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Empiryczna weryfikacja teorii
uzaleznienia zasobowego w kontekscie usieciowienia
rady dyrektorow (interlocking directorates)’

Anna Sankowska, Dariusz Siudak™

Streszczenie: Ce/ — Celem pracy jest weryfikacja empiryczna teorii uzaleznienia zasobowego na polskim
rynku kapitalowym poprzez analizg¢ potaczen rady dyrektorow.

Metodologia badania — W pracy wykorzystano analizg¢ sieci spotecznych oraz analizy statystyczne.

Wynik —Teoria uzaleznienia zasobowego zostala potwierdzona tylko czgsciowo wskazujac na jej ogranicze-
nia zwigzane z pomini¢ciem mi¢dzy innymi analizy korzysci 1 kosztow potaczen rad.
Oryginalnos¢/wartosc — Jest to pierwsza praca, ktoéra podejmuje ww. zagadnienia na polskim rynku kapita-
towym.

Stowa kluczowe: interlocking directorates, wielko$¢ rady nadzorczej, stopien relacji, teoria uzaleznienia
zasobowego

Wprowadzenie

Zarzady, rady nadzorcze spotek i ich potaczenia z otoczeniem sg coraz czgsciej przedmio-
tem badan, jako efekt wzrostu znaczenia relacji przedsigbiorstw z ich otoczeniem w budo-
waniu przewagi konkurencyjnej oraz wptywu na otoczenie. Powstalo wiele teorii, ktére
prébuja wyjasnic¢ rolg rady dyrektorow w przedsigbiorstwie (np. teoria hegemonii mene-
dzerskiej, teoria agencji), a wérdd nich teoria odnoszaca si¢ do relacji organizacji z otocze-
niem, a mianowicie teoria uzaleznienia zasobowego (resources dependence theory). Teoria
uzaleznienia zasobowego sugeruje (Pfeffer, Salancik 2003/1978), ze rolg zarzadow i rad
nadzorczych, nazywanych w pracy tacznie radg dyrektorow (board)! jest kontrola otoczenia
zewngtrznego oraz scanning strategii innych firm (Yang, Cai 2011). Zgodnie z nig, funkcja
rady dyrektorow wiaze si¢ z potrzeba redukowania niepewnosci w otoczeniu poprzez ,,tacz-
nikdw z otoczeniem” — pomostow (boundry spanners) w postaci oséb z rady dyrektoréw
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jednej spotki zasiadajacych w radach innych spoétek. Empiryczne poparcie dla tej teorii
w odniesieniu do rady dyrektorow zostato dokonane na rynkach zagranicznych (Allen 1974;
Boyd 1990; Chin-Huat i in. 2003; Dooley 1969; Pennings 1980; Zahra, Pearce 11 1989).

Celem artykutu jest empiryczna weryfikacja teorii uzaleznienia zasobowego na polskim
rynku kapitalowym poprzez analiz¢ usieciowienia rady dyrektorow (interlocking directo-
rates). Innymi stowy, poszukiwana jest odpowiedz na pytanie, czy rada dyrektoréw w pol-
skich spotkach jest narzgdziem kontroli otoczenia, oraz w jaki sposéb narzgdzie to jest
wykorzystywane. Badania typu sondazowego wsrdd cztonkéw rad maja ograniczone za-
stosowanie z uwagi na duzy btad w tendencyjnosci wypowiedzi oraz ze wzgledu na fakt, iz
rady dyrektorow sa czesto narzedziem public relations. Tym samym narzuca to na badacza
prébe poszukiwania innych bardziej obiektywnych metod pozyskania danych do analizy.
W pracy wykorzystana zostanie analiza sieci spotecznych (Mizruchi 1994).

Cel pracy zostanie zrealizowany w nast¢pujacych etapach. W pierwszej czesci artykutu
przedstawione zostang rozwazania teoretyczne wskazujace na role rady dyrektorow w two-
rzeniu wigzi z otoczeniem w $wietle teorii uzaleznienia zasobowego. Efektem analizy lite-
ratury bedzie sformutowanie propozycji, ktore zostang przeformutowane do postaci hipotez
badawczych. W drugiej czgsci pracy zostang opisane wyniki badan empirycznych z wyko-
rzystaniem analizy sieci spolecznych i analizy statystycznej. Prac¢ zamyka podsumowanie
ze wskazaniem ograniczen badawczych.

1. Konsekwencje teorii uzaleznienia zasobowego
w odniesieniu do usieciowienia rady dyrektoréow

Teoria uzaleznienia zasobowego przewiduje, ze rady dyrektoréw w przedsigbiorstwie sg
chetnie alokowane w radach innych przedsiebiorstw celem zwigkszenia informacji o rynku,
zdolnos$ci pozyskiwania funduszy, podniesienia reputacji, kontroli otoczenia, jako instru-
ment radzenia sobie z zagrozeniem ptynacym z otoczenia (Pearce 11, Zahra 1992; Pennings
1980; Pfeffer, Salancik 2003/1978). Jezeli lokowanie to nie jest mozliwe ze wzgledu na ogra-
niczony wpltyw na dobor cztonkéw w innych radach, to dobor cztonkéw do wlasnej rady
w przedsigbiorstwie powinien odbywac si¢ na zasadzie wyboru jednostek, ktore juz zasia-
daja w radach innych spotek, aby wzmocni¢ swoja pozycje¢ i rad¢ dyrektorow. Wywodzacy
si¢ z teorii uzaleznienia zasobowego model kontyngencyjny wielkosci i kompozycji rady
dyrektoréw sugeruje (Pfeffer 1972, 1973), ze rada dyrektorow jest strategicznym narze-
dziem stuzacym do zmniejszania niepewnosci w otoczeniu oraz kooptacji, absorbowania
z zewnatrz zasobow i skanowania strategii innych organizacji.

Potaczenia rady dyrektorow (interlocking directorates) w literaturze odnosza si¢ do sy-
tuacji, w ktorej dana osoba zwigzana z rada dyrektorow jednej organizacji zasiada w radzie
dyrektoréw drugiej (Mizruchi 1996). Efektem potaczenia osob w radach dyrektorow jest
powstanie korporacyjnej sieci potgczen rad. Polaczenia z radami dyrektorow (interlocking
directorates) innych instytucji sg wykorzystywane gtownie jako strategia radzenia sobie
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z niepewnoscig otocznia (Schoorman i in. 1981). Rozumiana w ten sposob rada dyrektorow,
wraz z jej wzrostem, powinna wykazywac¢ wigksza sktonnos$¢ do tworzenia potaczen z in-
nymi przedsigbiorstwami poprzez polaczenia rad dyrektorow (interlocking directorates).
Im wigksze przedsigbiorstwo, tym z zasady wigksza rada dyrektorow, jako efekt wzrostu
réznorodnos$ci problemow i aktywow, ktorymi firma zarzadza, co daje przedsigbiorstwu
przewage we wplywie na otoczenie poprzez tworzenie wigkszej ilosci wigzi z innymi
przedsiebiorstwami poprzez potaczenia rady dyrektoréw. Przyjmuje si¢ w tym miejscu
zalozenie, ze rada dyrektorow jest mechanizmem radzenia sobie z zewngtrzng zaleznoscia
oraz niepewnoscig (Pfeffer, Salancik 2003/1978; Phan i in. 2003; Schoorman i in. 1981), kto-
ra moze przybiera¢ forme¢ wymiany zasobow, takich jak strategiczne informacje, pozyski-
wanie wiedzy na temat rynku, praktyk organizacyjnych, kapitatu (Bouwman 2011; Loderer,
Peyer 2002; Pfeffer 1972; Shropshire 2010). Przyktadowo mozliwos¢ dostepu do kapita-
tu zalezy bowiem od ilosci zewnetrznych cztonkéw rady nalezacych do rad firm z sekto-
ra bankowego. Globalnie wielko$¢ rady dyrektoréw powinna przektadac¢ si¢ na jej sktad,
zwigkszony udziat tak zwanych zewngtrznych cztonkdéw (outside directors), ktorzy zasia-
daja rowniez w innych radach. Taka przestanka jest wzmacniana przez przypuszczenie, ze
kadra wykonawcza majac wptyw na wybor rady dyrektorow bedzie preferowata cztonkow,
ktorzy zwigkszaja dostep do informacji na temat otoczenia zewngtrznego, przez co pozwa-
laja lepiej radzie ocenia¢ potencjalne decyzje inwestycyjne firmy w réznych warunkach
ekonomicznych (Ferrero-Ferrero i in. 2012; Payne i in. 2009). W praktyce bowiem rada
dyrektoréw rzadko opracowuje strategie i plany inwestycyjne, ale raczej dokonuje ich oce-
ny pod katem mozliwosci realizacji w danych warunkach rynkowych i zgodnosci z misja
firmy.

Reasumujac powyzsza dyskusje¢ teoretyczna:

Zalozenie 1. Rady dyrektorow sa narzgdziem kontroli i monitoringu otoczenia.

Zalozenie 2. Przedsigbiorstwa dgza do ograniczenia niepewnosci otoczenia.

Zalozenie 3. Polaczenia pomigdzy radami dyrektorow (interlocking directorates) sa

wykorzystywane jako strategia radzenia sobie z niepewnoscia.

Z zatozeh mozemy wywies$é propozycje:

P1. Im wigksza wielko$¢ rady dyrektorow, tym wigksza mozliwo$¢ kontroli i monitorin-
gu otoczenia, tym wiecej polgczen z otoczeniem z wykorzystaniem czlonkéw rady
dyrektorow.

P2. Im wigksza wielko$¢ rady dyrektorow, tym wicksza mozliwo$¢ kontroli i monitorin-
gu otoczenia, tym wieksza skfonnosé do tworzenia polaczen z otoczeniem z wyko-
rzystaniem cztonkow rady dyrektorow.

Zmienne w badaniu mozna zoperacjonalizowa¢ nastgpujaco. Wielko$¢ rady dyrektorow
stanowi suma cztonkow rad nadzorczych oraz zarzadow spotek kapitatowych. Liczba pota-
czen danej spotki oznacza stopien relacji (degree), czyli liczbg przedsigbiorstw, w ktorych
w radach dyrektoréw zasiadaja osoby z rady analizowanej spotki. Warunkiem koniecznym
wystapienia potaczenia (powiazania) dwoch przedsigbiorstw jest obecno$¢ co najmniej
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jednej osoby w radzie dyrektorow tych spotek. Sktonno$é do tworzenia potaczen mozna
zoperacjonalizowac jako relatywna ilo§¢ potaczen w postaci stopnia relacji w stosunku do
wielko$ci rady dyrektorow.

Przektadajac propozycje na zmienne, mozna sformutowa¢ hipotezy, ktéore mozna zwe-
ryfikowac¢ statystycznie:

Hipoteza 1. Wielkos$¢ rady dyrektorow jest pozytywnie zwigzana ze stopniem relacji

(degree).
Hipoteza 2. Wielkos$¢ rady dyrektorow jest pozytywnie zwiazana z relatywna iloscia
(sklonnoscig do) potaczen.

W dalszej czesci zweryfikowane zostang powyzsze hipotezy oraz zostang przeprowa-
dzone dodatkowe eksploracyjne analizy statystyczne szukajace odpowiedzi na pytanie, co
r6zni przedsigbiorstwa wykorzystujace potaczenia rady dyrektorow do kontroli otoczenia,
od przedsiebiorstw, ktore takich potaczen nie wykazuja.

2. Opis proby badawczej i charakterystyka sieci powigzan przedsiebiorstw

Badaniem obj¢to 903 spotki notowane na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
oraz na rynku New Connect w dniu 31.10.2014. Dane pozyskano z bazy Notoria. Badaniu
poddano relacje liczby 0s6b zasiadajacych w radzie dyrektorow ze stopniem relacji (degree)
w sieci powigzan przedsigbiorstw na podstawie wspolnej dyrekcji (interlocking directora-
tes). Ogolne charakterystyki sieci przedsicbiorstw zostaly przedstawione w tabeli 1. Przez
izolowane przedsigbiorstwa rozumie si¢ w pracy przedsigbiorstwa, ktore nie tworza wig-
zi z innymi poprzez potaczenia rady dyrektoréw, czyli nie wykorzystuja strategii kontroli
otoczenia za pomoca czlonkéw rady. Nieizolowane przedsigbiorstwa to takie, u ktérych
wystepuje co najmniej jedno bezposrednie potaczenie ze spotka za pomocag cztonka rady
dyrektoréw w analizowanym uktadzie przedsigbiorstw (wykorzystywana jest strategia in-
telockingu).

Tabela 1

Ogolne charakterystyki sieci powigzan przedsigbiorstw

Charakterystyka Wielkos¢
Liczba spotek 903
Liczba 0s6b (cztonkow rady dyrektorow) 5984
Stopien relacji dla catej sieci (faczna liczba potaczen w sieci) 2570
Liczba przedsigbiorstw w najwigkszym komponencie 521
Frakcja liczby przedsigbiorstw w najwiekszym komponencie do tacznej liczby spotek 57,7%
Liczba przedsigbiorstw izolowanych 264
Liczba przedsigbiorstw nieizolowanych 639
Frakcja liczby przedsigbiorstw nieizolowanych do tacznej ilosci spotek 70,1%

Zrodto: opracowanie whasne.
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Rysunek 1. Sie¢ powigzan przedsigbiorstw wyznaczona na podstawie wspolnej dyrekcji

Zrodto: opracowanie whasne z wykorzystaniem programu NetMiner 4 (Cyram 2014).

Na rysunku 1 przedstawiono sie¢ przedsigbiorstw, gdzie widoczne sg: najwigkszy kom-
ponent (najwigksza ilo$¢ przedsigbiorstw potaczonych ze soba bezposrednio lub posrednio,
gdzie istnieje droga pomigdzy kazdym z wezldw w ramach podgrafu), wezty nieizolowane
(stopien relacji > 0), oraz we¢zty izolowane, czyli niepolaczone, ktorych stopien relacji wy-
nosi 0.

3. Analiza oraz dyskusja relacji liczby oséb w radzie dyrektorow
i stopnia relacji

Celem wstepnej weryfikacji hipotezy 1, przeprowadzono analiz¢ korelacji liniowej Pearso-
na oraz test t-Studenta dla istotnos$ci tego wspotczynnika. W tabeli 2 przedstawiono wspot-
czynniki korelacji Pearsona pomiedzy liczba 0osob w radzie a stopniem relacji dla réoznych
konfiguracji sieci. Dla catej sieci, wlaczajac w to spotki izolowane o wartosci stopnia relacji
réwnej zero, wspotczynnik korelacji wynosi 0,124 i jest istotny statystycznie na poziomie
a = 0,01. Pennings (1980) w badaniu otrzymat istotng statystycznie korelacj¢ » = 0,40, za$
Boyd (1990) potwierdzit hipoteze o wptywie wielkosci rady dyrektoréw na stopien relacji
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poprzez istotny wspdlczynnik zaleznoSci o wartosci 0,367. Z kolei Chin-Huan i in. (2003)
wykazali korelacje istotng na poziomie o = 0,01 o wartosci wspotczynnika 0,206. Wskazy-
waloby to wstepnie, iz w polskich przedsigbiorstwach wzrost liczby cztonkéw rady dyrek-
torow przektada si¢ na znacznie mniejszy wzrost stopnia relacji (liczby potaczen).

Tabela 2

Wspotczynniki korelacji liczby oséb ze stopniem relacji dla réznych konfiguracji sieci

Konfiguracja sieci Korelacja Poziom istotnosci a
Cata sie¢ (N =903) 0,124" 0,000
Najwigkszy komponent (N = 521) 0,016 0,714
Wezly nieizolowane (N = 639)™ 0,045 0,252
*p<0,001.

** Obliczenie wspélczynnika korelacji dla weztow izolowanych nie jest mozliwe, poniewaz zmienna
liczba potaczen przyjmuje state warto$ci rowne zeru.

Zrodto: opracowanie wlasne.

Zauwazmy (tab. 2), ze w przypadku weztow nieizolowanych wspoétczynnik korelacji jest
duzo nizszy (= 0,045), a co wigcej, nie jest istotny statystycznie. Takie wyniki sugeruja, ze
relacja pomiedzy liczba cztonkow rady dyrektorow a stopniem relacji nie jest relacjg linio-
wa, ktorg mozna opisa¢ whasciwie wspotczynnikiem korelacji liniowej Pearsona. W dalszej
czesci artykutu przeanalizujemy przyczyny takich rezultatow.

Dla obserwacji w uktadzie sieci najwigkszego komponentu, korelacja jest nikla
(r=0,016), rowniez nieistotna statystycznie. Na rysunku 2 przedstawiono wykresy punkto-
we relacji liczby osob w radzie i stopnia relacji dla trzech konfiguracji sieci. Znacznag liczbe
potaczen uzyskuja przedsicbiorstwa o nieduzej ilosci 0sob w radzie dyrektorow.

Wyniki analizy korelacji liniowej sugeruja, ze zwiazek pomigdzy wielkoscia rady dy-
rektoréw a stopniem relacji jest nieliniowy. Prawdopodobnie wynika to z réznic w grupach:
wezly izolowane oraz nieizolowane. W tym miejscu zajmiemy si¢ réznicami pomigdzy po-
wyzszymi grupami. Testowi zostanie poddana hipoteza o réwnosci $rednich liczby oséb
w radzie dyrektorow dla dwoch grup niezaleznych, dzielac badang zbiorowos¢ na 1) przed-
sigbiorstwa izolowane (wezty o stopniu relacji rdwnym zero) i 2) przedsigbiorstwa nieizolo-
wane (wezty, dla ktorych stopien relacji > 0), za pomocg ¢ testu dla prob niezaleznych. Sfor-
mulowana zostata hipoteza H;, o rownosci srednich liczby 0sob rady dyrektorow w grupach:

Ho: = py,

wobec hipotezy alternatywnej H, (stanowigca o istotnej statystycznie roznicy $rednich licz-
by 0s6b w grupach):

Hp:yy # 1y



Empiryczna weryfikacja teorii uzaleznienia zasobowego... 667

a Scatter Plot Scatter Plot
& - (b) =
o

°on n
Liczha osd

(c) Scatter Plot

Liczba polgezef

Rysunek 2. Relacja liczby 0sob i stopnia relacji (liczby potaczen) dla (a) cata sie¢; (b) najwickszy
komponent; (c) przedsigbiorstwa nieizolowane (liczba osob na osi odcigtych, liczba polaczen na
osi rzednych)

Zrodto: opracowanie wiasne z wykorzystaniem programu NetMiner 4 (Cyram 2014).

Na podstawie istotnosci testu F' Levene’a (p = 0,733) stwierdzamy jednorodno$¢ warian-
cji w obu grupach, co jest podstawa zastosowania testu ¢, ktorego wynik jest istotny staty-
stycznie na poziomie istotnosci a = 0,01 (por. tab. 3). Stanowi to podstawe do odrzucenia
hipotezy H,, i przyjecie hipotezy alternatywnej moéwiacej o statystycznie istotnej roznicy
srednich wartosci liczby 0sob w radzie dyrektoréw w wyspecyfikowanych grupach. Suge-
ruje to, ze istotna réznica istnieje migdzy przedsigbiorstwami w aspekcie decyzji o strategii
wykorzystania potaczen z innymi radami w zalezno$ci od wielko$ci rady. Innymi stowy,
jest bardziej prawdopodobne, ze wigksze przedsigbiorstwo wykorzysta te strategi¢ niz mate.

Oznacza to, ze trzeba osiagnaé pewng krytyczng wielkosé rady, aby przedsigbiorstwo
zdecydowalo si¢ na strategi¢ potaczenia z inng rada dyrektorow. Jezeli przedsigbiorstwo
znajdzie si¢ juz w grupie przedsi¢gbiorstw stosujacych t¢ strategi¢, poprzez osiagnigcie
pewnego poziomu liczby cztonkow rady dyrektorow, to wzrost liczby czlonkow, ktorzy sa
potaczeni z innymi radami, nie jest liniowy. Nie istnieje w tym miejscu przypadek innej
regularno$ci pomiedzy zmiennymi: wielko$¢ rady dyrektorow — stopien relacji. Przepro-
wadzono analize réznych funkcyjnych zaleznosci i najlepiej zaleznos¢ opisywata funkcja
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logarytmiczna (tab. 4 i tab. 5). Wspotczynnik R kwadrat wyniost zaledwie 0,018. Stad tez
stopien dopasowania jest zbyt niski, aby uzna¢ zalezno$¢ za opisywana funkcja logaryt-
miczna.

Tabela 3

Statystyka ¢ srednich wartosci liczby osob w radzie dla podziatu spotek
na izolowane i nieizolowane

Test Levene’a Test ¢ rownos$ci srednich

Wykorzystanie , . — P
strategii interlockingu N Srednia F Istotnoéé ¢ df Istotnos¢ Roznica
(dwustronna)  $rednich

Brak interlockingu

Wezly izolowane 264 7,174

- 0,116 0,733 =5,119 901 0,000 0,951
Interlocking

Wezly nieizolowane 639 8,125

Zroédto: opracowanie wiasne.

Tabela 4

Dopasowanie modelu logarytmicznego

R R-kwadrat ~ Skorygowane R kwadrat Blad standardowy oceny
0,134 0,018 0,017 3,291

Zmienng niezalezna jest liczba 0sob.

Zroédto: opracowanie wiasne.

Tabela 5

Wspoltezynniki dla funkcji logarytmicznej zaleznosci wielkosci rady dyrektoréw a stopien relacji

Wspotczynniki Wspotezynniki
niestandaryzowane standaryzowane Statystyka ¢ Istotnogé
B Btad Beta
Ln (Liczba osob) 1,334 0,330 0,134 4,045 0,000
(Stata) 0,167 0,671 0,248 0,804

Zrodto: opracowanie wlasne.

Powyzsza hipotezg stawiamy analogicznie dla podziatu badanej zbiorowosci na dwie
grupy niezalezne w podziale na przedsigbiorstwa pozostajace poza najwigkszym kompo-
nentem oraz pozostajace w sieci najwickszego komponentu. Na podstawie wynikow za-
mieszczonych w tabeli 6 stwierdzamy statystycznie istotne réznice srednich wartosci liczby
0s6b w zdefiniowanych grupach — na poziomie istotnosci o = 0,01 (istotnos¢ testu F Le-
vene’a p = 0,141). Innymi stowy, aby znalez¢ si¢ w duzym komponencie, rowniez trzeba
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osiggna¢ pewien krytyczny poziom wielkosci rady, ktory jest wigkszy od poziomu wyma-
ganego dla adaptacji strategii potaczenia.
Tabela 6

Statystyka ¢ srednich wartosci liczby 0os6b w podziale spotek nalezacych do najwigkszego kompo-
nentu i pozostajacych poza nim

Wykorzystanie Test Levene’a Test t rownosci $rednich
strategii N Srednia . Istotno$é Roéznica
interlockingu F Istotnosc ¢ d (dwustronna)  $rednich
Poza najwigkszym

382 7,309
komponentem 2,169 0,141 —5,465 901 0,000 -0,933

Najwickszy komponent 521 8,242

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Aby potwierdzi¢ wptyw wielko$ci rady dyrektoréw na przynalezno$¢ do kategorii:
przedsigbiorstwo stosujace strategi¢ potaczen (nieizolowane) i niestosujace strategii pota-
czen (izolowane), przeprowadzono badanie wspotzaleznosci (asocjacji) zmiennych liczby
0sob w radzie z wykorzystaniem strategii intelockingu, ujetych w postaci tabel krzyzo-
wych. Druga z tych zmiennych jest zmienng binarng, gdzie 1 — wystepuje potaczenie (sto-
piefi relacji > 0); 0 — w przeciwnym przypadku (stopien relacji = 0). Hipoteza zerowa (H,)
stanowi, ze nie wystgpuje wspotzaleznos¢ analizowanych zmiennych w zbiorowosci, za$
hipoteza alternatywna (H,), mowi o ich asocjacji.

Na podstawie statystyki chi-kwadrat (66,023) i jej asymptotycznej istotno$ci? na pozio-
mie a = 0,01, nalezy odrzuci¢ hipotezg H; (por. tab. 7). Oznacza to, ze wystgpuje istotna sta-
tystycznie zalezno$¢ pomiedzy liczba osob w radzie a wykorzystaniem strategii wspolnej
dyrekcji (interlocking directorates). Istotnos¢ ilorazu wiarygodnosci potwierdza powyzsze
whnioski®.

Tabela 7

Testy chi-kwadrat zaleznosci zmiennych liczby 0sob i wykorzystania strategii interlockingu
(N=903)

Test Wartos¢ df Istotnosé¢
Chi-kwadrat Pearsona 66,023 19 0,000
Iloraz wiarygodnosci 68,309 19 0,000

Zrédto: opracowanie wiasne.

2 Asymptotyczna istotno$¢ okresla przyblizone prawdopodobienstwo testowe. Duza proba badawcza N = 903
pozwala na uzyskanie do$¢ dobrego przyblizenia.
3 Dla duzych prob statystyki chi-kwadrat i ilorazu wiarygodnosci sa do siebie zbliZzone.
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Sit¢ zwigzku ocenimy za pomocag miar symetrycznych Phi i V Kramera, ktore wykorzy-
stujg wspotczynnik chi-kwadrat. Oba wspotczynniki wynosza 0,27 na poziomie istotno$ci
a = 0,01, co wskazuje na stabg zaleznos¢ (por. tab. 8), cho¢ ponad dwukrotnie wyzszg niz
wspotczynnik korelacji Pearsona pomigdzy liczba osob a stopniem relacji ( = 0,124).

Tabela 8

Miary sily zalezno$ci zmiennych liczby 0sob i wykorzystania strategii interlockingu (N = 903)

Miara Wartos$¢ Istotnos¢ przyblizona
Phi 0,270 0,000
V Kramera 0,270 0,000

Zrodto: opracowanie wlasne.

Zalezno$¢ zostata potwierdzona, dodatkowo obliczona warto$¢ wspolczynnika eta
nieliniowej zalezno$ci n? = 0,270 wskazuje na sitg tej zaleznosci i kierunek postulowany
w hipotezie 1*. Hipoteza 1 zostata zweryfikowana czesciowo, gdyz nie ma bezposredniego
przetozenia wielkosci rady dyrektorow na stopien relacji. Niemniej jednak od wielkosci
przedsiebiorstwa (mate czy duze) zalezy fakt, czy przedsiebiorstwo wykorzystuje w ogole
strategi¢ potaczenia z innymi przedsigbiorstwami. Aby przedsigbiorstwo w ogole potaczy-
lo si¢ z innym spotkami z analizowanej sieci, musi naleze¢ do kategorii wigkszych firm
wedtug wielkosci rady dyrektordw, czyli musi osiggna¢ pewien progowy poziom rady dy-
rektoréw. Oznacza to, ze teoria uzaleznienia zasobowego przedsiebiorstw znajduje tylko
czes$ciowe potwierdzenie w danych empirycznych.

W odniesieniu do hipotezy 2 wyniki korelacji wskazuja, ze wystepuje istotna staty-
stycznie negatywna korelacja pomig¢dzy liczbg 0s6b w radzie dyrektoréw a intensywnoscia
potaczen. W catym uktadzie analizowanych przedsigbiorstw jest ona negatywna, o wartosci
wspotczynnika korelacji liniowej » = —0,099 (p < 0,01); a w grupie przedsigbiorstw posia-
dajacych potaczenia r =-0,262 (p < 0,01). Tak wigc wptyw liczby cztonkow rady dyrekto-
réw na intensywnos¢ usieciowienia zostat potwierdzony, ale wptyw ten jest odwrotny do
przewidywan.

Na rysunku 3 przedstawiono empiryczny rozktad zmiennych w grupie potaczonych
przedsiebiorstw. Z przeprowadzonej analizy wynika, ze wraz ze wzrostem rady dyrekto-
réow intensywnos$¢ polaczen zmniejsza sie. Wyjasnienie tej sytuacji moze by¢ dwojakie.
Pierwsze to fakt, iz wraz ze wzrostem zasobow, jakim jest ilos¢ cztonkéw rady dyrektorow,
organizacje podejmujg coraz mniej efektywnych wyboréw dotyczacych cztonkow rady i ich
relacji z otoczeniem zewngtrznym. Drugie alternatywne wyjasnienie to przypuszczenie, ze
dla coraz wigkszych rad dyrektorow, ktore zwykle sg skojarzone z wigkszymi spotkami,

* Poniewaz zmienna zalezna (wykorzystanie strategii interlockingu) jest zmienng nominalna, lepsza miarg
(w odniesieniu do wspotczynnikow Phi i V Kramera) zalezno$ci ze zmienna niezalezng o charakterze ilosciowym
(liczba 0s6b w radzie) jest wspotczynnik efa. Miara ta pozwala na przewidywanie, czy przedsigbiorstwo stosuje
strategie interlockingu na podstawie liczby 0sob w radzie dyrektorow.
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Rysunek 3. Dopasowanie roznych krzywych dla zaleznosci: liczba 0séb w radzie dyrektorow a
intensywnos¢ potaczen

Zrodto: opracowanie wiasne.

potrzeba zmniejszania niepewnosci otoczenia przez potaczenia jest mniejsza. Z racji swo-
jej wielkos$ci spotki takie majg juz wicksza sitg przetargowa w relacjach z otoczeniem, co
zmniejsza niepewnos$¢ ich dziatania.

Uwagi koncowe

W trakcie badan zweryfikowano czgsciowo przewidywana teori¢ uzaleznienia zasobowego
w kontekscie potaczen rady dyrektorow z innymi radami. Nie wykazano bezposredniego
przetozenia wielkoSci tejze rady na stopien relacji, ale wykazano, ze decyzja o tym, czy
przedsiebiorstwo bedzie w ogoéle taczy¢ sie z inng firma z analizowanego ukladu, zalezy
od wielkosci rady dyrektoréw. Przedsigbiorstwa z grupy duzych przedsigbiorstw pod ka-
tem wielkosci rady, osiggajac pewien krytyczny poziom liczby dyrektorow, decyduja si¢
na strategi¢ potaczenia. Kolejne polaczenia nie sg juz zaleznosciag funkcyjna liczby czton-
kow; najblizej opisuje ja funkcja logarytmiczna. Wyjasnia jednak tylko 2% zmiennosci, co
stanowi zbyt mata wielko$¢, aby przyjac ja jako funkcj¢ prawidtowo opisujaca zjawisko.
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Okazuje sie, ze istnieja inne czynniki, ktore wptywaja na to, ilu i z kim potaczonych czton-
kow wybieraja przedsigbiorstwa. Dodatkowo wykazano, ze im wigksza rada dyrektorow,
tym mniejsza intensywnos$¢ potaczen z innymi radami. Mozna to thumaczy¢é dwoma zja-
wiskami: zmniejszona efektywnoscia decyzji dotyczacych powotan na czlonkow rady dy-
rektoréw w warunkach wigkszej liczby zasobow lub ewentualnie mniejszg sktonnoscia do
tworzenia potaczen wynikajaca z mniejszej potrzeby redukeji niepewnosci dzigki efektowi
zwiekszonego wpltywu organizacyjnego zwigzanego z wielkoscia organizacji.

Wsrod ograniczen badawczych nalezy odnotowaé fakt, ze oprocz usieciowienia rady
dyrektoréw firmy moga wykorzystywac inne metody radzenia sobie z niepewno$cig otocz-
nia. Przedmiotem artykutu jest rada dyrektorow jako instrument realizacji tej strategii, co
oczywiscie nie wyklucza, ze inne instrumenty moga by¢ wykorzystywane jednocze$nie.
Naturalnie potaczenia z radami dyrektoréw innych spotek moga by¢ wykorzystywane dla
innych powodow niz zatozone w pracy. Niemniej jednak celem pracy bylo wykrycie, na ile
powod ograniczenia niepewno$ci otoczenia i wnioski wywiedzione z teorii uzaleznienia
zasobowego sa prawdziwe, a nie analiza spectrum powodow, dla ktorych takie potaczenia
powstaja. Co wigcej, nalezy wskazaé, ze badania sg ograniczone do spotek notowanych na
rynku kapitalowym.

Ze wzgledu na wzrost marginalnego kosztu wykorzystania czasu wolnego, koszt za-
trudnienia cztonka rady dyrektorow zasiadajacego w innej radzie jest zwykle wigkszy niz
koszt zatrudnienia mniej usieciowionego cztonka. Wynika z tego kolejne ograniczenie
teorii uzaleznienia zasobowego, ktéra nie uwzglednia ekonomicznego uzasadnienia za-
trudniania kolejnego cztonka rady dyrektorow zasiadajacego w innej radzie, gdy jest on
réwny co najmniej krancowym korzysciom wynikajacym z jego zatrudnienia. Sugeruje to,
iz w przypadku duzych przedsigbiorstw, na skutek znacznej sity przetargowej, krancowe
korzysci z zatrudniania kolejnej osoby w radzie dyrektoréw sa malejace. Stad tez przewi-
dywania teorii uzaleznienia zasobowego sg tylko czgsciowe w aspekcie rachunku korzysci
i kosztow (Blomqvist i in. 2002).
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AN EMPIRICAL TEST OF THE RESOURCES DEPENDENCE THEORY
IN REGARD TO INTERLOCKING DIRECTORATES

Abstract: Purpose — The aim of the paper is to test empirically the resources dependence theory on the Polish
capital market through the analysis of interlocking directorates of publicly listed companies.
Design/Methodology/approach — The social network analysis and statistical analysis were applied.

Results — The resources dependence theory was only partially supported pointing out its constraints related
to the omission of the costs and benefits analysis of interlocking directorates.

Originality/value — This is a first attempt to analyze the aforementioned issues on the Polish capital market.

Keywords: intelocking directorates, board size, degree, resources dependence theory
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