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Wprowadzenie — uzasadnienie podjecia tematu rozprawy

Pozycja kobiet w spoleczenstwie ulegata zasadniczym zmianom od potowy ubiegtego
stulecia. Mimo to wcigz obserwuje si¢ ich stabsza pozycj¢ na rynku pracy, co jest (przynajmniej
do pewnego stopnia) zwigzane z istniejgcymi stereotypami, ktore wpltywaja na podejmowane
przez kobiety $ciezki kariery zawodowej. Wsrod powodow wystepowania zrdéznicowania

sytuacji obu ptci na rynku pracy mozna wymienié®:

wigksze trudno$ci kobiet zwigzane z wejsciem na rynek pracy (dluzszy okres poszukiwania

zatrudnienia oraz wigksze zagrozenie bezrobociem dtugotrwalym),

— nierdwne traktowanie kobiet pod wzgledem wynagrodzen (luka ptacowa w 2023 r.
wyniosta? 15,9%),

— kobiety sg cze$ciej zatrudniane w sektorze publicznym,

— feminizacja zawoddw niskoptatnych,

— niewiele kobiet w Polsce zajmuje stanowiska kierownicze,

— stereotypowy sposéb postrzegania kobiet w zyciu pozazawodowym (opieka nad osobami
zaleznymi, niska elastyczno$¢, mata dyspozycyjnos¢, ograniczona mozliwos¢ wyjazdow
stuzbowych),

— ryzyko dlugiego okresu niewykonywania pracy zawodowej przez kobiety z powodu cigzy i
urlopu macierzynskiego oraz wychowawczego.

Badania dotyczace sytuacji kobiet na rynku pracy i nierownos$ci implikowanych picig
prowadzone sg od wielu lat na catym $wiecie. Odrgbny nurt badan dotyczy obecnosci kobiet w
managemencie i ich wplywu na sytuacje przedsigbiorstw oraz instytucji. Badania te
prowadzone sg z uwzglednieniem wybranych teorii tj. teoria agencji, tozsamosci spotecznej,
wyzszych eszelondw czy masy krytycznej 1 dotycza analiz empirycznych wpisujacych si¢ w
ogoblnie pojmowane nauki o finansach przedsigbiorstw i corporate governance.

Analiza literatury polskiej i zagranicznej dostarcza przestanek do twierdzenia, ze
kobiety sa odpowiednimi osobami na stanowiska kierownicze, gdyz sa dobrze wyksztatcone i
posiadaja wiecej umiejetnosci migkkich niz mezczyzni®. Sa otwarte, cierpliwe,
komunikatywne, lepiej porozumiewaja si¢ z pracownikami, wykazuja wigksza sprawiedliwo$é¢

spoteczng. W zwigzku z tym W rozprawie postawiono pytanie badawcze czy obecno$¢ kobiet

! [Haponiuk, 2013; Kopycinska, Kryfiska, 2016; Oczki, 2014; Witkowska, 2019].

2 \Wrobel W. (2024), ,,Luka ptacowa w 2023”, https://wynagrodzenia.pl/artykul/luka-placowa-w-2023-roku.
332,6% Polek ma wyzsze wyksztalcenie, a wérod wszystkich pracownikow z wyzszym wyksztatceniem 64% to
kobiety [Rynek pracy w UE, 2021].



na stanowiskach kierowniczych wplywa pozytywnie na wyniki finansowe spotek publicznych

w Polsce.

Cele i hipotezy badawcze
Cel gtowny rozprawy:
Zbadanie czy obecnos¢ kobiet w organach statutowych spotek publicznych w Polsce ma wptyw
na wyniki finansowe tych spotek w latach 2010-2019.
Cele szczegbdlowe:
1) Ocena poziomu reprezentacji kobiet w organach statutowych spotek notowanych na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w latach 2010-20109.
2) Konstrukcja miernikow syntetycznych odwzorowujacych wyniki finansowe spotek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w latach 2010-2019.
3) Zbadanie wystgpowania zalezno$ci miedzy reprezentacjg kobiet w organach statutowych
a wynikami finansowymi spotek.
Dodatkowym celem jest stworzenie bazy do porownan z okresem post-covidowym, z okresem
po wybuchu wojny na Ukrainie oraz z okresem po wprowadzeniu regulacji unijnych

obowigzujacych od 2026 roku.

Hipoteza glowna:
Obecnos¢ kobiet w organach statutowych spotek publicznych w Polsce nie wptywa na wyniki

finansowe tych spotek.

Hipotezy dodatkowe:

1. Udziat kobiet w organach statutowych wigkszosci spotek publicznych w Polsce jest
niewielki, tj. ponizej tzw. masy krytyczne;.

2. Udziat kobiet w radach nadzorczych spotek publicznych w Polsce jest wigkszy niz w
zarzadach tych spotek.

3. Znikomy jest udziat kobiet wérod prezeséw zarzadow i przewodniczacych rad nadzorczych
spotek publicznych w Polsce.

4. Reprezentacja kobiet w managemencie jest najwigksza w sektorze bankowym I w tym

sektorze wptyw kobiet na wyniki spotek jest najlepiej zauwazalny.



Charakterystyka badania i metody badawcze

W rozprawie przeprowadzono analizy dotyczace spotek publicznych, ktore byty
nieprzerwanie notowane na rynku gtéwnym GPW w Warszawie w latach 2010-2019. Badania
dotycza spotek zarowno z sektora niefinansowego (73 spoiki), jak i finansowego (16 spotek),
w tym oddzielnie bankow. Spotki te stanowig 97,8% wszystkich spotek notowanych na
glownym parkiecie pod koniec grudnia 2010 roku, co jednak stanowi 64,54% spolek
notowanych na tym rynku 10 lat pdznie;.

Przedmiotem badania s3 dwa zjawiska charakteryzujace analizowane spoiki, a
mianowicie struktura organow statutowych z punktu widzenia obecno$ci w nich kobiet oraz
sytuacja spotek mierzona za pomocg danych i wskaznikow finansowych w ciggu 10 lat.
Realizacja celu rozprawy polega na zbadaniu wystepowania wzajemnych (statystycznie
istotnych) zaleznosci miedzy tymi zjawiskami. Przyjeto nastepujace zalozenia:

1. obecnos¢ kobiet w organach statutowych jest mierzona w czerwcu, a ocena sytuacji spotek
w oparciu o dane finansowe na koniec kazdego roku badania, dzigki czemu pomiar
dotyczacy obecnosci kobiet w kierownictwie jest o pot roku wezesniejszy w stosunku do
oceny standingu finansowego spotek mierzonych w tym samym roku kalendarzowym,

2. przez obecnos¢ kobiet w organach statutowych rozumie si¢ ich reprezentacj¢ w zarzadach,
radach nadzorczych oraz wérdd prezesow zarzadow 1 przewodniczacych rad nadzorczych,

3. kondycja finansowa spotek mierzona jest za pomocag pojedynczych wskaznikow
finansowych i odpowiednio skonstruowanych miernikow syntetycznych, opisujacych
sytuacje finansowg spotek, tzw. mierniki efektywnosci.

W badaniach empirycznych wykorzystano dane z raportow 1 sprawozdan finansowych
spotek umieszczone w bazie danych Notoria Serwis oraz dane pochodzace ze stron
internetowych analizowanych spolek. Analizy danych prowadzone byly za pomoca metod
statystyki opisowej, analizy dynamiki i korelacji, wielowymiarowej analizy porownawczej oraz
whnioskowania statystycznego.

Rozprawa zawiera pie¢ rozdzialéw, z ktorych trzy pierwsze zawierajg rozwazania
teoretyczne i raportuja sytuacje kobiet na rynku pracy, a dwa ostatnie stanowig raport z

wiasnych badan empirycznych.

Opis prowadzonych badan
W pierwszym rozdziale, na podstawie ogdélnych zagadnien z zakresu rynku pracy
przedstawiono sytuacje kobiet, skupiajac si¢ na ich zatrudnieniu w roznych sektorach

gospodarki i wynagrodzeniach. Oméwiono kwestie zwigzane z aktywnos$cig zawodowa kobiet,
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zagadnienia zwigkszonego udziatu pracownikéw jednej pici w wybranych sektorach
gospodarki, a takze problematyke dyskryminacji kobiet na rynku pracy.

W rozdziale drugim omowiono zagadnienia zwigzane z obecno$cig kobiet w
managemencie. Porownano style zarzadzania reprezentowane przez kierownikéw obu pfci.
Przedstawiono roéwniez wybrane teorie oraz wyniki badan literaturowych dotyczacych wptywu
obecnosci kobiet w organach zarzadczych na wyniki finansowe i postrzeganie jednostek
gospodarczych.

Rozdziat trzeci zawiera opis metod, ktére wykorzystano w cze$ci empirycznej
rozprawy. Naleza do nich:

1. analiza wskaznikéw finansowych, stluzaca do oceny réznych aspektow dziatania
analizowanych spotek w kolejnych latach badania;

2. analiza struktury, wspotzalezno$ci i dynamiki, ktore wykorzystano do syntetycznego opisu
badanych zjawisk i do badania wptywu obecnosci kobiet w organach kierowniczych na
kondycje¢ spotek;

3. wielowymiarowa analiza pordéwnawcza, ktora za pomocg odpowiednio skonstruowanych
miernikow syntetycznych, umozliwia ocen¢ ogodlnej sytuacji spolek, przy jednoczesnym
uwzglednieniu  wielu czynnikéw opisanych za pomoca wybranych wskaznikow
finansowych;

4. wnioskowanie statystyczne w celu uogolnienia uzyskanych wynikéw badawczych.

W czwartym rozdziale przedstawiona zostata charakterystyka spotek wybranych do
badan empirycznych z punktu widzenia sktadow organdéw statutowych i podstawowych
wskaznikow finansowych. W badaniu uwzgledniono spotki publiczne, dlatego ze spoiki te maja
obowigzek informacyjny, dzieki czemu mozna uzyska¢ dane zaréwno dotyczace sytuacji
finansowe;j tych firm, jak tez dotyczace sktadow organow statutowych. Przedmiotem badania
byly spotki z rynku glownego Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie o rdznej
wielkos$ci, nalezace do portfeli indeksow gieldowych. Z uwagi na fakt, ze — w zaleznosci od
charakteru dziatalnos$ci przedsigbiorstw — ocena ich standingu finansowego prowadzona jest na
podstawie roznych zestawoéw wskaznikéw finansowych?®, w badaniu uwzgledniono podziat na
spotki niefinansowe i finansowe, a wsrdd tych ostatnich wyr6zniono banki. W prowadzonych

analizach uwzgledniono dane ze sprawozdan finansowych, bedace podstawa do obliczenia

4 [Luniewska, Tarczynski, 2006, s. 52].



wskaznikow finansowych, pozwalajacych na ocene sytuacji spotek, ktore pobrano z baz

Notoria Serwis>.

Warunkiem kwalifikacji spotek do badania bylo ich notowanie na koniec grudnia 2010
roku na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych. Zapewnienie ,,ciggtosci” badania 1 mozliwosci
oceny zmian sytuacji w tych samych spotkach w ciggu dziesieciu lat spowodowato, ze sposrod
spotek, ktore w dniu 30.12.2019r. uwzglednione byty w jednym z indeksow: WIG20, WIG30,
mWIG40, sWIG80, WIG—Poland oraz WIG® wybrano tylko te, ktére byty notowane na GPW
przez caly okres badania. Ostatecznie w badaniu zostalo uwzglednionych’ 89 spotek, co
stanowi 97,8% spolek tworzacych portfele wymienionych indeksow gietdowych z 2010 roku i
63,12% w koncu 2019 roku.

Realizacja celu gtownego polegata na:

1. ocenie poziomu reprezentacji kobiet w organach statutowych badanych spotek, do czego
wykorzystano wskazniki struktury i1 indeks roznorodnosci Blaua;

2. wyznaczeniu miernikow odwzorowujacych wyniki finansowe spdtek notowanych na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w postaci pojedynczych wskaznikow i
zmiennych finansowych oraz odpowiednio skonstruowanych miernikow syntetycznych;

3. zbadaniu wystgpowania istotnych statystycznie korelacji migdzy zmiennymi
reprezentujagcymi obecnos¢ kobiet w kierownictwie 1 ocen¢ sytuacji spotek.

Pierwszy etap badan zostal opisany w podrozdziale 4.2., w ktorym przedstawiono
analiz¢ struktury organdéw statutowych badanych spotek w kolejnych latach. Syntetyzacja
badan polegata na:

e ocenie sytuacji w spotkach zagregowanych wedtug nastepujacych kryteriow:

o sektor, w jakim dziata spotka z podziatem na spotki finansowe, wsrod ktorych
wyrdzniono banki 1 pozostate spotki oraz spotki niefinansowe z podzialem na
produkcyjne 1 ustugowe,

o przynalezno$¢ spotki do portfela indeksow WIG20, WIG30, mWIG40 1 sWIGSO0,

¢ analizie dynamiki zmian.

Analizujac udziat kobiet w organach statutowych spdtek niefinansowych w latach

2010-2019 zauwazono, ze wiecej kobiet byto zatrudnionych w radach nadzorczych (13,62%)

® Przeprowadzono imputacje brakujacych danych dla poszczegdlnych spotek, ktore zostaly uzupemione jako
$rednia arytmetyczna z dwoch sasiednich lat.

b ale nieuwzglednione w Zadnym z wcze$niej wymienionych indeksow.

" Wszystkich niefinansowych spotek tworzacych wspomniane indeksy na koniec grudnia 2019 roku byto 115,
natomiast spoélek finansowych — 26. Lista spotek zostata zredukowana o spoétki z niekompletnymi danymi
finansowymi.



niz w zarzadach (7,62%). Natomiast niewielki odsetek (7,26%) kobiet zajmowat stanowisko
prezesa zarzadu lub przewodniczacej rady nadzorczej. Odsetek kobiet prezesow lub
wiceprezesow zarzadow oraz przewodniczacych lub wiceprzewodniczacych rad nadzorczych
ksztaltowat si¢ na poziomie 8,07%. Wzrost udziatu kobiet w okresie od 2010 do 2019 roku w
zarzadach wyniost 28,57%, w radach nadzorczych 50,00%, wsrdd prezesow zarzaddw oraz
przewodniczacych rad nadzorczych 62,50%. Z powyzszego wynika, ze nastgpit wzrost liczby
i udzialu kobiet w organach statutowych. Zmiana ta najbardziej obserwowalna byta wsrod
prezesow zarzadow 1 przewodniczacych rad nadzorczych, co jest spowodowane bardzo niskim
odsetkiem kobiet pelnigcych najwyzsze stanowiska w okresie przyjetym za bazowy.

Rozpatrujac udziat kobiet w mega sektorach nalezy zauwazy¢, ze najwiecej kobiet
zaobserwowano w zarzadach spolek finansowych (14,01%), a najmniej w sektorze ustug
(7,07%). Jesli natomiast wezmie si¢ pod uwagg rady nadzorcze, to dostrzec mozna, Ze najwigcej
kobiet bylo w kierownictwie sektora ustug (14,66%), a najmniej w sektorze produkcji
(12,20%). Roznica miedzy liczbg kobiet w zarzadach a liczba kobiet prezesow zarzadow i
przewodniczacych rad nadzorczych w sektorach produkcji i ustug ksztattuje si¢ na poziomie
23-25%. Odnoszac powyzsze do rad nadzorczych odnotowaé mozna wzrost procentowy do
63% w sektorze ushug.

Podsumowujac dynamike zmian w mega sektorach w latach 2010-2019, nalezy
zauwazy¢, ze w sektorze produkcji najwieksze spadki (tj. 50%) stwierdzono w odsetku kobiet
na stanowiskach prezesow zarzadu 1 wiceprzewodniczacych rady nadzorczej, w
przeciwienstwie do najwigkszego przyrostu wiceprezesek zarzadu (200%) w tym sektorze. W
dziedzinie ushig najwyzszy przyrost liczby kobiet widoczny byt na stanowiskach
przewodniczacych rad nadzorczych (75,00%). Sektor finans6w odnotowat duzy przyrost liczby
kobiet jako cztonkin rad nadzorczych (185,71%) 1 wiceprezesek zarzadow (133,33%). Znaczny
spadek zanotowano natomiast ws$rdd przewodniczacych rad nadzorczych (100%) i prezesow
zarzadow (50%).

Warto odnotowac, ze w ostatnich trzech badanych latach nie byto kobiet na stanowisku
prezesa zarzadu we wszystkich badanych spotkach nalezacych do indeksow WIG20, WIG30,
mWIG40. Stwierdzono rowniez, ze w spotkach nalezacych do indeksu sWIG80 zauwazalny
byt wzrost liczby kobiet w roku 2019 w poréwnaniu do 2010, natomiast w spotkach nalezacych
do indeksu mWIG40 zauwazalny byt spadek liczby kobiet w tym okresie.

Realizacja drugiego etapu badan polegata na analizie sytuacji finansowej badanych

spotek na podstawie pojedynczych wskaznikow finansowych (co przeprowadzono w



podrozdziale 4.3.) oraz na budowie syntetycznych miernikéw efektywnos$ci finansowej, ktore
oméwiono w rozdziale 5.1.

Przeprowadzone analizy poszczegdlnych zmiennych (w podrozdziale 4.3.) dotyczyty,
tak jak uprzednio, spotek zagregowanych wedhug kryterium branzowego 1 przynaleznosci do
portfeli indeksow, okreslajacych wielkos¢ spotki oraz zbadano dynamike zmian.
Zwienczeniem tych rozwazan byta konstrukcja zestawow zmiennych diagnostycznych®, ktore
zostaly w dalszych analizach wykorzystane do budowy syntetycznych miernikoéw efektywnosci
1 zawieraty:

1. sze$¢ najczesciej wykorzystywanych w podobnych badaniach® zmiennych dla spotek
niefinansowych oraz finansowych niebgdacych bankami (wskaznik rotacji naleznosci,
wskaznik rotacji zapaséw, stopa ogolnego zadhuzenia, ROA, ROE, ptynnosci biezacej
— tabela) i bankow (ROE, ROA, koszty dziatania/wynik na dzialalno$ci bankowej,
wspotezynnik wyptacalnosci, wskaznik ptynnosci MEFW, zobowigzania)®?;

2. sze$é wspolnych dla wszystkich spotek zmiennych!! (marza zysku operacyjnego, ROA,
ROE, wskaznik P/BV, wskaznik P/E, wskaznik zyskownosci netto);

3. szesnascie zmiennych dla spotek niefinansowych i finansowych niebgdacych bankami
(cash flow na akcj¢, EBITDA na akcje, marza zysku operacyjnego, stopa ogoélnego
zadtuzenia, plynno$ci biezacej, ptynnosci szybkiej, ROA, ROE, wskaznik P/BV,
wskaznik P/E, wskaznik pokrycia majatku, wskaznik rotacji aktywow, wskaznik rotacji
nalezno$ci, wskaznik rotacji zapaséw, wskaznik rotacji zobowiazan, wskaznik
zyskownos$ci netto) wraz z pigtnastoma zmiennymi dla bankow (cash flow na akcje,
marza zysku operacyjnego, ROE, ROA, wskaznik kapitalu wiasnego, koszty
dzialania/wynik na dzialalnosci bankowej, koszty dzialania/dochody z dzialalnosci
podstawowej, koszty dziatania/aktywa, produktywno$¢ majatku trwatego, wskaznik
P/BV, wskaznik P/E, wskaznik aktywow przychodowych, wspotczynnik

wyplacalnosci, wskaznik ptynnosci MFW, wskaznik zyskownosci netto)'?;

8 W tym celu wyznaczono wspotczynniki korelacji liniowej Persona dla wartosci $rednich zmiennych z dziesigciu
lat.

9 Jest to zbidr szeSciu wskaznikéw, ktore byly wykorzystywane, m.in. u [Luniewska, 2003, s. 105-106],
[Chrzanowska, Zielinska-Sitkiewicz, 2014a, s. 39-50; 2014b, s. 99-113], [Tarczynski, Tarczynska-tuniewska,
2017, s. 93-100].

10 Porownaj [Tarczynski, 2013, s. 537-550]; [Witkowska, 2020, s. 197-227].

1 Poréwnaj [Euniewska, Tarczynski, 2006, s. 60-62].

2 Porownaj [Witkowska, 2022].



4.

dziewig¢¢ wspolnych dla wszystkich spotek zmiennych (cash flow na akcje, marza zysku
operacyjnego, ROA, ROE, warto$¢ ksiggowa na akcje — BV, wskaznik P/BV, wskaznik
P/E, wskaznik zyskowno$ci netto, zysk na akcje)*3.

Rozdziat pigty zawiera wyniki badan, ktorych celem bylo okreslenie sytuacji finansowe;j

badanych spotek za pomoca skonstruowanych miernikéw taksonomicznych (miernikow

efektywnosci) oraz zbadanie wystepowania wspotzaleznoSci migdzy tak okreslonym

standingiem finansowym analizowanych podmiotéw gospodarczych i obecno$cig kobiet w

organach statutowych spotek. W pierwszym podrozdziale przedstawiono oceng spotek,

przeprowadzong na podstawie skonstruowanych syntetycznych miernikow efektywnosci,

odwzorowujacych wyniki finansowe spotek.

W badaniu (w podrozdziale 5.1.) spo6tki ocenian0 na podstawie wartosci syntetycznych

miernikéw efektywnosci, skonstruowanych dla kolejnych lat i r6znych zestawdéw zmiennych

diagnostycznych — wskaznikow finansowych. Nalezy podkreslié, ze do oceny spotek

wykorzystano 9 roéznie skonstruowanych miernikow efektywnosci:

1.

SMR_6NF — syntetyczny miernik rozwoju zbudowany dla spotek niefinansowych z
wykorzystaniem 6 zmiennych,

SMR_6F — syntetyczny miernik rozwoju zbudowany dla spdtek finansowych
pozabankowych z wykorzystaniem 6 zmiennych,

SMR_6B — syntetyczny miernik rozwoju zbudowany dla bankéw z wykorzystaniem 6
zmiennych,

SMR_6W — syntetyczny miernik rozwoju zbudowany z 6 wspolnych zmiennych
obliczony oddzielnie dla spdétek niefinansowych, spotek finansowych niebedacych
bankami 1 bankéw,

SMR_6WW — syntetyczny miernik rozwoju zbudowany z 6 wspolnych zmiennych
obliczony wspolnie dla spétek niefinansowych, spotek finansowych niebedacych
bankami 1 bankéw,

SMR_16ZPNF — syntetyczny miernik rozwoju zbudowany z 16 zmiennych dla spotek
niefinansowych,

SMR_16ZPF — syntetyczny miernik rozwoju zbudowany z 16 zmiennych dla spotek
finansowych pozabankowych,

SMR_15ZPB - syntetyczny miernik rozwoju zbudowany z 15 zmiennych dla bankow,

13 Porownaj [Luniewska, Tarczynski, 2006, s. 60-62], [Kompa, 2019, s 187-206], [Witkowska, 2020, s. 197-227].
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9. SMR_9W - syntetyczny miernik rozwoju zbudowany z 9 wspolnych zmiennych dla
bankow, spolek finansowych pozabankowych i spotek niefinansowych.

Ostatni etap badan, udokumentowany w podrozdziale 5.2., polegal na sprawdzeniu
wystepowania istotnego wpltywu obecnosci kobiet w managemencie na wyniki finansowe
spotek. W tym celu obliczono wartosci wspotczynnikéw korelacji liniowej Pearsona mi¢dzy
pomiarami obecnos$ci kobiet w roznie zdefiniowanym kierownictwie spotek i ocenami sytuacji
poszczegolnych spotek, mierzonymi zaré6wno pojedynczymi zmiennymi, jak i wcze$niej
skonstruowanymi warto$ciami miernikOw syntetycznych. Analizy prowadzone byty dla
poszczegblnych lat oraz z podziatem na banki, spotki finansowe niebedace bankami, spotki
niefinansowe oraz w odniesieniu do wszystkich badanych spotek. W rezultacie obliczono
ponad 5 tysiecy wspotczynnikow korelacji. W tabelach 1-3 przedstawiono odsetek
odrzuconych hipotez zerowych o braku korelacji miedzy obecno$cig kobiet w organach

statutowych 1 wybranymi wskaznikami finansowymi.

Tabela 1. Frakcja istotnych korelacji migedzy pomiarami obecno$ci kobiet w organach

statutowych i wartosciami wskaznikéw finansowych w spotkach niefinansowych.

Frakcja istotnych korelacji miedzy warto$ciami zmiennych a
odsetkiem kobiet indeksem Blaua
wplyw pozytywny | wplyw negatywny wplyw pozytywny | wplyw negatywny
wskaznik rentownosci
0,00% | 1,67% | 0,00% | 7,50%
wskaznik sprawno$ci (zarzadzania) dziatania
2,00% | 1,00% | 6,00% | 3,00%
wskaznik ptynnosci
5,00% | 0,00% | 0,00% | 1,25%
wskaznik zadtuzenia
1,25% | 0,00% | 1,25% | 2,50%
wskazniki gietdowe/rynkowe
6,25% | 0,00% | 4,38% | 3,13%
wskazniki przeptywow pienieznych
2,50% | 5,00% | 2,50% | 10,00%

Zrédlo: opracowanie wiasne.
Uwaga: pozytywny wpltyw oznacza, ze zwickszona obecno$¢ kobiet wptywa pozytywnie na sytuacje spotki
mierzong dang grupa wskaznikow, a wplyw negatywny — zjawisko przeciwne.
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Tabela 2. Frakcja istotnych korelacji migdzy pomiarami obecno$ci kobiet w organach

statutowych i wartosciami wskaznikéw finansowych w spotkach finansowych niebedacych

bankami.
Frakcja istotnych korelacji miedzy warto$ciami zmiennych a
odsetkiem kobiet indeksem Blaua
wplyw pozytywny | wplyw negatywny wplyw pozytywny | wplyw negatywny
wskaznik rentownosci
20,00% | 30,83% | 23,33% | 31,67%
wskaznik sprawnosci (zarzadzania) dziatania

20,50% | 31,00% | 27,50% | 37,00%
wskaznik ptynnosci

7,50% | 50,00% | 37,50% | 42,50%
wskaznik zadluzenia

0,50% | 58,75% | 15,00% | 55,00%

wskazniki gieldowe/rynkowe
22,50% | 22,50% | 34,38% | 26,25%
wskazniki przeptywow pienieznych
30,00% | 15,00% | 40,00% | 27,50%

Zrodlo: opracowanie wiasne.
Uwaga: pozytywny wplyw oznacza, ze zwigkszona obecno$¢ kobiet wplywa pozytywnie na sytuacje spotki
mierzong dang grupa wskaznikow, a wptyw negatywny — zjawisko przeciwne.

Tabela 3. Frakcja istotnych korelacji migdzy pomiarami obecnosci kobiet w organach

statutowych i wartosciami wskaznikéw finansowych w bankach.

Frakcja istotnych korelacji miedzy warto$ciami zmiennych a
odsetkiem kobiet indeksem Blaua
wplyw pozytywny | wplyw negatywny wplyw pozytywny | wplyw negatywny

wskaznik rentowno$ci

37,50% | 10,00% | 58,33% | 13,33%

wskaznik sprawno$ci (zarzadzania) dziatania

18,75% | 32,50% | 28,13% | 33,13%
wskaznik zadhuzenia

17,50% | 31,25% | 18,75% | 45,00%

wskazniki gietdowe/rynkowe
23,13% | 14,38% | 42,50% | 18,75%
wskazniki przeptywow pienieznych

6,25% | 17,50% | 7,50% | 21,25%
wskazniki majatkowe

32,50% | 11,25% | 51,25% | 12,50%

Zrodto: opracowanie wlasne.
Uwaga: pozytywny wplyw oznacza, ze zwigkszona obecnos$¢ kobiet wplywa pozytywnie na sytuacj¢ spotki
mierzong dang grupa wskaznikow, a wplyw negatywny — zjawisko przeciwne.

Podsumowujac informacje zawarte w tabelach 1-3, stwierdzi¢ nalezy pozytywny
wplyw zwigkszania si¢ udziatu kobiet w organach statutowych na wskazniki: rentownosci,

ptynnosci, zadtuzenia, gietdowe i majatkowe, a wplyw negatywny powigkszania si¢ liczby
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kobiet w organach statutowych na wskaznik: koszty dziatania/wynik na dziatalno$ci bankowej
oraz przeplywow pieni¢znych.

Biorac pod uwage ocen¢ standingu finansowego spotek, mierzong za pomoca
skonstruowanych miernikéw syntetycznych, to w wigkszosci (tj. 90%) przypadkow
stwierdzono brak istotnej statycznie zalezno$ci migdzy obecnoscig kobiet w organach
statutowych i wynikami spotek. Natomiast w pozostatych przypadkach zaobserwowano 31
istotnie dodatnich (co stanowi 3,71% wszystkich obliczonych wspotczynnikow) 1 51 istotnie
ujemnych (tj. 6,1%) korelacji. Przy czym dla bankéw nie odnotowano Zzadnego przypadku
istotnie ujemnej wartosci wspotczynnika Pearsona, a istotnie dodatnie warto$ci stanowity
10,09% wszystkich wyznaczonych wspolczynnikéw. Przeciwng sytuacje odnotowano dla
pozostatych spotek finansowych, wéréd ktorych odnotowano jedynie statystyczne istotne
ujemne relacje migdzy analizowanymi zmiennymi, byto ich 25, czyli 10,96% wszystkich
wyznaczonych warto$ci. W przypadku spotek finansowych niebgdacych bankami odnotowano
9 przypadkow ujemnej korelacji (3,95%) i 3 dodatniej (1,32%), a biorac pod uwage mierniki
taksonomiczne wyznaczone dla wszystkich spotek otrzymano 17 relacji ujemnych (11,18%) i
5 (3,29%) dodatnich.

Reasumujgc nalezy stwierdzié, ze wykazano poprawno$¢ gtownej hipotezy badawczej
mowigce] o nieistotnym wplywie obecnosci kobiet w organach statutowych na wyniki
finansowe spotek publicznych w Polsce. Wykazano rowniez, ze:

e udzial kobiet w organach statutowych wigkszos$ci spotek publicznych w Polsce jest
niewielki (tj. ponizej tzw. masy krytycznej),

e kobiety niezwykle rzadko piastuja najwyzsze stanowiska w kierownictwie i czg¢$ciej
zasiadajg w radach nadzorczych niz w zarzadach,

e najwigksza reprezentacja kobiet widoczna jest w organach statutowych bankéw i tylko
dla tej grupy spotek odnotowano pozytywne oddziatywanie menedzerek na wyniki
finansowe,

co zostato sformutowane w postaci hipotez dodatkowych.
Oprocz tego wyniki przeprowadzonych badan pozwalaja na wyciaggnigcie nastepujacych
wnioskow:

1. kobiety cze¢$ciej zasiadaty w radach nadzorczych spolek z sektora ustugowego oraz w
zarzadach spotek z sektora finansowego;

2. kobiety czesciej bylty powolywane do rad nadzorczych spotek nalezacych do WIG20,
WIG30.
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Przedstawione w rozprawie rozwazania pokazuja, ze badania dotyczace zaleznos$ci

migdzy obecnoscig kobiet w kierownictwie i wynikami finansowymi spolek powinny by¢

kontynuowane i obejmowac ponizsze zagadnienia.

Rozszerzenie badan na inne spotki, ktore sg notowane na GPW w Warszawie w
pOzniejszym okresie, w szczegolnosci dotyczy to badania spotek publicznych:
o z uwzglednieniem zmienionej sytuacji gospodarczej w wyniku pandemii
COVID-19 oraz inwazji Rosji na Ukraing,
o po 2026 roku, tj. po wprowadzeniu wymogow dyrektywy kwotowej uchwalonej
przez Parlament Europejski 22.11.2022 r.
Badanie spolek z innych gield europejskich i USA, w szczegdlnoSci porownanie
sytuacji w krajach, gdzie sg tzw. kwoty z tymi, gdzie ustawowo nie wprowadzono

parytetu pfci.
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