NAUKI O FINANSACH FINANCIAL SCIENCES 3(24) 2015

ISSN 2080-5993
e-ISSN 2449-9811

Dariusz Siudak
Politechnika t.6dzka

e-mail: dariusz.siudak@p.lodz.pl

CZY PRZEDSIEBIORSTWO O WYSOKIEJ
WARTOSCI WSPOLCZYNNIKA SKUPIENIA

MA NISKI STOPIEN RELACJI W SIECI
POWIAZAN WSPOLNA DYREKCJA NA POLSKIM
RYNKU KAPITALOWYM?"

DO COMPANIES WITH HIGH CLUSTERING
COEFFICIENT HAVE LOW DEGREE IN THE
NETWORK OF INTERLOCKING DIRECTORATES
ON THE POLISH CAPITAL MARKET?

DOI: 10.15611/n0£.2015.3.08

Streszczenie: W artykule podjeto problematyke zaleznosci wspotczynnika skupienia od
stopnia relacji w sieci przedsigbiorstw powiazanych wspolng dyrekcja (interlocking directo-
rates). Badaniem objeto 479 przedsigbiorstw, dla ktorych stopien relacji jest wigkszy od jed-
nosci, sposrod tacznie 902 przedsigbiorstw notowanych na gléwnym rynku Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie oraz na rynku NewConnect pod koniec 2014 r. Oceny relacji
wspolczynnika skupienia i liczby polaczen dokonano z wykorzystaniem jednoczynnikowej
analizy wariancji (ANOVA) oraz poréwnaniem relacji dwoch sieciowych wspotczynnikow
skupienia (1) w sensie Wattsa-Strogatza (CC"S) oraz w sensie przechodnio$ci (C). Wyniki
badania wykazaly, ze spotki o wysokim wspotczynniku skupienia maja niski stopien relacji
w sieci powigzan przedsigbiorstw na polskim rynku kapitalowym.

Stowa kluczowe: sie¢, wspotczynnik skupienia, stopien relacji, wspolna dyrekcja.

Summary: The article looks at the relation of the clustering coefficient and degree in the
network of interlocking directorates. The study covered 479 enterprises which degree is over
1 out of 902 companies listed on the main market at the Warsaw Stock Exchange and on
the NewConnect at the end of 2014. The relation of the clustering coefficient and degree
was assessed using the one-way analysis of variance (ANOVA) and a comparison of two
network clustering coefficients, (1) in the sense of Watts-Strogatz (CC"%) and in the sense
of transitivity (C). The analysis led to the conclusion that a company with a high clustering
coefficient has low degree in the board network on the Polish capital market.

Keywords: network, clustering coefficient, degree, interlocking directorate.
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1. Wstep

Sie¢ powiazan przedsigbiorstw (board network) nalezy zaliczy¢ do sieci spotecz-
nych (social network), ktorych ogolne charakterystyki r6znig si¢ od innych rodza-
jow sieci, takich jak biologiczne, technologiczne, informacyjne lub geograficzne.
Jedng z cech sieci spotecznych jest wysoka warto$¢ wspotczynnika skupienia, co
odrdznia je od innych typologii sieci, a takze od modelu losowego formowania sieci
w sensie grafow losowych Erdosa-Renyi, zaprezentowanych w pracy [Erdos, Renyi
1959]. Wyniki badan w tym zakresie zostaty przedstawione w pracach [Newman,
Park 2003; Newman 2010].

W wielu sieciach zaobserwowano odwrotng relacje migdzy lokalnym wspot-
czynnikiem skupienia a liczba potaczen uformowanych dla danego wierzchotka
w sieci (por. [Dorogovtsev 2010; Jackson 2008; Newman 2010; Ravasz, Barabasi
2003; Vazquez, Pastor-Satorras, Vespignani 2002; Szabd, Alava, Kertész 2003]). Na
tej podstawie formutujemy nastepujaca hipoteze: w sieci powigzan przedsigbiorstw
wspolng dyrekcja na polskim rynku kapitatowym spotki uzyskuja wysoki wspot-
czynnik skupienia przy zawarciu relatywnie matej liczby potaczen (niski stopien
relacji).

Celem artykutu jest analiza relacji migdzy wspotczynnikiem skupienia a liczba
formowanych potaczen (stopnia relacji) w sieci powiazan przedsiebiorstw notowa-
nych na polskim rynku kapitalowym. Podstawa tworzonej sieci powigzan przedsie-
biorstw jest wspolna rada dyrektordéw (interlocking directorates) — cztonkow zarza-
du i rady nadzorczej. Polaczenie miedzy przedsicbiorstwami powstaje w sytuacji,
gdy przynajmniej jedna osoba zasiada w radzie dyrektorow obu spotek.

Badaniem objeto wszystkie spotki notowane na podstawowym rynku Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na rynku NewConnet w grudniu 2014 r.
(tacznie 902 przedsiebiorstwa). Ze wzgledu na wlasciwosci wspotczynnika skupie-
nia ostateczna liczba badanych spotek zostata ograniczona do 479 (opis wspotczyn-
nika skupienia oraz przyczyny wyeliminowania czgsci spotek z analizy zamiesz-
czono w punkcie 2).

2. Stopien relacji i wspolczynnik skupienia
Podstawowa charakterystyka wierzchotka w sieci jest jego stopien relacji (degree),

czyli liczba bezposrednich relacji réwnoczesnie taczacych analizowang jednostke
z innymi wierzchotkami w sieci

N
d, = Zaij (i # j), (1)
=

gdzie: d, — stopien relacji wierzchotka i; a, — element nieskierowanej (undirected)
macierzy potaczen migdzy weztamiiij.
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Stopien relacji okresla aktywnos$¢ i zaangazowanie jednostki w zakresie jej bez-
posrednich relacji w sieci, ktére przedsigbiorstwo moze do pewnego stopnia kontro-
lowa¢ [Sankowska, Siudak 2015, s. 124]. Charakterystyka liczby bezpo$rednich re-
lacji zupetnie pomija stopien i charakter usieciowienia weztow, z ktorymi jednostka
jest powigzana. Innymi stowy, ignorowana jest konstrukcja sieci wychodzaca poza
obszar bezposrednich relacji.

Stopien relacji okresla liczbe krawedzi wychodzacych z wierzchotka (liczba sa-
siadow), koncepcja wspotczynnika skupienia oparta jest zas na potaczeniach tych
sasiadow. Lokalny wspolczynnik skupienia okresla przechodnio$¢ w sasiedztwie
analizowanego wierzchotka w sieci [Thadakamalla, Kumara, Albert 2008, s. 11-
-17]. Wspoélezynnik ten wskazuje na poziom gestosci obszaru wokot wierzchotka
w sieci [Borgatti, Everett, Johnson 2013, s. 156]. Wspofczynnik skupienia CC, dla
wierzchotka i stanowi relacje miedzy liczba krawedzi zaobserwowanych miedzy
sgsiadami wierzchotka i (m) a maksymalng mozliwg liczbg krawedzi migdzy sg-
siednimi wierzchotkami wezta i, ktorych liczba w sieci nieskierowanej wynosi

d\ d(d -1
( 2’] = % , tworzacych trojkaty (petle o dtugosci 3) zawierajace wierzchotek

i z liczbg potaczen rownag d,

m, 2m.
CC = ! = ! d >2
i di (dl _1) di (dl _1) ( i )’ (2)

gdzie: m, — liczba obserwowanych potgczen migedzy sgsiednimi wierzchotkami we-
zla i, d — stopien relacji wezta i.

Wspotczynnik ten jest nieokre$lony dla tych wierzchotkéw, ktorych stopien
relacji d, wynosi 1 lub 0 (wierzchotek izolowany). Lokalny wspétczynnik skupie-
nia zawiera si¢ w zakresie 0 < CC, < 1’i okre$la prawdopodobienstwo wystgpowa-
nia krawedzi miedzy dwoma wierzchotkami, bezposrednio polaczone z weztem 1.
Przyktadowo, jezeli dla trojki wierzchotkoéw a, b, ¢ wystgpuja potaczenia miedzy
aiboraz b i c, to prawdopodobne jest istnienie krawedzi taczacej wierzchotki a
i ¢. Oznacza to wysoka gestos¢ trojkata abc. W odniesieniu do sieci spotecznych
nadawana jest temu nast¢pujgca interpretacja: przyjaciel twojego przyjaciela jest
jednoczesnie twoim przyjacielem. Graficzng ilustracj¢ lokalnego wspolczynnika
skupienia (CC) przedstawiono na rys. 1.

Zdefiniowany rownaniem (2) lokalny wspotczynnik skupienia stanowi podsta-
we sieciowego wspotczynnika skupienia (network clustering coefficient) w sensie
Wattsa-Strogatza (CC"®) [Watts, Strogatz 1998] w postaci $redniej CC, dla wszyst-
kich pojedynczych wierzchotkow w sieci [Sankowska, Siudak 2016].

2

N
oo - 226 ©)
N

gdzie N — liczba wierzchotkéw w sieci.
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b OC
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a

Rys. 1. Interpretacja graficzna wspétczynnika skupienia. Dla wierzchotkow: b, ¢ CC,= 1 (m, = 1;
d, = 2); dla wierzchotka a CC, = 1/3 (m,= 1; d, = 3); dla wierzchotka d wspoétczynnik jest nieokreslony.

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [Caldarelli 2013, s. 16].

Sieciowy wspotczynnik skupienia (CC"®) stanowi podstawowa kategori¢ anali-
zy zjawiska sieci matych Swiatow (small-world networks) obserwowanego w wielu
sieciach spolecznych (social networks), polegajacego na tym, ze w sieci sktadajace;j
si¢ z bardzo duzej liczby weztéw Srednia najkroétsza odlegtos¢ miedzy wierzchotka-
mi (geodesic distance) w sieci jest bardzo krotka ze wzgledu na wystepujace miedzy
weztami w sieci liczne skroty o szerokim zakresie i wraz ze wzrostem liczby wierz-
chotkow w sieci odleglo$¢ ta wzrasta w tempie logarytmicznym [Siudak 2015]. Za-
gadnienie matego Swiata w sieciach stanowi przedmiot rozwazan w pracach: [ Watts,
Strogatz 1998; Watts 1999a; 1999b; Humphries, Gurney 2008; Jia, Kulkarni 2013;
Strogatz 2001; Kogut (red.) 2012].

W literaturze dotyczacej sieci wystepuje tez inna posta¢ — w odniesieniu do
CC"S opisanego relacjg (3) — sieciowego wspoétczynnika skupienia, okreslanego
mianem przechodnioSci (transitivity):

3 X liczba petli w sieci o diugosci 3

Cc= “4)

liczba wierzchotkow potgczonych w tréjki

Wspoélezynnik przechodnio$ci wskazuje na $rednie dla calej sieci prawdopodo-
bienstwo wystgpowania potaczenia miedzy bezposrednimi sasiadami wierzchotka.
Wartos¢ tego wspotczynnika rowna 1 oznacza, ze sie¢ sktada si¢ z trojkatow [San-
kowska, Siudak 2016], tj. wierzchotek oraz ich dwa potaczone krawedzig sasiednie
wezty.

Relacja zachodzaca miedzy dwoma rodzajami sieciowego wspotczynnika sku-
pienia (CC"S a C) sprowadza si¢ do postaci C tozsamej z ilorazem $redniej dla ca-
tej sieci licznika do $redniej mianownika lokalnego wspotczynnika skupienia CC,
okreslonego relacja (2) i stanowigcego podstawe CC" [Dorogovtsev 2010]:
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_ {m,)
C:<di(di—1)/2>’ ©)

gdzie symbol <D> oznacza warto$¢ Srednig.
Jezeli wystapi roznica

CC"+C, (6)

to lokalny wspofczynnik skupienia (CC) zalezny jest od stopnia relacji poszczegol-
nych weztow (por. [Dorogovtsev 2010, s. 27]). Natomiast istotna nierownos¢

CC">C (7)

oznacza zmniejszajacy si¢ wartos¢ CC, wraz ze wzrostem liczby zawieranych pofa-
czen w sieci (d) (por. [Jackson 2008, s. 67]). Nierownos¢ (7) spetniona jest przez
zdecydowang wiekszos¢ sieci spotecznych. Przeglad wynikow badan w tym zakre-
sie przedstawiono w pracy [Newman 2010, s. 237].

3. Analiza relacji lokalnego wspolczynnika skupienia
i liczby polaczen w sieci

Najpierw przeprowadzono badanie korelacyjne liniowej zalezno$ci migdzy lokal-
nym wspoélczynnikiem skupienia a stopniem relacji poszczegdlnych przedsigbiorstw.
Wspoélczynnik korelacji Pearsona wyniost » =-0,074. Ujemny liniowy zwigzek mig-
dzy powyzszymi zmiennymi moze wskazywac na uzyskiwanie wigkszych wartosci
wspotczynnika skupienia przy zmniejszajace;j si¢ liczbie zawieranych relacji. Kore-
lacja ta nie jest istotna statystycznie (p = 0,106) na poziomie istotnosci a = 0,05, stad
wymagana jest poglebiona analiza sformutowanego problemu badawczego.

Porownaniu poddamy wyniki w zakresie sieciowego wspotczynnika skupienia
w sensie Wattsa-Strogatza (relacja (3)) oraz w sensie przechodnios$ci zdefiniowa-
nego w postaci rownania (4). Dla sieci powiazan przedsigbiorstw uzyskano relacje
CC" > C, otrzymujac wartosci CC"S= 0,602 oraz C = 0,526. Poniewaz roznica
(CC"—C=10,602 — 0,526 = 0,076) nie jest znaczna, mozna na tej podstawie przy-
puszczaé, ze tylko czesciowo lokalny wspdtczynnik skupienia jest zalezny od stop-
nia relacji.

Analizowane przedsigbiorstwa (ich liczba wynosita 479), ktorych stopien relacji
jest wiekszy od jednosci, podzielono na cztery grupy utworzone na podstawie kwar-
tyli wspolczynnika skupienia, tj.:

e Grupg 1: <min. CC, + 1 kwartyl CC).
e Grupg 2: <1 kwartyl CC, + 2 kwartyl CC).
e Grupg 3: <2 kwartyl CC, + 3 kwartyl CC).
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e Grupg 4: <3 kwartyl CC, +~ max. CC).

Za pomoca jednoczynnikowej analizy wariancji (jednoczynnikowa ANOVA)
zostanie przeprowadzona weryfikacja hipotezy o rownosci $redniej stopnia relacji
miedzy czterema grupami przedsigbiorstw:

H,: u,= u,= u,;= u, — brak réznic w wartosciach $rednich stopnia relacji;

H: 3j,:p; #p, — przynajmniej dwie grupy roznig si¢ wzglgdem Srednie;j
stopnia relacji.

W tabeli 1 zamieszczono statystyke testu F.

Tabela 1. Statystyka testu F

. Sumy kwadratow Sredni kwadrat o
Specyfikacja d F Istotno$¢
pecyfikacj (SS) I (MS) )
Pomigdzy grupami 691,40 3 230,47
Wewnatrz grup 4302,59 475 9,06 25,443 0,000
Razem 4993,99 478
Zrédto: obliczenia whasne na podstawie badan empirycznych.
Biezacy efekt: F(3, 475) = 25,443, p =,00000
Pionowe stupki oznaczaja 0,95 przedziaty ufnosci
8,0
7,5
7,0
6.5 \
\\
6,0 \\
\\
5,5 \
5,0 / \\
s / \\\
4,5 AN
\\
4,0 \
\
3,5
3,0
2,5
2,0
1 4
grupy

Rys. 2. Wykres interakcji srednich stopnia relacji w podziale na grupy wzglgdem kwartyli CC,

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie badan empirycznych.
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Na podstawie istotnej statystycznie na poziomie istotnosci oo = 0,001 statystyki
testu F(3; 475) = 25,4 nalezy przyja¢ hipotez¢ H . Na rysunku 2 przedstawiono wy-
kres interakcji $rednich stopnia relacji w podziale na grupy na podstawie kwartyli
lokalnego wspoétczynnika skupienia (CC).

Obserwowany jest wzrost sredniej stopnia relacji dla pierwszych trzech grup,
a nastepnie znaczny spadek dla przedsigbiorstw z czwartej grupy, o najwyzszym
wspolczynniku skupienia. Oznacza to, ze poczatkowo wzrostowi wspolczynnika
skupienia towarzyszy wzrost stopnia relacji, aczkolwiek spotki z najwicksza warto$-
cig tego wspotczynnika (czwarta grupa CC) sa w stanie osiggna¢ ten wynik przy
relatywnie niskiej liczbie potaczen (stopniu relacji). Statystyki opisowe stopnia rela-
cji wzgledem grup zamieszczono w tab. 2. Latwo zaobserwowac blisko dwukrotnie
mniejszg $rednig liczbe potaczen przedsiebiorstw o najwyzszym wspotczynniku
skupienia (czwarta grupa) —{d) = 3,439 — a spotkami z grupy trzeciej —(d) = 6,736.
Jednoczes$nie $redni stopien relacji spotek z grupy o najwyzszym wspotczynniku
skupienia jest rowniez mniejszy od $redniej wartosci liczby potaczen dla calej ana-
lizowanej zbiorowosci (479 spotek).

Tabela 2. Statystyki opisowe stopnia relacji dla przyjetego podziatu

. Stopien relacji — d
Wyszczegdl: n srednia odchylenie btad
— 0, 0

nienie (d) standardowe standardowy 95,0% +95,0%
Ogotem 479 5,004 3,232 0,148 4,714 5,294
Grupa 1 119 4,647 3,336 0,306 4,041 5,253
Grupa 2 122 5,541 3,062 0,277 4,992 6,090
Grupa 3 106 6,736 3,290 0,320 6,102 7,369
Grupa 4 132 3,439 2,342 0,204 3,036 3,843

Zrodto: obliczenia whasne na podstawie badan empirycznych.

Przyjecie hipotezy H, oznacza istotng statystycznie r6znicg w wartoSciach $red-
nich stopnia relacji miedzy co najmniej dwiema grupami. Zatem przyjecie hipotezy
H, nie musi obligatoryjnie wskazywac na istotne r6znice migdzy wszystkimi grupa-
mi. Identyfikacji, migdzy ktorymi klasami wystepuja istotne statystycznie roznice
w $rednich stopnia relacji, dokonamy za pomoca testu Scheffego (typu post-hoc).
W tabeli 3 zamieszczono przyblizone prawdopodobienstwa testu Scheffego.

Tabela 3. Przyblizone prawdopodobienstwa dla testu Scheffego (post-hoc)*

Grupa 1 2 3 4
1 0,152 0,000 0,019
2 0,152 0,031 0,000
3 0,000 0,031 0,000
4 0,019 0,000 0,000

* Pogrubionym drukiem zaznaczono p < 0,05.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie badan empirycznych.
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Jedynie migdzy pierwsza i druga grupa nie wystepuje statystycznie istotna
roéznica w $rednich stopnia relacji na poziomie istotnosci a = 0,05. W pozostatych
poréwnaniach obserwujemy przyblizone prawdopodobienstwa na poziomie p < 0,05
(migdzy grupami trzecig i czwartg, a takze pierwszg i trzecig, druga i czwartg p
< 0,01). Roznica w $redniej wartosci stopnia relacji migdzy grupa przedsigbiorstw
0 najwyzszej wartosci wspotczynnika skupienia a pozostalym grupami jest zatem
obserwacja istotng statystycznie.

4. Podsumowanie

Dla przedsigbiorstw uszeregowanych rosnagco wzgledem lokalnego wspétczynnika
skupienia poczatkowo obserwowany jest wzrost stopnia relacji, spotki o najwigkszej
warto$ci wspolczynnika skupienia osiggaja za$ ten rezultat przy relatywnie mniej-
szej liczbie zawieranych potaczen z innymi przedsigbiorstwami w sieci. Pozytywnie
zostata zweryfikowana hipoteza sformutowana we wprowadzeniu, stad odpowiedz
na pytanie zawarte w tytule artykutu jest twierdzace.

Na podstawie wysokiej wartosci sieciowego wspotczynnika skupienia w sensie
zaréwno W-S, jak i przechodnios$ci, co stanowi cechg charakterystyczng dla wigk-
szo$ci sieci spotecznych, mozna stwierdzi¢ nieefektywna strukture sieci powigzan
przedsigbiorstw wspolng dyrekcja ze wzgledu na optymalizacj¢ przeptywu infor-
macji. Wigkszo$¢ spotek charakteryzuje wysoka warto$¢ lokalnego wspotczynnika
skupienia, co sprawia, ze w wyniku utworzonych powigzan wystepuje redundancja
informacji. Przyktadowy wycinek sieci, zaprezentowany na rys. 1, przedstawia sy-
tuacje, kiedy spotka b) ma mozliwo$¢ uzyskania informacji o spotce a) i ¢) z dwoch
zrodet: bezposrednio od tych podmiotow, jak rowniez posrednio, od spotki c) o spotce
a) i odwrotnie. Wynika to z bezposredniej relacji migdzy spotkami a) i c). Ten sam
schemat przeptywu informacji do spotki b) mozna przypisa¢ podmiotom a) i c) ze
wzgledu na wystepujaca zamknietg petle o dtugosci 3 miedzy wierzchotkami a), b)
i ¢). Ksztattowanie relacji miedzy spotkami a) i ¢) przez podmiot b) — tj. likwidacja
potaczenia miedzy tymi wierzchotkami — jest wysoce ograniczone, stad spotka b),
chcac efektywnie wykorzysta¢ zaangazowane zasoby w tworzone relacje w sieci
powigzan przedsiebiorstw przy jednoczesnym ograniczeniu redundantnosci uzy-
skiwanych informacji, powinna zlikwidowac¢ potaczenie ze spotka c), zastepujac je
utworzeniem wigzi z innym przedsigbiorstwem w sieci'.

Z wykresu interakcji srednich stopnia relacji w podziale na grupy wzgledem
kwartyli CC, (por. rys. 2) wynika, ze wyzszy wspotczynnik skupienia uzyskujg
spotki, ktore zawierajg najwigksza lub najmniejsza liczbe relacji. Na tej podstawie
mozna wysung¢ wniosek, ze to nie liczba zawieranych relacji z innymi przedsig-
biorstwami w sieci powigzan rad dyrektoréw, lecz odpowiednio dobrane polacze-

' Likwidacja relacji ze spotka a) bytaby gorszym rozwigzaniem ze wzglgdu na jej potaczenie ze
spotka d).
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nia wplywajg na efektywnos$¢ tworzonych relacji pod wzgledem nieredundantnego
przeptywu informacji.

W odniesieniu do analizowanej sieci nie wykryto odwrotnej relacji migdzy lo-
kalnym wspolczynnikiem skupienia a liczbg potaczen (stopniem relacji), co stanowi
charakterystyke dla wielu sieci spotecznych. Oznacza to odmienny sposéb formo-
wania sieci, niz ma to miejsce w modelach sieci hierarchicznych (por. [Ravasz, Ba-
rabasi 2003]). Model konstrukcji sieci powigzan przedsigbiorstw wspolng dyrekcja
wymaga zatem szerszych analiz studialnych, wskazujac tym samym kierunek dal-
szych badan.
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