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Sukcesje kobiet w spotkach publicznych
notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie”

Katarzyna Byrka-Kita, Malgorzata Arcisz"™

Streszczenie: Zagadnienia zwiagzane z nieréwnoscia plci na stanowiskach kierowniczych sa przedmiotem
wielu analiz, zar6wno krajowych, jak i migdzynarodowych. Dazenie do wigkszej liczby kobiet na najwyz-
szych stanowiskach zarzadzajacych ma swoje uzasadnienie w licznych badaniach, ktére wskazuja na korzy-
$ci wynikajace z udziatu kobiet w procesach zarzadczych. Celem niniejszego artykulu byta odpowiedz na
pytanie, jak ksztattuje si¢ tendencja powotan kobiet na stanowisko prezesa zarzadu w spotkach notowanych
na GPW SA w latach 2000-2015. Ponadto scharakteryzowano spotki, ktore w badanym okresie powotywaty
kobiety na stanowiska prezeséw zarzadu, a takze podjeto probe diagnozy przyczyn badanych sukcesji. Na
wstepie przeprowadzono przeglad badan i literatury podejmujacej problematyke udziatu kobiet w zarzadach.
Nastepnie za pomoca analizy tendencji rozwojowej okreslono tendencje w zakresie powotan kobiet na sta-
nowiskach prezesa zarzadu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, a takze przedstawiono cha-
rakterystyke spotek, ktore w badanym okresie wybieraty kobiety na stanowiska prezesow zarzadu. Wyniki
analizy wskazuja na niewielki wzrost liczby sukcesji kobiet w badanym okresie.

Stowa kluczowe: kobiety w zarzadach, GPW, sukcesja, prezes zarzadu

Wprowadzenie

Zgodnie z teorig zarzadzania, to dyrektor generalny/prezes jest kluczowa osobg dysponu-
jaca ostateczng wladza wykonawcza w organizacji lub przedsigbiorstwie, odpowiedzialng
za jej strategie, strukture, a takze wyniki i wydajnos¢. W wiekszosci organizacji central-
na koncepcja biznesu jest tworzona przez dyrektora generalnego. Davidson, Tong, Worrell
i Rowe (2006) dowodza, ze przywodztwo jest waznym elementem efektywnego tadu kor-
poracyjnego, ktory moze zwicksza¢ warto$¢ firm. Prezesi majg istotny wptyw na organi-
zacje, a dokonywane przez z nich zmiany znaczaco wptywaja na postrzeganie spotki przez
inwestorow.

Innym problemem jest kwestia zwigzku pomig¢dzy plcig i oceng sukcesora przez ak-
cjonariuszy. Pomimo tego, ze od poczatku lat 80. XX wicku obserwuje si¢ wzrost udziatu
kobiet w rynku pracy, w wickszosci krajow europejskich wcigz mniej kobiet niz me¢zczyzn

“ Badanie finansowane ze $srodkéw NCN: Wartosé rynkowa i wyniki finansowe przedsiebiorstwa a sukcesja stano-
wiska prezesa, nt umowy: 2014/15/B/HS4/04355, kierownik: dr hab. Katarzyna Byrka-Kita prof. US.

** dr hab. Katarzyna Byrka-Kita prof. US, Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania Uniwersytetu Szczecinskie-
go, e-mail: k.byrka-kita@wneiz.pl; Matgorzata Arcisz.



32 Katarzyna Byrka-Kita, Malgorzata Arcisz

podejmuje prace zawodowa, w szczegdlnosci dotyczy to stanowisk kierowniczych, gdzie
zdecydowang wiekszo$¢ stanowi pte¢ meska. Nawet jesli pomina¢ kwestie sprawiedliwo$ci
i rownosci, znaczaca dysproporcja ptci na wyzszych szczeblach zarzadzania kaze si¢ za-
stanowi¢ na tym, czy wspotczesne korporacje efektywnie identyfikuja i rozwijaja talenty
menadzerskie. Z tego tez powodu na szczeblu europejskim i narodowym podjeto dyskusje
nad obligatoryjnymi parytetami zatrudniania kobiet. Jednocze$nie temat ten stal si¢ przed-
miotem zainteresowan studiow empirycznych z zakresu oceny rynkowej zdarzen, kiedy to
na stanowisku kierowniczym w spotce publicznej pojawiata si¢ kobieta. Jednym z nich jest
badanie przeprowadzone przez Campbella i Minquez-Verg (2010) na rynku hiszpanskim.
Okres badan obejmowat lata 1989-2001, poprzedzajace liczne zmiany regulacji dotycza-
cych struktury zatrudnienia na stanowiskach kierowniczych pod wzglgdem plci. W catym
okresie odnotowano ponad 4050 powotan do zarzadu, a tylko 105 z nich dotyczyto kobiet.
W wyniku selekeji danych, koncowa préba liczyta 47 przypadkdéw. Zdaniem autorow wy-
niki przeprowadzonej przez nich analizy funkcji regresji dowodza, ze w dtugiej perspek-
tywie czasu objecie funkcji w zarzadzie przez kobiete pozytywnie wplywa na ceny akcji,
a tym samym na ich warto$¢ rynkowa. Dlatego tez autorzy publikacji uwazaja, ze ustalanie
parytetu jest zasadne nie tylko ze wzgledéw etycznych, ale i ekonomicznych (Campbell,
Minquez-Vera 2010, s. 55-56). Badania Book (2000) wskazuja, ze kobiety maja tendencje
do zarzadzania w mniej hierarchicznym i bardziej interaktywnym stylu niz mezczyzni, co
podnosi efektywno$¢ pracy zespotowej 1 wzmaga wewngtrzng motywacj¢. Firmy charak-
teryzujace si¢ silng reprezentacja kobiet w zarzadzie i na najwyzszym szczeblu kierow-
nictwa osiagaja lepsze wyniki niz te, w ktorych kobiety nie piastuja waznych stanowisk,
a zréznicowane zarzady maja pozytywny wpltyw na wyniki przedsigbiorstw (McKinsey
& Company 2007). Przyczyn tego zjawiska badacze upatruja w zroéznicowaniu — udziat
0sOb majacych do zaoferowania rozne umiejetnosei i perspektywy, o roznych do§wiadcze-
niach, z réznych srodowisk i stylow zycia, jest wielkg warto$cia i pozwala szerzej analizo-
wac wiele zjawisk. Wedtug badan przeprowadzonych przez Ipsos MORI (2010) 59% bada-
nych wierzy, ze jednoplciowe zespoly zarzadzajace byty bardziej sktonne mysle¢ w ten sam
sposdb, popelniajac przez to bledy, a 61% uwaza, ze firmy traca talenty majac mniej kobiet
na kierowniczych stanowiskach!.

W roku 2015 kobiety na czotowych stanowiskach kierowniczych najbardziej wplywo-
wych firm amerykanskich rankingu Fortune 500 stanowily jedynie 14,2%. Sytuacja wy-
glada jeszcze gorzej, jesli wziaé pod uwage stanowisko prezesa. Sposrod 500 firm, tylko
24 (5%) zarzadzane byty przez prezesa pici zenskiej, podczas gdy kobiety stanowig az 45%
zatrudnionych w spotkach indeksu S&P500. Pocieszajacy jest fakt, ze udziat kobiet wsrod
prezeséw firm Fortune 500 na przestrzeni ostatnich 20 lat charakteryzuje si¢ tendencja
rosnacg. W 1998 roku tylko jedna kobieta stata na czele firmy z rankingu Fortune 500.
Do roku 2009 liczba ta wzrosta do 15, w 2011 roku spadta do 12, a w ciggu ostatnich 2 lat

! Badania przeprowadzone przez Ipsos MORI w Wielkiej Brytanii obejmowaty reprezentatywna probe 1,071
0sob powyzej 16. roku zycia.
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utrzymuje si¢ na poziomie 24. Pojawia si¢ pytanie, jak sytuacja kobiet na stanowiskach kie-
rowniczych zmieniata si¢ w Polsce?

Podstawowym celem niniejszego artykulu jest przedstawienie tendencji w zakresie
sukcesji kobiet w spotkach notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warsza-
wie (GPW) w latach 2000—-2015. Innymi stowy, poszukujemy odpowiedzi na pytanie, czy
w analizowanym okresie nastgpita poprawa w czestotliwosci powotan kobiet na stanowisko
prezesa zarzadu na GPW SA. Ponadto podjeto probe charakterystyki spotek, ktore w ba-
danym okresie nominowaly kobiety na stanowiska prezesow zarzadu, a takze diagnozy
powodow analizowanych sukces;ji.

1. Przeglad literatury i wynikow badan

Wiele badan potwierdza pozytywny wpltyw kobiet na wyniki przedsiebiorstw. Wedtug Joy,
Carter, Wagener i Narayanan (2007) firmy z wigksza liczba kobiet w zarzadach wyprzedza-
ja swoich rywali w zwrocie ze sprzedazy o 42%, majg rowniez o 66% wyzszy zwrot z za-
inwestowanego kapitatu i o 53% wyzszy zwrot z kapitatu wlasnego. Badacze z McKinsey
& Company wykazali, ze silny wzrost wartosci rynkowej firm europejskich jest najbardziej
prawdopodobny w tych podmiotach, gdzie wyst¢puje wigkszy udziat kobiet w zarzadach
(McKinsey & Company 2007, s. 14). Z badan Bhogaita, ktére obejmowaty spotki indeksu
FTSE 100 Gietdy Papierow Wartosciowych w Londynie wynika, ze w przypadku spotek
posiadajacych co najmniej 20% kobiet w zarzadach wyniki operacyjne, a takze cena akcji,
byty znacznie wyzsze zarowno w okresach rocznych, jak i trzyletnich niz w przypadku firm
z nizszym udziatem kobiet (Bhogaita 2011).

Przedstawione wyniki badan nie sg jedynymi poruszajacymi temat parytetu i stanowisk
obejmowanych przez kobiety. Problem ten byl i nadal jest jednym z kluczowych obsza-
réow badan z zakresu corporate governance w Europie. W Danii, w ktoérej prawa kobiet sg
wspierane przez prawo, stanowiska w zarzadach sg zdominowane przez m¢zczyzn. Rose
(2007) w swoich badaniach dotyczacych dunskich spotek notowanych na gietdzie w latach
1998-2001 na podstawie wartosci Q-Tobina nie wykryt zalezno$ci pomigdzy wynikami fi-
nansowymi osiaganymi przez spotki a plcig cztonka zarzadu (Rose 2007, s. 404—412). Brak
wplywu objecia stanowiska w zarzadzie przez kobiet¢ na wyniki spotek zaobserwowali
takze Smith i in. (2006) oraz Farrell i Hersch (2005).

W literaturze przedmiotu sg dowody na pozytywny wplyw kobiet na wyniki spotek,
w tym m.in. badania Cartera i in. (2003), Erharda i in. (2003). Z kolei wyniki badan takich
autoréw jak Jehn i Bezrukova (2003) oraz Bohren i Strom (2005) wskazuja na negatywna
zalezno$¢. Zdaniem Farrell i Herscha (2001) wzrost udziatu kobiet w zarzadach to przed
wszystkim efekt dywersyfikacji sktadu osobowego, a nie decyzji wptywajacych na podnie-
sienie jako$ci zarzadu w drodze zatrudnienia wykwalifikowanej kadry — kobiet. Zwazyw-
szy na fakt, ze statystycznie kobieta jest lepiej wyksztatcona niz mg¢zczyzna, to kierowanie
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si¢ parytetem, a nie kwalifikacjami i umiejetnosciami, jest trudne do wyjasnienia i powinno
by¢ przedmiotem dalszych badan.

Tabela 1

Przeglad literatury — wptyw obecno$ci kobiet w zarzadach na wyniki przedsigbiorstw

Autor (rok, kraj) Cel Proba Wynik
M. Bhogaita (2011, wp%.}_/w ud21a%u.kf)blet w z?lrzaldach na ceng spolki indeksu FTSE 100 pozytyv&'/r'la
UK) akcji oraz wyniki operacyjne zalezno$¢

udzial kobiet wsrod zatrudnionych na sta-
nowiskach kierowniczych i ich wpltyw
na wyniki finansowe

E. Lisowska (2010,
Polska)

spotki notowane na GPW  pozytywna
w latach 2008 1 2009 zalezno$¢

L. Joy, N. Carteriin.  wplyw udziatu kobiet w zarzadzie na wyniki pozytywna

firmy rankingu Fortune 500

(2007, USA) firm (ROE, ROS, ROIC) zaleznosc¢
McKinsey & Company wptyw dywersyfikacji zarzadu na wyniki europejskie spotki pu- pozytywna
(2007, Francja) finansowe bliczne zalezno$é
. . . . dunskie spotki notowa- .
C. Rose (2007, Dania) za‘l eznros? pomigdzy pk?lq Zarz@fm a wym-ka- ne na gieldzie w latach bra'k ‘zalez-
mi spotki — na podstawie wartosci Q-Tobina nosci
1998-2001
N. Smith i in. (2006, wplyw réznorodnosci zarzadu na wyniki 25.0 0 najwickszych dus- brak zalez-
Dania) dsichiorstw skich firm obserwowanych L.
ania przedsigbiors W okresie 19932001 nosci
K.A. Farrell, P.L. zaleznos$¢ pomigdzy udziatem kobiet a wy- ﬁrmy .ranklngu Fortune 500 brak zalez-
Hersch (2005, USA) nikami przedsiebiorstw i Service 500 z roku 1990 nosci
’ przedsie i ich wyniki do roku 2000
O. Bohren, R. Strom wplyw kobiet na skuteczno$¢ i sprawnosé meﬁnansoyve ﬁT my noto- negatywna
. wane na gieldzie w Oslo N
(2005, Norwegia) zarzadu zaleznos¢

w latach 1989-2002
K.A.Jehn, K. Bezru-  zaleznos¢ pomigdzy dywersyfikacja zarzadu 1528 grup roboczych z ran- negatywna

kova (2003, USA) a efektywnoscia przedsigbiorstw kingu Fortune 500 zaleznos¢
D.'A' C artet, BJ zwigzek pomigdzy roznorodnoscia zarzadu  firmy rankingu Fortune pozytywna
Simkin, W.G. Simpson ' 2 toseig przedsigbiorstw 1000 w roku 1999 zaleznosé
(2003, USA) aprzedsie

N.L. Erhardt, J.D. Wer- korelacja pomigdzy wynikami finansowymi . ,

bel, C.B. Shrader przedsigbiorstw a procentowym udziatem 127 duzych firm amerykafi- pozytywna

(2003, USA) Kobict w zarzadzie skich w roku 199311998  zalezno$¢

Zrédto: opracowanie wlasne.

Jak wigc ksztattuje si¢ sytuacja kobiet na wyzszych stanowiskach kierowniczych? We-
dtug Farrell i Herscha (2005) od 1990 roku liczba kobiet w zarzadach przedsigbiorstw ro-
$nie. Badania obejmowaty firmy uwzglednione w rankingu Fortune 1000 w latach 1990—
1999. Reprezentacja zarzadu przez kobiety wzrosta z 6% w 1990 roku do 12,26% w 1999
roku. Ponadto wigcej niz 87% badanych przedsigbiorstw w 1999 roku miato w zarzadzie
przynajmniej jedng kobietg, co w poréwnaniu z rokiem 1990 dato 34-procentowy wzrost
(Farrell, Hersch 2005, s. 86). Wedtug raportu Daviesa (2011) udziat kobiet posréd dyrekto-
row spotek indeksu FTSE 100 przez 12 lat od roku 1999 do roku 2010 wzrdst z 6,9 do 12,5%
(Davies 2011, s. 11).
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W odniesieniu do polskiego rynku wedtug badan przeprowadzonych przez Lisowska
(2010), ktoéra analizowata udzial kobiet wsérdd zatrudnionych na stanowiskach kierowni-
czych w spotkach notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz ich
wyniki finansowe osiagni¢te w latach 2008-2009 wynika, ze udziat kobiet wérod ogotu
kierownikow w Polsce jest jednym z najwyzszych w Unii Europejskiej. Badania wykazaty,
ze w spotkach gieldowych udziat kobiet wsrod kadry kierowniczej wszystkich szczebli jest
wyzszy od przecietnej krajowej (Lisowska 2011, s. 11). Natomiast z najnowszego raportu
Fundacji Liderek Biznesu ,,Kobiety we wtadzach spotek gieldowych w Polsce. Dlaczego nie
ma zmiany?”, opublikowanego w 2015 roku wynika, ze Polska znajduje si¢ ponizej §redniej
europejskiej, jesli chodzi o udziat kobiet we wladzach spotek publicznych. Na koniec roku
2014, $rednia europejska udziatu kobiet w zarzadach i radach nadzorczych spotek notowa-
nych na gietdach wynosita 20,2%. W Polsce jest to zaledwie 14,6%, co plasuje nas na 18.
miejscu wsrod panstw Unii Europejskiej. Co wigcej, we wladzach 312 spotek notowanych
na GPW (35%) nie ma zadnej kobiety (Adamska, Twarowska, Kasak 2015, s. 30).
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Rysunek 1. Procentowy udzial kobiet na stanowiskach prezesow zarzadu — Rynek Gtéwny
i NewConnect, 2010-2014

Zrodto: Adamska, Twarowska, Kasak (2015).

Wedhug powyzszego wykresu udziat kobiet — prezesow zarzadéw — w ostatnich latach
utrzymuje si¢ na niezmiennym poziomie ok. 7-8%. Przytaczany raport przedstawiat zmia-
ny w sposob statyczny, analiza przeprowadzona w niniejszej pracy ma natomiast charakter
dynamiczny, bowiem obejmuje wszystkie powotania na stanowisko prezesa na tle liczby
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powotan na przestrzeni lat, co pozwala lepiej zobrazowac charakter zmian zachodzacych
w polskich spotkach publicznych. Przeglad wynikéw dotychczasowo przeprowadzonych
badan ujeto w tabeli 2.

Tabela 2

Przeglad literatury — udziat kobiet na wyzszych stanowiskach kierowniczych

Autor (rok, kraj) Proba Wynik

wzrost z 6% w 1990 r. do 12,26% w 1999
K.A. Farrell, P.L. Hersch ~ firmy uwzglgdnione w rankingu Fortu- r.; 87% przedsigbiorstw w 1999 r. posiada-

(2005, USA) ne 1000 w latach 1990-1999 to co najmniej jedna kobiete — wzrost od
1990 . 0 53%
E. Lisowska (2010, spotki notowane na GPW w latach udziat kobiet w zarzadach — powyzej
Polska) 2008 i 2009 $redniej europejskiej
. spofki indeksu FTSE 100 od roku X o
M. Davies (2011, UK) 1999 do roku 2010 wzrost z 6,9 do 12,5%

udziatl kobiet w zarzadach i radach nadzor-
spotki notowane na GPW w roku 2014 czych — 14,6% (18. miejsce w UE); 35%
spotek nie ma w zarzadzie zadnej kobiety

Fundacja Liderek Biznesu
(2015, Polska)

Zrédto: opracowanie wiasne.

2. Metodyka i proba badawcza

Pierwszym celem badania bylo poszukiwanie odpowiedzi na pytanie, czy zjawisko sukcesji
kobiet, czyli powotan kobiet na stanowisko prezesa zarzadu spotki na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, charakteryzuje si¢ tendencj¢ rosnaca. Majac na uwadze cel
pracy, postawiono nast¢pujaca hipoteze: liczba powotan kobiet na stanowisko prezesa za-
rzadu spotki notowanej na GPW w latach 2000-2015 wzrosta. Badanie dotyczylo spotek
notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w latach 2000-2015. Dane
pochodzity z komunikatéw spotek publicznych publikowanych na serwisach internetowych
www.money.pl (komunikaty do roku 2005) oraz www.gpwinfostrefa.pl (komunikaty po
roku 2005). Lacznie analizie poddano 1508 obserwacji z ostatnich 16 lat obejmujacych ko-
munikaty publikowane przez spétki gietdowe dotyczace powotlan na stanowisko prezesa
zarzadu. Hipoteze testowo za pomoca analizy tendencji rozwojowej.

Wedlug M. Sobczyka ,tendencja rozwojowa (trendem) nazywamy powolne, regularne
1 systematyczne zmiany okreslonego zjawiska, obserwowane w dostatecznie dtugim prze-
dziale czasu i bedace rezultatem dziatania przyczyn glownych” (Sobczyk 2008, s. 331).
Autor zaznacza, ze do wyodrgbniania trendu powinien by¢ analizowany co najmniej 10-let-
ni okres. Bez watpienia im dtuzszy jest okres badany, tym pewniejsza bedzie tendencja
rozwojowa, a wnioski z analizy bardziej precyzyjne. M. Pitatowska przedstawia trend jako
»pewna ogdlng tendencj¢ rozwojowa zjawiska w dluzszym okresie, ksztattujaca si¢ pod
wptywem silnych i trwatych (gtéwnych) przyczyn” (Pitatowska 2007, s. 138). Rodzaj trendu
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zalezy od kierunku. Metoda wykorzystywang w celu wyodrebnienia tendencji rozwojowe;j
z szeregdbw czasowych jest metoda analityczna. Metoda ta polega na dopasowaniu okreslo-
nej funkcji matematycznej do catego szeregu czasowego. Najczesciej stosowang funkcja
tendencji rozwojowej jest liniowa funkcja trendu:

Yi=ag+ ait +x,,

gdzie:
Y, — warto$¢ opisywanej cechy w jednostce czasu ¢,
t — kolejne liczby naturalne oznaczajace kolejne jednostki czasu,

ap,a; — nieznane parametry strukturalne funkcji trendu,

X; sktadnik losowy.

Nalezy pamigtac, ze tego typu modele nie wyjasniaja mechanizmu ksztattowania si¢
zjawiska, lecz obrazuja jego ksztaltowanie si¢ w czasie.

Jako drugi cel pracy postawiono charakterystyke spotek, ktore w badanym okresie po-
wolywaly kobiety na stanowiska prezeséw zarzadu oraz opis badanych sukcesji. Brano pod
uwagg sektory z jakich pochodzity spotki, srednie tempo wzrostu przychodéw ze sprzeda-
zy, oraz tempo wzrostu przychodow ze sprzedazy w okresie, w ktorym stanowisko prezesa
zarzadu obejmowaty kobiety, pochodzenie powotywanych kobiet (wewnetrzne/zewnetrz-
ne). Ponad to analizowano charakter sukcesji (awans/ponowne powotanie) oraz sredni okres
petnienia przez kobiety funkcji prezesa zarzadu.

3. Empiryczna weryfikacja hipotezy

W niniejszym badaniu analizowano odsetek powotan kobiet w stosunku do catkowitej licz-
by rotacji na stanowisku prezesa. Sredni udziat kobiet w powotaniach na stanowisko prezesa
zarzadu ogotem w latach 20002015 wyniost 5% wszystkich powotan. Najwigksza liczbe
powotan kobiet odnotowano w latach 2014 i 2015, gdzie kobiety powolywano odpowiednio
13 1 9 razy, a ogolna liczba powotan ksztattowata si¢ na poziomie 140 i 102 powotan. Po-
wolania me¢zczyzn w analizowanym okresie stanowia ok. 95% wszystkich powotan. Odno-
towany wzrost liczby powotan kobiet na stanowisko prezesa zarzadu jest jednak niewielki.
Wozrosta nie tylko liczba powotan kobiet, ale rowniez liczba powotan ogoétem. W roku 2001
powotano 1 kobiet¢ na 34 powotania ogotem, w roku 2015 natomiast 9 kobiet na 102 powo-
fania ogotem. Wzrost ten jednak wynika ze wzrostu liczby spétek notowanych na Gieldzie
Papierow wartosciowych w Warszawie, ktorych liczba w roku 2000 wynosita 225, a w 2015
roku juz 487 2. Strukture powotan prezesa zarzadu przedstawiono w tabeli 3.

2 https://www.gpw.pl/analizy i statystyki.
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Tabela 3

Struktura powotan prezesa zarzadu spotek GPW w Warszawie w latach 2000-2015

Lata Powo’tania Pov.voiania Powotania Powo’(ania Powotania mez- Liczba spolek
kobiet mezezyzn ogotem kobiet (%) czyzn (%)

2000 0 27 27 0,00 100,00 225
2001 1 32 33 3,03 96,97 230
2002 1 40 41 2,44 97,56 216
2003 2 48 50 4,00 96,00 203
2004 0 30 30 0,00 100,00 230
2005 3 78 81 3,70 96,30 255
2006 3 93 96 3,13 96,88 284
2007 4 105 109 3,67 96,33 351
2008 3 106 109 2,75 97,25 374
2009 7 132 139 5,04 94,96 379
2010 10 116 126 7,94 92,06 400
2011 4 119 123 3,25 96,75 426
2012 8 130 138 5,80 94,20 438
2013 11 153 164 6,71 93,29 450
2014 13 127 140 9,29 90,71 471
2015 9 93 102 8,82 91,18 487
Ogotem 79 1429 1508 5,24 94,76

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych z serwisow www.money.pl oraz www.gpwinfostrefa.pl.

Na rysunku 2 przedstawiono wykres przedstawiajacy zmiane¢ liczby powotan kobiet
na stanowisko prezesa zarzadu w latach 2000-2015. Tendencja rozwojowa udziatu kobiet
w powolaniach na stanowisko prezesa zarzadu w spétkach notowanych na GPW SA w la-
tach 2000—2015 ma charakter rosngcy. Udzial powotan kobiet w powotaniach na stanowisko
prezesa zarzadu ogétem w badanym okresie wzrdst z 0% w roku 2000 do 9% w roku 2015.

Warto zauwazy¢, ze w badanym okresie mozna wyrézni¢ dwie tendencje, tj. od roku
2000 do roku 2004 linia trendu obrazujaca tendencje rozwojowa zjawiska sukcesji kobiet na
GPW jest prawie ptaska, a funkcja ma postac¢ Y; = 0,016 + 0,001x, natomiast od roku 2005
do roku 2015 nachylenie linii trendu ma charakter dodatni, a funkcja przyjmuje postaé Y; =
—0,009 + 0,0058x. Zmiana ta moze mie¢ zwiazek z przystapieniem Polski do Unii Europej-
skiej w roku 2004, ktore spowodowalo zintegrowanie naszej krajowej gietdy ze §wiatowymi
rynkami finansowymi. Wraz z wej$ciem Polski do UE pojawito si¢ wielu nowych inwesto-
réw zagranicznych (a co za tym idzie, wzrést naptyw kapitatu zagranicznego) i nastapit
wzrost gospodarki zasilanej pot¢znymi unijnymi funduszami.

W odniesieniu do drugiego celu badania analizie poddano 57 spotek, w ktorych w la-
tach 2000—2015 na stanowisko prezesa zarzadu kobiety powotywano lgcznie 79 razy, co
daje zaledwie 5,24% z 1508 powotan ogoétem. Sukcesje kobiet, az w 73% mialy charak-
ter wewnetrzny, a w 27% charakter zewnetrzny co oznacza, ze wigkszos¢ powolywanych
kobiet pochodzita z wewnatrz firmy. Ponowne powotania prezesa zarzadu stanowito 47%
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Procentowy udziat kobiet w sukcesjach na GPW
Y(t) = 0,0028+0,0048*x
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Rysunek 2. Powotania kobiet na stanowisko prezesa zarzadu spotek GPW w Warszawie w latach
20002015

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych z serwisow www.money.pl oraz www.gpwinfostrefa.pl.

Tabela 4

Statystyka modelu — R

Procent powotan kobiet (y,)

Model 1 Model 2 Model 3
lata 2000-2015 lata 2000-2004 lata 20052015
Parametr wolny (0,) 0,0028 0,0160 0,0199
P 0,7489 0,5175 0,0750
Czas (a) 0,0048 0,00097 0,0058
P 0,0001 0,8927 0,0033
Wspotczynnik R? 0,6784 0,0071 0,6365
Test F 29,54 0,0215 15,76
P 0,0001 0,8927 0,0033

Zrédto: opracowanie wiasne.

wewngetrznych powotan, natomiast awans 36%. Najczgstsza forma awansu byt awans ze sta-
nowiska cztonka zarzadu — 48% wszystkich awanséw oraz awans ze stanowiska wicepreze-
sa zarzadu — 29% wszystkich awansow. Kobiety przechodzace z Rady Nadzorczej na stano-
wisko prezesa zarzadu to 16% wewnetrznych powolan. Sredni okres urzedowania kobiety
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na stanowisku prezesa zarzadu wynidst 43 miesigce. Odwolania i rezygnacje stanowity po
36% przyczyn konca urzgdowania kobiet, natomiast 28% byto spowodowane koncem ka-
dencji. Ok. 40% powotywanych kobiet do dzi$ obejmuje stanowisko prezesa zarzadu.

Najwiecej powotan kobiet mialo miejsce w spotkach z sektora finanséw-innych — 15%
og6tu powotan, budownictwa — 10%, przemystu metalowego — 10%, deweloperow — 9%,
oraz bankow — 8% powotan. W spotkach sektora finanséw-innych przewazaty spotki zaj-
mujace si¢ dziatalnoscig holdingdw finansowych, w sektorze budownictwa byly to spot-
ki zajmujace si¢ budownictwem og6lnym i inzynierig ladowa, produkcja masy betonowej;
w przemysle metalowym — produkcjg rur, w sektorze deweloperskim byly to roboty bu-
dowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow mieszkalnych i niemieszkalnych, w sektorze
bankowym natomiast spotki zajmujace si¢ dzialalnosciag bankowa i pozostatym posrednic-
twem pieni¢znym.

Tabela 5

Spoltki powolujace kobiety na stanowisko prezesa zarzadu wg sektoréw

Liczba Procentowy
powotan udziat

Banki 6 8
Budownictwo 8 10

Sektor

Deweloperzy 7 9
Energetyka 1

—_
wn -

Finanse-inne 12
Fundusze NFI

Handel detaliczny

Handel hurtowy

Hotele i restauracje

Informatyka

Media

Produkcja — inne

Przemyst elektromaszynowy
Przemyst farmaceutyczny
Przemyst materiatow budowlanych

AW W = S A= = AL o— BB

Przemyst metalowy

Przemyst motoryzacyjny
Przemyst paliwowy

Przemyst spozywcezy
Przemyst tworzyw sztucznych
Rynek kapitatowy

NN N = = = 00 W W = = W R = W W -

Ustugi — inne

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych z www.money.pl oraz www.gpwinfostrefa.pl.

W badaniu analizie poddano rowniez wyniki spotek w postaci przychodow ze sprzeda-
zy oraz wartosci aktywow zaréwno w catym okresie badawczym (tj. od momentu wejscia
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spotki na gietde), jak i w okresie, kiedy kobiety petnity funkcje¢ prezesa zarzadu. W przy-
padku przychodow ze sprzedazy 43,59% sposrod analizowanych spotek osiagneto wyzsze
wyniki mierzone $redniorocznym tempem wzrostu przychodéow ze sprzedazy w okresie,
w ktorym kobiety petnity funkcje¢ prezesa w stosunku do $redniorocznego tempa wzro-
stow przychodow ze sprzedazy liczonego od roku wejscia spotki na GPW do roku 2015
(w przypadku tych spotek srednioroczne tempo wzrostu przychodéow byto wyzsze srednio
0 65,39% w okresie urzgdowania kobiet). 56,41% z tych spotek osiagngto natomiast wyni-
ki w postaci $redniorocznego tempa wzrostu przychodow ze sprzedazy nizszego $rednio
0 17,75% w trakcie okresu petnienia przez kobiete funkcji prezesa. Po wykluczeniu warto$ci
skrajnych przypadku spotki FON SA, w ktorej §rednioroczne tempo wzrostu przychodow
podczas petnienia funkcji prezesa przez kobiete bylo wyzsze az 0 432,5% oraz spotki INVE-
STMENT FRIENDS SA, w ktorej srednioroczne tempo wzrostu przychodéw podczas pet-
nienia funkcji prezesa przez kobiete byto nizsze o 81,19%, r6znica pomigdzy wynikami dla
catego okresu a wynikami dla okresu z kobietg na stanowisku prezesa dla wszystkich ana-
lizowanych spolek wyniosta 9,4%. W przypadku $redniorocznego tempa wzrostu majatku
mierzonego wartoscig aktywow 51,28% spotek osiagnegto wynik wyzszy $rednio o 34,77%
w okresie petnienia funkcji prezesa przez kobiete niz wynik w catym okresie badawczym.
Pozostate spotki (48,72%) w trakcie petnienia przez kobiety funkcji prezesa osiagnety wy-
nik nizszy $rednio o 21,44% od wyniku dla calego okresu. Po wykluczeniu wartosci skraj-
nych przypadku spotki ATLANTIS SA (157,03% ) i spotki INVESTMENT FRIENDS SA
(—81,58%) srednia réznica pomigdzy $redniorocznym tempem wzrostu majatku dla catego
okresu a $redniorocznym tempem wzrostu majatku w okresie petnienia funkcji prezesa
zarzadu przez kobiete dla wszystkich analizowanych spolek wyniosta +5,74%.

Uwagi koncowe

Problem dysproporcji udziatu kobiet i mezczyzn na stanowiskach kierowniczych dotyka
wiele panstw, tak w Europie, jak i na swiecie. Dazenie do wigkszej liczby kobiet na naj-
wyzszych stanowiskach ma swoje uzasadnienie w licznych badaniach, ktére wskazuja na
korzysci wynikajace z udziatu kobiet w procesach zarzadczych. Roznorodnos¢ ptci w pro-
cesie zarzadzania daje wigksze mozliwosci wynikajace cho¢by z odmiennych kompetencji,
a przez to szerszej perspektywy, dzigki czemu zespoty moga znacznie lepiej wypetniac
stawiane przed nimi zadania. Celem artykutu byla odpowiedz na pytanie, czy w analizo-
wanym okresie nastgpila poprawa w czg¢stotliwosci powotan kobiet na stanowisko prezesa
zarzadu na GPW SA, a takze charakterystyka spotek, ktére w badanym okresie powolywa-
ly kobiety na stanowiska prezesow zarzadu. Przeprowadzona analiza pokazuje, ze liczba
powotan kobiet na stanowisko prezesa zarzadu spoétek notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie w latach 2000-2015 nieznacznie wzrosta. Wzrost ten jednak
po czgsci wynika ze wzrostu liczby spotek notowanych na gieldzie. Oprocz gtéwnej ten-
dencji w catym analizowanym okresie mozna dodatkowo zauwazy¢, ze w okresie do roku
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2004, tendencja zmian liczby powotan kobiet miata charakter staty, a od roku 2005 charak-
ter rosnagcy. Wigkszo$¢ spotek, w ktorych miaty miejsce analizowane sukcesje, pochodzita
z sektorow: finanséw-innych, bankowego, budowlanego, deweloperskiego oraz przemystu
metalowego. Powolania kobiet na przestrzeni 16 lat stanowity 5,24% z 1508 powolan ogo6-
tem. Wigkszo$¢ powotywanych kobiet pochodzita z wewnatrz firmy i zajmowata wezesniej
stanowiska w jej zarzadzie lub radzie Nadzorczej. Sredni okres urzedowania kobiet na sta-
nowisku prezesa wyniost 43 miesiace, z tym, ze 40% z powotanych kobiet w chwili obecnej
nadal zajmuje stanowisko prezesa zarzadu. Przeprowadzone badanie pokazuje, ze pomimo
cigglego dazenia do polepszenia sytuacji kobiet na rynku pracy, zwigkszania szans na ka-
rier¢ i rozwdj nadal pozostaje jeszcze wiele dysproporcji do wyréwnania.
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SUCCESSIONS OF WOMEN IN LISTED COMPANIES IN POLAND

Abstract: Issues related to gender inequality in leadership positions are the subject of many studies, both
national and international. Promoting women has its justification in numerous studies that point the benefits
of female participation in management processes. The purpose of this article was to answer the question if
more women are appointed to the position of CEO in companies listed on the Warsaw Stock Exchange SA
in the years 2000—2015. Furthermore, we tried to characterize the companies, which in the analyzed period
appointed a woman to the position of CEO. In an introduction we have conducted a review of literature on
women in boards. The next step was to determine the changes in the appointments of women to the position
of CEO on the Warsaw Stock Exchange. We discovered a slight increase in the succession of women in the
analyzed period.

Keywords: women in management, Warsaw Stock Exchange, succession, CEO
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