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Zwiazek kadencyjnoSci prezesa zarzadu i organow statutowych z wynikami

spolek publicznych w Polsce i w krajach baltyckich

Niniejsza rozprawa doktorska koncentruje si¢ na analizie zwigzku miedzy dlugos$cia
kadencji prezesa zarzadu oraz organow statutowych (zarzadu i rady nadzorczej) a wynikami
spotek publicznych w Polsce oraz w krajach battyckich (Litwa, Lotwa, Estonia) w latach 2010
2020. Gltownym celem pracy jest identyfikacja oraz ocena zwigzku dlugosci kadencji
z wynikami spotek wyrazonymi za pomoca zarowno miar rynkowych (wskaznik Q-Tobina,
M/BV), jak i miar ksiggowych (ROA, ROE, ROA S, ROE S).

Rozprawa opiera si¢ na analizie literatury przedmiotu z zakresu nadzoru
korporacyjnego i uwzglednia kluczowe teorie: teori¢ agencji (agency theory), teori¢ okopania
menedzerow (managerial entrenchment hypothesis), teorig stuzebnosci (stewardship), teori¢
interesariuszy (stakeholder theory), teori¢ zasobowg (resource-based theory), teori¢ hegemonii
menedzerskiej (managerial hegemony theory), teori¢ kosztow transakcyjnych (transaction cost
theory) oraz teori¢ wyzszego kierownictwa (upper echelons theory). Szczeg6lng uwage
poswigcono koncepcji sezonowosci kadencji, zgodnie z ktorg zwigzek prezesa zarzadu z
wynikami spotki moze r6zni€ si¢ w zalezno$ci od etapu kadencji.

W badaniu empirycznym wykorzystano dane panelowe obejmujace 331 spdtek
publicznych notowanych na Gléwnym Rynku GPW oraz Nasdaq Baltic. Analiza uwzglednia
szereg zmiennych kontrolnych, obejmujacych charakterystyki spotek, cechy prezesow oraz
otoczenie makroekonomiczne.

Weryfikacji poddano trzy gléwne hipotezy badawcze:

(H1) Istnieje statystycznie istotny zwigzek migdzy dtugoscig kadencji prezesa zarzadu
a wynikami spotek.

(H2) Istnieje statystycznie istotny zwigzek miedzy dtugoscig kadencji organow
statutowych (zarzadow i rad nadzorczych) a wynikami spotek.

(H3) Zalezno$¢ miedzy dlugoscig kadencji prezesa zarzadu a wynikami spotek ma
charakter nieliniowy.

Wyniki przeprowadzonych analiz empirycznych potwierdzajg istnienie ujemnego i
statystycznie istotnego zwigzku miedzy dtugoscia kadencji prezesa zarzadu i catego zarzadu a

wynikami rynkowymi spolek oraz dodatniego i statystycznie istotnego zwigzku dlugos$ci
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kadencji rady nadzorczej z wynikami ksiegowymi spotek. Ponadto, zauwazono, ze relacja
dlugosci kadencji prezesa zarzadu z wynikami spétek ma charakter nieliniowy. Kroétkie
kadencje maja pozytywny zwiazek z wynikami spotek, natomiast zbyt dtugie kadencje sa
zwigzane z negatywnymi wynikami.

Whnioski plyngce =zrozprawy majg istotne znaczenie zardéwno w Wymiarze
teoretycznym, jak i praktycznym. Podkreslajg potrzebg uwzglednienia nieliniowego charakteru
relacji miedzy dlugosciag kadencji a miarami wynikéw spotek w strategiach zarzadzania
korporacyjnego. Rezultaty badania mogg stanowi¢ podstawe do formutowania rekomendacji
dotyczacych optymalizacji dlugosci kadencji w celu zwickszenia efektywnos$ci zarzadzania

oraz maksymalizacji korzys$ci dla akcjonariuszy.
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