.22995

Sumaryczna liczba czlonkow (niektore osoby liczone sa wiele razy) 0.697864 0.797864 0.853984555  2.20684 2.991991 3.004157




5. Badanie korelacji miedzy wytypowanymi wskaznikami

Jak wskazuja przedstawione wyzej rozwazania, jedynie pie¢ sposrod rozpatrywanych
wskaznikow charakteryzuje si¢ brakiem autokorelacji i ma to miejsce jedynie przy rozpatrywaniu
populacji cztonkdéw zarzaddéw. Sa to w kolejnosci: procentowy udzial kobiet, sredni wiek (liczony
z perspektywy osob), liczba zarejestrowanych spoétek, sredni wiek (liczony z perspektywy
spotek), srednia liczba czlonkéw na jedng spotke. W tabeli 12 przedstawiono wyniki badan

korelacji miedzy tymi wskaznikami.

Tabela 12. Zwigzki miedzy wskaznikami charakteryzujacymi si¢ brakiem autokorelacji

12 3 4 5
1 | Procentowy udziat kobiet - | 0,0427 | 0,0392 0,0459 0,1678
2 | Sredni wiek (liczony z perspektywy 0sob) - 0,5231** | 0,9968*** | 0,6538***
3 | Liczba zarejestrowanych spotek - 0,5256** | 0,0498
4 | Sredni wiek (liczony z perspektywy spotek) - 0,6472***
5 | Srednia liczba cztonkéw na jedna spotke -
*

*a=0,05; *** q=0,01

Jak wskazuja przedstawione wyniki, wskaznik ,,procentowy udzial kobiet” nie wykazuje
zwigzkéw z innymi wskaznikami. W pozostatych przypadkach takie zwigzki sa widoczne i

istotne statystycznie.

6. Sformutowanie wnioskow

Przedstawione powyzej wyniki badan pozwalaja na wyciggnigcie nastepujacych
wnioskow. Po pierwsze istnieje silny statystycznie istotny zwigzek pomiedzy $rednig liczba
cztonkéw w zarzadach a ich wiekiem. Jezeli liczba czlonkow roénie, to ros$nie takze ich $redni
wiek. Oznacza to, ze duze zarzady (liczace wiecej czlonkdéw) sa srednio starsze od zarzadow
mniejszych. Innymi stowy w duzych zarzadach zasiadaja ludzie starsi a w mniejszych ludzie
mlodsi. Moze to oznacza¢, ze male zarzady s3 bardziej dynamiczne, bo zasiadaja w nich ludzie
mlodsi. Wymaga to jednak dalszych badan i wykazania, Ze istotnie w zarzadach jednoosobowych
sg ludzie mlodsi niz zasiadajacy w zarzadach wieloosobowych.

Drugi istotny statystycznie zwigzek wystepuje migdzy liczbg zarejestrowanych spotek a
srednim wiekiem cztonkéw zarzadow. Jezeli w danym roku zarejestrowano wiecej spolek, to

takze w takim roku jest wigkszy wiek $redni cztonkow zarzadow. Moze to oznaczaé, ze w nowo



zarejestrowanych spotkach zasiadajg ludzie $rednio starsi od tych zasiadajagcych w spotkach
dzialajacych, ale ten szczegdtowy aspekt nie byt przedmiotem badan.

Przedstawione badania wskazuja, ze wazng statystycznie zmienng nie posiadajaca
autokorelacji jest wiek czlonkéw zarzadow i ze ma on zwigzek z innymi wskaznikami
charakteryzujgcymi populacje cztonkdéw zarzgddéw spotek akcyjnych zarejestrowanych w Polsce.
Nalezy tu jednak przypomnieé, ze w przypadku zarzadéw okolo 94% os6b posiada numer
PESEL i mozna bada¢ ich wiek. Pozostate 6% jest tu nieuwzglednione.

Mozna ponadto zauwazy¢, ze wigkszos¢ uwzglednionych w badaniach wskaznikow
charakteryzuje sie duzg autokorelacjg. Jedynie pie¢ wybranych nie posiada takiej autokorelacji.
Wskazuje to na konieczno$¢ prowadzenie badan w nastgpnych latach i obserwowania zjawiska
autokorelacji — czy ona ro$nie, czy maleje, jesli pojawiajg si¢ dane dla kolejnych lat.

Kierunki dalszych badan

Przedstawione rozwazania do$¢ jednoznacznie wskazuja na kierunki ewentualnych
dalszych badan. Po pierwsze nalezatoby sprawdzi¢, czy zarzady jednoosobowe sg mtodsze niz od
tych, w ktorych zasiada wigcej niz jedna osoba, i po drugie nalezatoby sprawdzi¢, czy zarzady
nowo zarejestrowanych spolek sa mtodsze od zarzadow spotek juz dziatajacych (aktywnych).
Tego rodzaju wnioski miatyby glownie warto§¢ poznawcza, potwierdzajaca zasadnos¢

przedstawionych tu przemyslen a takze intuicyjnych przypuszczen.
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