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Streszczenie: Obecno$¢ kobiet w kierownictwie jednostek gospodarczych
jest tematem goracych dyskusji. Podstawowym zagadnieniem jest wplyw
udziatu kobiet w gronach decyzyjnych na wyniki finansowe spotek.
Literatura dostarcza niejednoznacznych odpowiedzi, co ttumaczy si¢ roznymi
czynnikami. Celem badan jest zatem proba weryfikacji hipotezy o wyste-
powaniu zalezno$ci miedzy reprezentacja kobiet we wiadzach spotek
notowanych na GPW w Warszawie, a ich standingiem finansowym. Badania
przeprowadzono za pomocg miernikow taksonomicznych i analizy korelacji.

Stowa kluczowe: rynek pracy, nierdwnos$ci implikowane plcia, spotki
publiczne, mierniki taksonomiczne

WPROWADZENIE

W literaturze poswigconej implikowanej picig nierownosci na rynku pracy
wyroznia si¢ rozne jej symptomy, m.in. nieréwno$ci placowe, feminizacja
niektorych (z reguty nisko platnych) zawodow i sektorow gospodarki, a takze
ograniczanie kobietom dostgpu do stanowisk kierowniczych, ktore to zjawisko
okresla si¢ mianem szklanego sufitu. W krajach Unii Europejskiej kobiety
stanowig 60% absolwentow wyzszych uczelni, ale ich udzial w organach
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kierowniczych spotek gietdowych wynidst jedynie 20% w 2015r. Stanowi to
jednak niemal podwojenie reprezentacji pan w zarzadach i radach nadzorczych
spotek gietdowych w stosunku do 11% udziatu kobiet w 2010r., od kiedy w Unii
Europejskiej zaczeto podejmowac dziatania na rzecz zwigkszenia udzialu kobiet na
stanowiskach decyzyjnych. Ukoronowaniem tych staran jest tzw. ,.dyrektywa
kwotowa”, zaproponowana przez Komisje Europejska' w listopadzie 2012r.
Wspomniana dyrektywa zaktada wprowadzenie do 2020r. 40% parytetu kobiet
w sktadach rad nadzorczych spolek publicznych, ktore zatrudniaja powyzej 250
pracownikéw, maja obroty ponad 50 mln euro lub calkowity bilans roczny
przekracza 43 min euro.

Dyskusje dotyczace potrzeby zwickszenia udziatu kobiet w kierownictwie
przedsigbiorstw i instytucji prowadzone sa zaré6wno przez politykow, ekono-
mistow, jak i naukowcow. Wykorzystywane sg przy tym réznorodne argumenty
zardwno wspierajace, jak i przeciwstawiajace si¢ tej idei. Poczynajac od potrzeby
zapewnienia sprawiedliwosci spotecznej, poprzez wskazywanie na zalety
zréznicowania kierownictwa w celu wykorzystania wszystkich umiejetnosci
i talentow, w ktéore wyposazeni sg przedstawiciele obu plci, po wskazywanie
wystepowania istotnych zmian w spotkach o zwigkszonej reprezentacji pan
w kierownictwie mierzonej m.in. wartosciag rynkowa spotek lub wskaznikami
finansowymi. Oczywiscie badania dostarczajg dowodow zarowno na poprawe
sytuacji ekonomicznej jednostek wraz ze wzrostem reprezentacji pan w kadrze
menedzerskiej [por. Desvaux i in. 2007, Devillard i in. 2012, Curtis i in. 2012,
Lisowska i in. 2014, s. 4i 21], jak i sytuacje wrecz przeciwng [por. Adams, Ferreira
2009 lub Ahern, Dittmar 2012] lub na brak zwiazku, np. [Farrel, Hersch 2005].
Wskazuje sie¢ rowniez, ze istotnymi czynnikami, ktére maja wplyw na wyniki
badan sg region — kraj badania, sektor gospodarki, kondycja spotek itp. [Whittaker
2014], a takze tzw. ,,masa krytyczna”, oznaczajaca minimalny udzial kobiet we
wiadzach.

Celem badan? jest ocena wplywu zmian reprezentacji kobiet w kierownictwie
spotek gietdowych na zmiany w ich sytuacji finansowej, mierzonej za pomoca
miernikdw taksonomicznych. Badaniem objgto wszystkie spotki notowane na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w dniu 1 pazdziernika w latach
2010-2013, wykorzystujac baze Notoria Serwis.

LW jej uzasadnieniu zawarto informacje, ze w najwickszych spotkach gietdowych UE
panie stanowily 13,7% cztonkéw organéow zarzadczych, a wsrod dyrektorow
niewykonawczych bylo ich 15%, a w zarzadach jedynie 8,9%.

2 Badania sg realizowane w ramach projektu NCN 2015/17/B/HS4/00930 ,,Zmiana pozycji
kobiet na rynku pracy. Analiza sytuacji w Polsce na tle Unii Europejskiej w latach
2002-2014”.
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METODOLOGIA BADAN I CHARAKTERYSTYKA DANYCH

Ocena sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa sprowadza si¢ zazwyczaj do
wykorzystania jednego wskaznika finansowego np. ROE lub ROA, P/BV, P/E czy
czasem Q Tobina i in. w zalezno$ci od szczegétowego celu badania. Z punktu
widzenia postawionego celu pracy podejscie takie uznano za niepraktyczne
i zbyt uproszczone, zastgpujac je wielowymiarowa oceng standingu finansowego
spotek uczestniczacych w badaniu. Wykorzystano w tym celu wybrane mierniki
taksonomiczne i zbidr zmiennych, charakteryzujacych badane przedsigbiorstwa. Za
cechy diagnostyczne przyjeto nastepujace wskazniki finansowe: ROE —
rentownos¢ kapitatlu wlasnego, ROA — rentowno$¢ aktywow, finansowanie
majatku kapitatem witasnym, Cash Flow na akcje oraz EBIDTA na akcje.
Wszystkie te wskazniki sg stymulantami co oznacza, ze im wyzsza warto$¢ danego
wskaznika, tym przedsigbiorstwo osigga lepsze wyniki ekonomiczne.

Wykorzystano trzy mierniki taksonomiczne: SMR — syntetyczny miernik
rozwoju, BZW — wskaznik bezwzglednego poziomu rozwoju oraz WSMR -
wektorowg syntetyczng miare rozwoju’. Pierwszy z nich wywodzi si¢ z pracy
Hellwiga (1968) i polega na pomiarze odlegtosci euklidesowej od wzorca, ktory
wyznaczono jako hipotetyczny obiekt zawierajacy maksymalne warto$ci stymulant
i minimalne wartosci destymulant [Luniewska, Tarczynski, 2006, 41-45]. BZW
opiera si¢ na metodzie sum standaryzowanych warto$ci i jest miarg bez wzorca
[Luniewska, Tarczynski, 2006, s. 54].

Wektorowa syntetyczna miara rozwoju, zaproponowana w pracy [Nermend
2008, 100-116], jest mniej znana niz dwie poprzednie. Wykorzystuje reprezentacje
klasyfikowanych obiektow w przestrzeni wektorowej i ma postac:

Xjmal(zis — 2™)wj]

2 (w)j)?
gdzie: WSMR; — wektorowy syntetyczny miernik rozwoju i-tego obiektu (tu: mega-
sektora, sektora lub przedsigbiorstwa), m — liczba cech (zmiennych diagnostycz-
nych, wymiar przestrzeni wektorowej) opisujacych klasyfikowane obiekty, zij —
standaryzowana wartos$¢ j-tej zmiennej i-tego obiektu, z¢- antywzorzec dla j-tej
cechy, wj— odlegto$¢ pomiedzy wzorcem i antywzorcem dla j-tej zmiennej.

Na podstawie wyznaczonych wartosci trzech miernikow taksonomicznych:
SMR, BZW i WSMR uporzadkowano badane obiekty i skonstruowano rankingi
standingu finansowego. Wyznaczono takze rankingi usrednione (w celu eliminacji
wpltywu rodzaju miernika na pozycjonowanie badanych obiektow) oraz zmiany
pozycji rankingowych analizowanych obiektow w czasie.

3 Wszystkie te metody zostaly oméwione i wykorzystane m.in. w pracy
[Kompa, Witkowska 2015].
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Do realizacji postawionego celu konieczna jest takze analiza struktury
zatrudnienia w radach nadzorczych i zarzadach badanych przedsigbiorstw.
Wykorzystano w tym celu procentowe udziaty liczby kobiet w organach
kierowniczych spotek gietldowych oraz udziaty kobiet w obsadzie najwyzszych
stanowisk (tzw. CLO, C-level officers) w tych organach: prezesa zarzadu (tzw.
CEO, Chief Executive Officer) i przewodniczacego rady nadzorczej (tzw. CSC,
Chairman of Supervisory Committee). Wyznaczono réwniez tempO zmian
reprezentacji kobiet w organach kierowniczych tj.:

dt - dt—l

Adt = dt R

ktore wykorzystano w dalszych analizach.

Ostatecznie realizacja celu badania polega na wyznaczeniu wspotczynnikow
korelacji liniowej Pearsona migdzy: (1) udziatem procentowym kobiet w organach
kierowniczych badanych obiektow i pozycjami rankingowymi tych obiektow oraz
(2) dynamika zmian reprezentacji kobiet w kierownictwie spotek i zmianami
pozycji w rankingu obiektow. Badanie obejmuje takze weryfikacje hipotez
0 wystgpowaniu istotnej wspotzaleznosci miedzy badanymi w/w zjawiskami.

Tabela 1. Struktura proby badawczej

Lata Liczba spotek Udziat Liczba badanych spotek

na GPW badanych spotek badanych w poszczegdlnych sektorach
2010 384 337 87,76% S1 55 S5 79 S9 69 S13 70
2011 424 368 86,79% S2 135 S6 110 S10 117 S14 77
2012 435 369 84,83% S3 78 S7 116 S11 62 S15 76
2013 443 374 84,42% S4 126 S8 78 S12 69 S16 131

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [Samorajczyk 2014, s. 32]

Badania realizowane byly na podstawie danych dotyczacych spotek
notowanych na GPW w Warszawie w dniu 1 pazdziernika w latach 2010-2013,
dostepnych w Notoria Serwis, na stronach internetowych GPW, Krajowego
Rejestru Sadowego 1 poszczegodlnych spotek oraz www.bankier.pl. Z uwagi na
braki danych oraz wystepowanie danych odstajacych do badania zakwalifikowano
ponad 85% spotek z kazdego roku (tabela 1), ktore naleza do 25 sektorow
wyroznionych przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie. Z uwagi na
malg liczbe spolek (mniejszg niz 10) w niektorych sektorach, liczbe* sektorow
zredukowano do 16 (tabela 3) oraz do 3 mega-sektoréw (tabela 2).

Analizy prowadzono na trzech poziomach doktadnosci danych, tj. na
poziomie:

4 Spotki z sektorow: energetyka, hotele i restauracje, przemyst chemiczny, drzewny,
farmaceutyczny, motoryzacyjny, paliwowy, surowcowy i tworzyw sztucznych, rynek
kapitatowy oraz telekomunikacja, zagregowano z innymi z uwzglednieniem ich specyfiki.



Czy obecno$¢ kobiet we wtadzach spotek ... 87

e mega-sektorOw — najwyzszy poziom agregacji zawierajacy 1448 spotek
zaklasyfikowanych do 3 grup,
o sektorow — badano 15 grup przedsigbiorstw (bez bankoéw), razem 1393 spotek,

e przedsigbiorstw — poddajac analizie 11 bankéw notowanych na gieldzie w
calym analizowanym okresie. Banki wyodrgbniono ze wzgledu na specyfike
sektora wsrod spotek gietdowych, co utrudnia ich analizg tacznie z innymi.

Tabela 2. Reprezentacja kobiet w zarzadach i radach nadzorczych w mega-sektorach

Mega-sektory Funkcja 2010 2011 2012 2013 Dynamika
Wszystkie: Zarzad 11,40 11,20 11,37 11,44 0,4%
1448 spotek Prezes 7,14 5,48 5,43 7,76 8,7%
RN 1261 1297 13,24 13,10 3,9%

Przewodniczacy 7,84 7,78 7,95 9,63 22,8%

Finanse: Zarzad 13,78 17,89 14,17 16,48 19,6%
259 spolek Prezes 16,67 11,67 14,29 15,28 -8,3%
RN 9,81 926 10,33 11,30 15,2%

Przewodniczacy 1,92 4,76 4,55 7,25 277,6%

Handel i ustugi: Zarzad 10,49 1156 10,93 11,01 5,0%
512 spotek Prezes 3,33 2,36 2,26 5,19 55,9%
RN 1231 14,01 14,77 04,34 -64,7%

Przewodniczacy 11,11 8,87 10,77 11,81 6,3%

Przemyst: Zarzad 10,78 9,13 10,30 8,97 -16,8%
677 spotek Prezes 7,14 5,62 4,55 6,49 -9,1%
RN 12,47 13,66 13,22 13,94 11,8%

Przewodniczacy 7,33 8,13 7,05 8,92 21,7%
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [Samorajczyk 2014, 35-41]

WYNIKI BADAN EMPIRYCZNYCH

Jak zaznaczono, badania prowadzono na danych o roéznym stopniu
szczegbdtowosci, przy czym Najmniej szczegélowe dane wystepuja na najwyzszym
stopniu agregacji. Rankingi mega-sektorow powstaty na podstawie miernikow
taksonomicznych wyznaczonych wczesniej dla poszczegélnych spotek, a udzialy
kobiet w we wladzach mega-sektorow - w wyniku agregacji danych o udziatach
kobiet z poszczegdlnych spotek. Poniewaz (tabela 3) rankingi sektorow
opracowane Wwedtug réznych miernikow taksonomicznych daja wskazania
zroznicowane, to w dalszych badaniach wykorzystano usrednione pozycje
standingu finansowego.

W przypadku analiz 15 sektorow (tabela 4) udziaty kobiet w organach
kierowniczych ustalono indywidualnie dla kazdego sektora, a wartosci miernikow
taksonomicznych wyznaczono dla wskaznikéw usrednionych po wszystkich
spotkach nalezacych do danego sektora. W przypadku bankéw prowadzono
indywidualne analizy dla kazdej instytucji oddzielnie (tabela 5).
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Analizujac zestawienia zaprezentowane w tabeli 2 tatwo zauwazy¢, ze udziat
kobiet w zarzadach spdtek gietdowych jest niemal staty, a rdznice widoczne sa
jedyne w przypadku rad nadzorczych. Relatywnie najwigcej kobiet jest
w zarzadach 1 wsrdd prezesow spotek finansowych.

Tabela 3. Ranking mega-sektor6w wyznaczany na podstawie wartosci roznych miernikéw
taksonomicznych

Lata Finanse Handel i ustugi Przemyst

SMR BZW WSMR SMR BZW WSMR SMR BZW WSMR
2010 1 2 1 3 3 3 2 1 1
2011 2 1 1 3 3 3 1 2 2
2012 3 3 3 1 1 1 2 2 2
2013 3 2 2 1 1 1 2 3 3

Zrédto: opracowanie wiasne

W tabeli 4 zestawiono rankingi poszczegélnych sektorow, usrednione dla
trzech wyznaczonych miernikow taksonomicznych. W tym zestawieniu najlepiej
wypada przemyst energetyczny, paliwowy i surowcowy (S11), zajmujac pierwsza
pozycje w rankingu przez trzy pierwsze lata badania, najnizej natomiast w latach
2010-2012 oceniany byt (S9) - przemyst drzewny i lekki.

Tabela 4. Ranking sektorow wg usrednionych pozycji

Sektory 2010 2011 2012 2013
S2  Budownictwo 7 13 11 15
S3  Deweloperzy 6 4 14 12
S4  Finanse - inne i rynek kapitalowy* 10 8 7 5
S5  Handel detaliczny 3 11 2 1
S6  Handel hurtowy 14 14 12 13
S7  Informatyka 9 9 5 7
S8  Przemyst chemiczny, farmacja i tworzyw sztucznych* 12 3 10 14
S9  Przemyst drzewny i lekki* 15 15 15 11
S10 Przemyst elektromaszynowy i motoryzacyjny* 8 2 4 8
S11 Przemyst energetyczny, paliwowy i surowcowy* 1 1 1 10
S12  Przemyst materiatlow budowlanych 5 10 13 2
S13  Przemyst metalowy 4 5 6 9
S14  Przemyst spozywczy 2 6 3 3
S15 Telekomunikacja i media* 11 7 8 4
S16 Ustugi - inne i hotele i restauracje* 13 12 9 6

* oznacza sektory zagregowane
Zrodto: opracowanie whasne na podstawie [Samorajczyk 2014, 43-68]

Tabela 5 zawiera informacje nt. bankéw wybranych do analizy. Najlepiej w
tym pozycjonowaniu wypadaja Bank Zachodni WBK oraz Bank Polska Kasa
Opieki, natomiast najstabiej - BNP Paribas oraz Bank Ochrony Srodowiska. Co
ciekawe, w tym okresie udziat kobiet w zarzadach i radach nadzorczych wahat si¢



Czy obecno$¢ kobiet we wtadzach spotek ... 89

od zera — w Banku Ochrony Srodowiska (w obu organach i wszystkich latach)
i w Banku Zachodnim WBK (w obu organach i wszystkich latach z wyjatkiem
rady nadzorczej w 2010r.) — do 40% w zarzadzie Banku Handlowego
w Warszawie w latach 2010 i 2011 oraz 17% i 20% w latach kolejnych (przy
zerowym udziale w radzie nadzorczej). Najwigksza reprezentacja kobiet
w badanym okresie byta w banku ING (od 23% do 43% w zarzadzie oraz 14%-
20% w radzie nadzorczej), przy czym panie petnity funkcje prezesa zarzadu
i przewodniczacej rady nadzorczej w calym badanym okresie. Znaczaca - od 13%
do 25% - jest tez reprezentacja kobiet w zarzadach Banku Milenium i banku
Nordea Bank Polska (przy zerowym jednak udziale w radach nadzorczych). W
roku 2010 kobieta petnita funkcje prezesa Banku PEKAO przy 14% udziale kobiet
w zarzadzie; w kolejnych latach kobiety nie uczestniczyly w zarzadzie, a w radzie
nadzorczej stanowity odpowiednio: 14%, 38% i 44% jej cztonkow.

Tabela 5. Ranking bankow wg pozycji usrednionych

Banki 2010 2011 2012 2013
BNP PARIBAS Bank Polska 8 11 11 9
BOS Bank Ochrony Srodowiska 11 10 9 11
BANK BPH 10 9 6 8
MBANK 7 5 4 3
Bank Zachodni WBK 4 1 2 1
Bank Handlowy W Warszawie 2 3 1 5
ING Bank Slaski 6 6 7 6
Bank Millennium 9 8 8 7
NORDEA Bank Polska 5 7 10 10
PEKAO Bank Polska Kasa Opieki 1 2 3 2
PKO BP Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski 3 4 5 4

Zrodlo: opracowanie wihasne

Wplyw reprezentacji kobiet w organach kierowniczych spétek gietdowych
na wyniki finansowe tych podmiotow badano wykorzystujac wspotczynnik
korelacji Pearsona, wyznaczony dla wszystkich trzech pozioméw agregacji danych.
Warto przy tym zauwazy¢, ze tak jak decyzje menedzerskie nie przektadajg sie
(zazwyczaj) natychmiastowo na wyniki finansowe przedsigbiorstw, tak i zmiany
parytetu obsady zarzadéw i rad nadzorczych nie skutkuja natychmiastowymi
zmianami standingu finansowego. W zwiazku z tym wzajemne relacje badano
zardbwno dla szeregéw wspolbieznych, reprezentujacych oba procesy, jak i dla
opdznionego o rok szeregu opisujacego struktur¢ obsady rad nadzorczych
i zarzadach spotek. Badania przeprowadzono zaréwno dla pozioméw zmiennych
(wyrazajacych udziaty kobiet i pozycje rankingowe analizowanych obiektow), jak
ina przyrostach tj. badano wystgpowanie wspolzaleznosci miedzy zmianami
pozycji w rankingu poszczegdlnych sektoréw, a dynamikg zmian reprezentacji
kobiet. Podejscie przyrostowe nie moze by¢ jednak implementowane dla bankow
— w wigkszo$ci z nich kobiety nie sg reprezentowane W organach kierowniczych,
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co uniemozliwia wyznaczenie dynamiki zmian struktury zatrudniania. Nalezy
podkresli¢, ze pozytywny wplyw parytetu kobiet na standing finansowy
zatrudniajacych je podmiotow odzwierciedla ujemna wartos¢ wspotczynnika
Pearsona, podczas gdy przy podejsciu przyrostowym — wartos¢ dodatnia.
Obliczone wartosci wspotczynnikéw korelacji podano w tabelach 7-9, oznaczajac
pogrubiong czcionkg te, ktore na poziomie a=0,05 sg statystycznie istotne.

Tabela 6. Korelacja mi¢dzy reprezentacjg kobiet w organach kodeksowych, a pozycjami
mega-sektorow wg ich sytuacji finansowej w latach 2010-2013

SMR BZW WSMR
poziomy przyrosty poziomy przyrosty —poziomy przyrosty
Liczba obserwacji 12 9 12 9 12 9
Zarzad 0,2944  -0,3573 -0,2033  0,5822 -0,2514  -0,3977
Rada Nadzorcza 0,1974  0,0840 0,3583 -0,0416 0,4024  0,1384
Prezes Zarzadu 0,1134 -0,0078 0,0043 -0,2010 -0,1665  0,1302

Przewodniczacy RN  -0,0310 -0,1862 -0,0446 0,4403 0,1579 -0,0665

Zrodto: opracowanie wlasne

Wspotczynniki korelacji zestawione w tabeli 6. zostaly wyznaczone dla
rankingbw przeprowadzonych na podstawie poszczegdlnych miar taksono-
micznych dla wspoélbieznych pozioméw i przyrostow analizowanych procesow.
Wszystkie wspoOtczynniki sg Statystycznie nieistotne, co z pewnoscig wynika
z malej liczebnos$ci szeregow. Mozna jednak zauwazyC, ze najwyzsze wartosci
wspotczynnikow korelacji wystepuja dla przyrostow skojarzonych z miernikiem
BZW, co wskazuje na pozytywne oddziatywanie wzrostu udziatlu kobiet
(w zarzadach i wérdd przewodniczacych rad nadzorczych) na poprawe sytuacji
finansowej mega-sektoréw. W odniesieniu do struktur zarzadow wyniki
potwierdzajg (ale juz stabiej) korelacje wyznaczone na poziomach zmiennych (dla
BZW i WSMR). Jednoczes$nie, przeczace tym wnioskom, najwieksze cO do
modutu wspotczynniki Pearsona uzyskano dla SMR i przyrostow WSMR, a takze
w odniesieniu do pozioméw obsady rad nadzorczych (poziomy BZW i WSMR)
oraz obsady prezesur (przyrosty BZW).

Tabela 7. Korelacja migdzy reprezentacjg kobiet w organach kodeksowych a pozycjami
sektorow wg ich sytuacji finansowej

Lata 2010-2013 2010 2011 2012 2013 2011 2012 2013
biezace opodznione biezace op6znione
Obserwacje 60 45 15 15 15 15 15 15 15
Zarzad 0,071 -0,060 0,101 -0,044 0,302 -0,068 -0,025 -0,085 -0,044
RN 0,293 0,208 0,372 0,473 0,019 0,322 0,344 0,055 0,206
Prezes 0,077 0,234 -0,113 0,042 -0,198 0,328 0,038 0,430 0,257
Przew. RN 0,300 0,307 0543 0,211 0,038 0,353 0,209 0,334 0411

Pogrubione istotne zaleznos$ci na poziomie istotnosci 0,05.
Zrédlo: opracowanie wihasne
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Trudno zatem 0 jednoznaczne wnioski, oprocz stwierdzenia, ze badane zaleznosci
$a nieistotne statystycznie.

W przypadku sektoréw gospodarczych badania zrealizowano nie tylko
w odniesieniu do catego okresu, ale rowniez dla poszczegoélnych lat analizy.
Korelacje wyznaczone dla poziomow (tabela 7) okazaty si¢ dodatnie w wigkszosci
przypadkow, przy czym statystyczna istotnos¢ stwierdzono w czterech wariantach
obsady stanowisk przewodniczacych RN, w dwdch — w odniesieniu do catego
sktadu rad nadzorczych, a takze — dla opdznionej relacji obsady prezesur w 2012
roku. Oznacza to, ze w wybranych przypadkach, badania potwierdzity negatywny
wplyw reprezentacji kobiet na wyniki finansowe spotek.

Tabela 8. Wartoéci wspotczynnikow korelacji Pearsona obliczone pomigdzy zmianami
w reprezentacji kobiet a zmianami pozycji spotek wg ich sytuacji finansowe;j

Lata 2011-2013 2011 2012 2013 2012 2013
biezace  opoznione biezace opdznione
Liczba obserwaciji 45 30 15 15 15 15 15
Zarzad -0,191 0,184 0,327 -0,492 -0,516 0,090 0,327
Rada Nadzorcza 0,040 -0,397 0,067 0,277 -0,089 -0,546 -0,160
Liczba obserwaciji 21 14 7 7 7 7 7
Prezes Zarzadu 0,017 -0,332 0595 -0,376 -0,290 -0,909 0,113
Liczba obserwacji 27 18 9 9 9 9 9
Przewodniczacy RN -0,236 0,133 -0,208 0,275 -0,589 -0,210 0,392

Pogrubione istotne zalezno$ci na poziomie istotnosci 0,05.
Zrodlo: opracowanie wihasne

Tabela 8 prezentuje wspotczynniki Pearsona dla przyrostow. Zauwazy¢ nalezy,
iz liczby obserwacji dla poszczegolnych organdw i funkcji jest zmienna. Pominigto
bowiem w analizach te sektory, w ktorych kobiety nie obsadzaty stanowisk CLO
— w szesciu sektorach brakowalo (chociaz w jednym roku) kobiet kierujacych
radami nadzorczymi i az w o$miu sektorach — kobiet na stanowiskach prezesa
zarzadu.

Tabela 9. Wartosci wspotczynnikow korelacji Pearsona obliczone miedzy reprezentacja
kobiet a pozycjami bankéw wg ich sytuacji finansowe;j

Lata 2010-2013 2010 2011 2012 2013 2011 2012 2013
biezace  opodznione biezace op6znione

Liczba obs. 44 33 11 11 11 11 11 11 11

Zarzad 0,118 0,102 -0,296 0,097 0410 0,284 -0,207 0,011 0,446

RN 0,020 -0,012 0,343 0,156 0,034 -0,289 0,197 0,059 -0,197

Prezes -0,074 -0,078 -0,345 0,032 0,100 0,000 -0,269 0,101 0,000

Przew. RN 0,025 0,033 0,000 0,000 0,200 0,000 0,000 0,100 0,000

Zrodto: opracowanie whasne

Wspdtczynniki korelacji sg co do wartosci bezwzglednej mniejsze od 0,6, co
$wiadczy o matej lub umiarkowanej korelacji procesow zmiany standingu
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finansowego i zmiany obsady stanowisk kierowniczych. Wyjatkiem jest silna
i istotnie ujemna korelacja pomigdzy zmianami struktury prezesur w 2011
i zmianami pozycji rankingowej sektorow w roku 2012. Generalnie — przyjete
hipotezy wskazuja na istotng ujemna korelacje, chociaz 13 sposrod 28
wspotczynnikéw Pearsona jest dodatnich, a 3 wyznaczone dla kobiet CEO
w kolejnych latach wynosza od 0,38 do 0,59. Do prezentowanych wynikdéw nalezy
odnosi¢ si¢ z duzg ostroznoscig. Uzyskane zostalty bowiem z krotkich szeregow,
zawierajacych 9 i mniej obserwacji, co de facto uniemozliwia jakiekolwiek
whnioskowanie statystyczne.

Analizujac wyniki korelacji standingu finansowego bankéw i1 obsady przez
kobiety stanowisk kierowniczych w tych bankach (tabela 9) stwierdzono brak
istotnej korelacji miedzy badanymi zjawiskami. Moze to wynika¢ z faktu, o czym
wcze$niej wspominano, braku kobiet w organach kierowniczych wigkszo$ci
analizowanych podmiotow.

ZAKONCZENIE

W Polsce badania na temat udziatu kobiet w kierownictwie spotek gietdo-
wych, zarowno wczesniejsze [Lisowska 2010], [Bohdanowicz 2011], [Adamska
i in. 2015], [Kompa i in. 2015, 2016], jak i prezentowane w niniejszym
opracowaniu, dowodza, ze liczba kobiet w zarzadach i radach nadzorczych jest
niewielka, a dynamika zmian bardzo powolna (tabela 2). Jakkolwiek zatrudnienie
kobiet w spotkach publicznych systematycznie rosnie, to nadal funkcje kierow-
nicze w wigkszosci spotek petnig jedynie mezczyzni.

Celem prezentowanych badan byla analiza wptywu zatrudnienia kobiet
w organach kierowniczych spotek gietdowych na ich wyniki finansowe. Badania
realizowano na podstawie danych o réznym stopniu doktadnosci. W wigkszosci
przypadkow stwierdzono, ze zwigkszenie zatrudnienia kobiet w zarzagdach i radach
nadzorczych nie ma wplywu na poprawe sytuacji finansowej spotek. Co wigcej
- wskazniki korelacji, dla ktorych udato si¢ odrzuci¢ hipoteze zerowa wskazuja na
ujemny wplyw udziatu kobiet na poprawe standingu finansowego, rozumianego
jako pozycja w rankingu wyznaczona w oparciu o analizy wielowymiarowe.
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DOES WOMEN PARTICIPATION IN MANAGEMENT
OF PUBLIC COMPANIES INFLUENCE THE IMPROVEMENT
OF THESE COMPANIES’ FINANCIAL SITUATION?

Abstract: Women participation in management is the subject of discussions.
The main question is the influence of women’s share in managerial bodies on
the financial performance of companies. Literature gives not uniform answers
what is explained by different factors. The aim of the research is to testify
hypotheses about the relation between women representation in management
of companies listed on WSE and their financial situation. Research is
conducted applying taxonomic measures and correlation analysis.

Keywords: labor market, gender disparities, public companies, taxonomic
measures



