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LA RELACION ENTRE LA RENTABILIDAD Y LA
PARTICIPACION DE LAS MUJERES EN EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LAS EMPRESAS QUE COTIZAN
EN LA BMV

Resumen

Se ha visto que la investigacion de la participacion de la mujer en el Consejo
de Administraciéon (CA) ha sido analizada en la literatura extranjera, en
Meéxico son escasos los estudios que abordan el tema. Este trabajo intenta
hacer un aporte en este topico, por lo que se presenta un primer acercamiento
con el fin de conocer lo que sucede en el contexto mexicano.

El objetivo de este trabajo consistié en determinar, si existe una relacion entre

la rentabilidad y la participacion de la mujer en el Consejo de Administracion

{VA/ANFEC A (CA) en las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV). Se
asociacién Naclonalde Facuitades y — trabajé con una muestra de 41 empresas que cuentan con la participacion de

E de C y

mujeres en el CA y con 41 empresas que no cuentan con la participacion de
mujeres en el CA, se calcularon los indicadores financieros de rentabilidad y
de apalancamiento. Los hallazgos muestran que el rendimiento de las
empresas que no cuentan con la participacion de mujeres en el CA es mayor,
pero que también el apalancamiento en estas empresas es mayor, probando
con esto la aversion de las mujeres a asumir riesgos, variable que se encuentra
ligada a la rentabilidad y que estaria explicando también el menor
rendimiento.

Palabras clave: Género, consejo de administracion, rentabilidad
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Introduccion

Los Consejos de Administracion (CA) tienen como mision ratificar y controlar
las decisiones importantes de la empresa, asi también se constituyen como
mecanismos que permiten que la separacion de la gestion y el control de las
decisiones se lleve eficazmente (Acero y Alcalde, 2010). El Consejo de
Administracion surge como solucion al problema de agencia generado por la
separacion de la propiedad y el control constituyéndose como un mecanismo
de gobierno y control para el buen funcionamiento de las organizaciones
(Acero y Alcalde, 2010).

La diversidad de género en el poder econdmico y, en particular, en los

consejos de administracion de las companias cotizadas es, a nivel mundial,

reducida. Sin embargo, existe un debate acerca de si la participacion de la

mujer en estos consejos podria incidir en un mejor desempefio de la empresa

(Gémez y Sanchez, 2009). En Meéxico, el Cddigo de Mejores Practicas

HA Corporativas, sefiala que una composicion diversa en el Consejo de
1 W'IQ\NFECA Administracion, es conveniente para el logro de sus funciones y resulta

I de Facultades y
E deC YA

importante considerar la inclusion de consejeros independientes (Deloitte,
2014a). Esteban (2007) ha sehalado que la diversidad de género en el Consejo
de Administracion se justifica con diferentes razones entre las que se
encuentran: la diversidad de género es un indicador de la Responsabilidad
social corporativa, genera una mayor creatividad en la toma de decisiones,
representa mejor la realidad, incrementa la responsabilidad de la empresa,
entre otros.

Sin embargo, México es el pais con menor representaciéon femenina en
puestos de alta direccion en América Latina y actualmente los estudios
muestran que tener al menos a 3 mujeres en el Consejo de Administracion de
una empresa, implica mejor desempefio econdomico y mayor margen de
ganancias, incremento de las ventas y retorno sobre la inversién (Deloitte,
2014b).

La existencia de un Consejo de Administracion diverso es valorada
positivamente por los grupos de interés: clientes, accionistas, empleados y
proveedores entre otros, y contribuird de alguna forma al éxito comercial de
las companias al incorporar diferentes perspectivas y opiniones. Por lo
anterior, es tiempo de que las empresas valoren la participacién de diversos
tipos de consejeros y la incorporacion de la mujer en los dérganos de gobierno
y decisidn, a efecto de dar un contrapeso al género y a la diversidad de
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puntos de vista (Deloitte, 2014a). Sin embargo, las mujeres que rompen el
“techo de cristal” en las organizaciones son aquellas que llegan a formar parte
del CA (Francouer, Labelle & Sinclair-Desgagné, 2008).

Por lo anterior, esta investigacion tiene como finalidad de determinar la
relacion que existe entre la participacion de mujeres en el Consejo de
Administracion y la rentabilidad en las empresas que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV), la pregunta de investigacion planteada es:

¢La participacion de mujeres en el Consejo de Administracién en las
empresas que cotizan en la BMV incide en la rentabilidad?

Asi también, el objetivo de este trabajo consiste en determinar si la
participacion de mujeres en el Consejo de Administracion en las empresas
que cotizan en la BMV incide en la rentabilidad.

Este trabajo se divide en tres partes: I. Marco Tedrico, donde se desarrollan
HA los temas: diversidad de género, participacion de mujeres en el CA y la
] WANFECA ., rentabilidad empresarial y su relacion con la participacion de las mujeres en
o el CA; II. Metodologia, donde se presenta la conceptualizacion de las
variables, la determinacion de la muestra y la formulacion de las hipdtesis;
III. Resultados, se presenta el andlisis e interpretacion de los datos; por

ultimo, se presentan las conclusiones.

I. Marco teorico

2.1 La diversidad de género en las organizaciones

La diversidad de género en la fuerza laboral, la heterogeneidad en los
equipos directivos y la diversidad en los estilos de liderazgo aportan nuevos
valores y presentan ventajas para las personas y para el progreso social,
ademds de poder evaluarse por su rentabilidad econdémica (Gomez y
Sanchez, 2009).

Sin embargo, el acceso de las mujeres a las juntas de las empresas familiares a
menudo se asocia con el parentesco, a este respecto, Mateos, Jimeno y Scot
(2010), encontraron que la probabilidad de que un consejero sea una mujer
transita del 4.58% de la empresa a un 14.02% en el caso de que la empresa
fuera familiar. Lo contrario sucede con las empresas, en los que la eleccion de
los miembros de la junta es mas objetivo y se basa en mayor medida en las
calificaciones de los candidatos. Por lo tanto, se considera que es importante
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incluir mujeres en los CA, pero esta inclusion debe basarse en razones
econOmicas y no afectivas, pues se deben seleccionar mujeres cualificadas,
que aporten opiniones para una mejor toma de decisiones (Martin y Minguez,

2014).
T Cabe mencionar que existen diversas teorias sobre el papel de la mujer en
.}‘ Ry puestos directivos, De Cabo, Iturrioz y Gimeno (2008), describen las
Ve P siguientes:

1. Teoria del capital humano establece que existe menor inversion en capital
humano (educacion y formacion) por parte de las mujeres, porque otorgan
prioridad al &mbito familiar.
2. Las teorias de segmentacion del mercado de trabajo establecen que los
empresarios, los sindicatos y la movilidad, hacen que se distingan varios
sectores con distintas condiciones salariales, y con diferentes posibilidades de
promocion y de estabilidad. En este caso la situacion
HA familiar es la que hace que las mujeres tiendan frecuentemente a interrumpir
: WANFGEC hees, SU proyeccion laboral y a centrarse en sectores poco exigentes en cuanto a
Frem s Gy e capiital financiero, humano y tecnologia.
3. La teoria marxista fundamenta las diferencias del papel de la mujer en el
sistema capitalista, como elemento clave en la socializacion de las minorias y
en la reproduccion de la fuerza de trabajo y ademas afirma, actian como una
reserva potencial en el mercado de trabajo que presiona a los trabajadores
para que acepten peores condiciones laborales y salariales
4. Las teorias sociosexuales centran el papel de la mujer en los valores de la
sociedad (estereotipos), que diferencian puestos tradicionalmente masculinos
y femeninos. Esta circunstancia explica la mayor presencia de mujeres en
trabajos a tiempo parcial o en algunas ocupaciones como el servicio
doméstico o los servicios sociales y de salud.
5. Las teorias institucionalistas, se basan en el interés de determinados
grupos en institucionalizar las desigualdades a través de la normativa legal
que se plasma en aspectos como los contratos laborales o el matrimonio. Los
interesados van desde los empresarios hasta los partidos politicos, aunque las
mujeres influyen en su propia discriminacion aceptando las condiciones que
se les impone.

Es importante hacer notar que la discriminacion se presenta tanto en las
dificultades para acceder a puestos de alto nivel, asi como, la pertenencia al
Consejo de Administracion, también en la retribucion que reciben las mujeres
por su trabajo, como se observa en el cuadro 1. En el que se aprecia que, en la
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mayoria de los grupos de ocupacion las mujeres reciben menos ingresos por

hora trabajada que los hombres, asi pues, se observa que en los puestos de

alto nivel (funcionarios y directivos) la diferencia es de 22 pesos menos para

las mujeres, diferencia mucho mayor que la de otros grupos de ocupacion,

mostrando con esto que cuando mas elevado es el puesto es mas elevada
T, también la discriminacion salarial.

Cuadro 1 Promedio de ingreso por hora trabajada

Grupos de ocupacion Hombres Mujeres
Profesionistas, técnicos ytrabajadores del arte 67.09 60.70
Trabajadores de la educacion 76.47 70.96
Funcionarios y directivos de los sectores publico,
privado y social 99.76 77.55
Trabajadores en actividades agricolas, ganaderas,
silvicolas yde caza ypesca 19.03 20.92
VA Trabajadores industriales, artesanos y ayudantes 30.72 24.13
\WANFECA Conductores y ayudantes de conductores de
EioRele s Coniiunts § Asaeris magquinaria movil y medios de transporte 29.86 28.66
Oficinistas 40.74 39.65
Comerciantes 29.79 27.04
Trabajadores en servicios personales 25.66 26.80

Trabajadores en servicios de proteccion y vigilancia 'y
fuerzas armadas 32.26 35.56

Fuente: Encuesta Nacional de ocupacion y empleo (INEGI, 2015).

2.2 La participacion de mujeres en el Consejo de Administracion de las
empresas

En la mayoria de los paises de la OCDE, los esfuerzos por extender las
oportunidades para las mujeres en el mercado laboral y para establecer la
igualdad de género en el lugar de trabajo han sido parte de los objetivos de
politica en décadas recientes (Casey, Skibnes y Pringle, 2011). Por ejemplo, en
Espafia la representacion femenina en los Consejos de Administracion se esta
incrementando en los ultimos afios, una de las razones importantes es la ley
de igualdad que senala que las empresas que tengan mas de 250 trabajadores
deben elaborar un plan de igualdad (D&B, 2010), que permitan equilibrar la
participacion de hombres y mujeres en el CA, estableciendo entre otras
estrategias la cuota de género. Sin embargo, la adopcion de cuotas de género
es eficaz para la igualdad de género solamente si se utiliza en combinacion
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con otras medidas, entre las que se encuentran el acceso a puestos directivos
y a los Consejos de administracion de las empresas (Adriaanse y Schofiel,
2014).

Entre las variables que han sido asociadas a la presencia de la mujer en los

@ww e, CA, se encontr6 el nivel de divulgacion de informacién (Gul, Srinidhi y Ng,
R 2011). En este sentido, la diversidad de género en el CA, podria mejorar la
calidad de los debates en el CA e incrementar la capacidad de éste en la
supervision del proceso de divulgacion de informacién corporativa,
coincidiendo con esto Mclnerney-Lacombe, Bilimoria y Salipante (2008),
sehalan que la diversidad de género en el CA esta asociada a una mayor
calidad de las deliberaciones del CA y a una comunicacion mas efectiva del
CA, lo cual incide en una mejor calidad de informacion hacia los accionistas.
Por otro lado, la participacion femenina en el CA genera un mayor control
sobre las acciones gerenciales y la transparencia corporativa, a través de una
mayor presencia en las reuniones del CA y en los comités de auditoria y el
incremento de las practicas de buen gobierno adoptadas (Hillman, Shropshire

\V/ANFECA y Cannella, 2007).

“. itades y
E deC YA

Al respecto de la participacion de las mujeres en el CA de las empresas,
(Hernandez, Camarena y Castanedo, 2009), encontraron que en México de
una muestra de 50 empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores,
solo el 7% de los miembros titulares son mujeres, este porcentaje aumenta
cuando los miembros son suplentes al 12%. Asi también, Camarena, Saavedra
y Ducloux (2015), determinaron en una muestra de 107 empresas que cotizan
en la BMV, que en promedio sdlo el 4.56% de los miembros del Consejo son
mujeres, ademas analizando los informes de las empresas descubrieron que
la mayoria de las mujeres que participan en estos consejos tienen parentesco
familiar con el accionista principal de la empresa, es decir son las esposas,
hijas o hermanas de estos.

Asi también, Hols y Kirch (2015) analizaron la conformacion de los Consejos
de Administracion de los 100 bancos europeos mas grandes y de las 60
companias de seguros mas grandes de Europa, sector donde mas de la mitad
de los empleados son mujeres, encontrando que en las compafiias de seguros
solo el 8.5% de los integrantes del Consejo de Administraciéon son mujeres,
mientras que para los bancos esta cifra se eleva a un 18%. Aunque estos
porcentajes son bajos, en cuatro de los bancos analizados y en 5 compafiias de
seguros se mostro un aumento significativo en la proporcion de mujeres
integrantes del Consejo de Administracion.
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Por su parte, Delloite (2013) realizé un estudio en los Consejos de 299
companias en México encontrando que poco mds de la mitad de los Consejos
de Administracion (51%) si cuentan con la participacion de mujeres, este
porcentaje es menor al obtenido en las evaluaciones anteriores. Ademas,
también hay una disminuciéon en la proporcion de mujeres que integran el

S, Consejo: en 2011 se habia tenido un avance en este tema llegando a casi 25%
e St de composicién femenina; al afio 2012 los Consejos de las empresas
P mexicanas estdn compuestos en un 85% por hombres y solo un 15% por
mujeres. En cuanto a los Consejos que si cuentan con participacion femenina,
se tiene un namero promedio de 1.68, cuando en 201lera de 1.8. Por otra
parte, las empresas publicas solo contaban con un 11% de mujeres en su
Consejo de Administracion, mientras que en las empresas familiares esta
proporcion alcanza un 19% y en las empresas privadas un 18%. Sin embargo,
esto contrasta con los hallazgos de Dalton y Dalton (2010), quienes
encontraron que en la 500 empresa registrada en Fortune el 57.3% cuenta con
dos mujeres en el Consejo de Administracion, mientras que el 19.5% tienen
HA tres 0 mas, mostrando con esto el gran avance que ha mostrado la

] WANFECA .., Pparticipacion de la mujer en los grandes corporativos a nivel internacional.

s De Cabo, Iturrioz y Gimeno (2008), en una investigacion realizada en Espafa
encontraron que los entornos favorables y cercanos entre trabajadores y
directivos como los que se encuentran en empresas pequefas, de caracter
familiar o cooperativo, y que aplican y fomentan medidas de conciliacion,
facilitan la presencia de mujeres en los consejos de las empresas, siendo estos
hallazgos coincidentes con lo encontrado por Mateos, Jimeno y Scot (2010),
acerca de la probabilidad de que un consejero fuera mujer aumentaria del
4,58% al 12,58% si la empresa fuera cooperativa Mateos, Jimeno y Scot (2010)
encontraron que las razones por las que la proporcion de mujeres en el
Consejo de Administracion de las empresas espafolas, se deben a algunos
indicios de discriminacion: La proporcion de mujeres es mayor cuando hay
mas asientos dominicales disponibles!, existen empresas exclusivistas en las
que prevalece la homogeneidad dentro del consejo, habria sociedades que
estarian infravalorando sistematicamente las capacidades de las mujeres,

situacion que tiende a desaparecer si las empresas ya cuentan con consejeras.
Por su parte, Nelson y Levesque (2007), encontraron que en las grandes
corporaciones el papel de las mujeres es nulo tanto en puestos de alta
direcciéon como en el Consejo de Administracion, las mujeres en esta posicion

también se encuentran ausentes de las empresas financiadas con capital de

1 El Consejero dominical, es aquel que forma parte del CA, por el hecho de ser accionista de
la empresa.
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riesgo y empresas de alta tecnologia. Sin embargo, estas corporaciones
deberian considerar lo encontrado por Martin y Minguez (2014) en una
muestra de empresas no financieras en Espafia por un periodo de 2003-2008,
que existe un efecto positivo de la presencia de mujeres en el Consejo de
Administracion de las empresas.

2.2 La rentabilidad empresarial y su relacion con la participacion de las
mujeres en el Consejo de Administracion

Existen diversos estudios que han analizado la relacion entre la participacion
de las mujeres en el Consejo de Administracion y su relacion con medidas de
desempefio financiero como el rendimiento y el valor de la empresa, a
continuacidn, se muestran algunos de estos:

Cuadro 2 Relacion entre la participacion de la mujer en el Consejo de
Administracién y el desempeiio financiero

A
\V/ANFECA ) Variable Relacion | Autor
Escusies e Contecuri yA d Porcentaje de mujeres que participan en Hillman, Shropshire y Cannella

Gender el consejo con respecto al total de N/A (2007); Adams y Ferreira (2007);
CONsejeros. Gul, Srinidhi y Ng (2011).
Porcentaje de mujeres que participan en Martin y Minguez (2014),

Rendimiento el Consejo y su relacién con el + Francoeur, Labelle & Sinclair
rendimiento de la empresa Desgagné (2008)

Valor de la Porcentaje de mujere_s,que participan en _ _

empresa el Consejo y su reIaC|or_1 con el valor de la - Martin y Minguez (2014)
empresa en el sector primario
Porcentaje de mujeres que participan en

Valor de la el Consejo y su relacion con el vqlor de la + Martin y Minguez (2014)

empresa empresa en los sectores secundario y
terciario
Porcentaje de mujeres que participan en

::lrilr?rreg; la el Consejo y su relacién con el valor de la + é‘g,::{yg%géé Agarter, etal. (2003),
empresa.
Porcentaje de mujeres que participan en

Cotiza en bolsa | el Consejo, en las empresas que cotizan - Mateos, Jimeno y Scot (2010)
en bolsa.

Fuente: Elaboracion propia con base en los autores citados.

Como se puede ver en el cuadro anterior, la mayoria de las investigaciones
muestran una relacion positiva entre la participacion de la mujer en el CA y el
rendimiento o valor de la empresa, no asi cuando se trata de empresas del

sector primario, ni cuando la relacion se establece con el hecho de que la
empresa cotice en bolsa, pues generalmente las mujeres estan presentes en

empresas pequefas que no tienen posibilidad de cotizar.
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II. Metodologia

Se realiz6 una investigacion cuantitativa de tipo transversal, utilizando datos
de dos grupos de empresas, la que cuentan la participacion de mujeres en el
CA y las que no cuentan con esta participacion, se utilizé la prueba t para
calcular la diferencia de medias entre dos grupos.

Se calcularon para cada empresa las variables financieras: Margen neto,
rentabilidad activa, rentabilidad del patrimonio, rendimiento sobre la
inversidn y apalancamiento.

2.1 Conceptualizacion de variables

Margen neto. Es el remanente que tiene la empresa después de restar los
gastos operativos y financieros, se expresa en porcentaje.
Rendimiento del patrimonio. Es el rendimiento de la empresa con respecto
HA al patrimonio y se obtiene dividiendo la utilidad neta entre el patrimonio
. WANFGECA ., Neto, se expresa en porcentaje.
Frem s tnauy e Rendimiento de los activos. Es el rendimiento de la empresa con respecto a
la inversion en activos y se obtiene dividiendo la utilidad neta entre los
activos netos, se expresa en porcentaje.
Rendimiento sobre la inversion. Es el rendimiento sobre la inversién de
capital que realiza la empresa y se calcula con la siguiente férmula:

a b

ROIC = (1 =

Donde:

a: Impuesto sobre la renta

b: Resultado operativo EBIT (Earnings before interest and taxes)

c: Inversion de capital

Inversion de capital: Activo total-efectivo y equivalentes- Pasivo circulante-
otros pasivos financieros circulantes- otros créditos sin costo de corto plazo.

Apalancamiento. Es una medida de riesgo financiero y se obtiene dividiendo
el pasivo total entre el activo total, cuando mas elevado es este indicador mas
alto es el riesgo de la empresa, se expresa en porcentaje.

2.2 Hipotesis

Las hipotesis a comprobar en esta investigacion son:

Ho1: El margen neto de las empresas que cuentan con mujeres en el Consejo
de Administracion es igual al de las empresas que no cuentan con mujeres en
el Consejo de Administracion.
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Ho2: La rentabilidad a activo de las empresas que cuentan con mujeres en el
Consejo de Administraciéon es igual al de las empresas que no cuentan con
mujeres en el Consejo de Administracion.

Ho3: La rentabilidad a patrimonio de las empresas que cuentan con mujeres
en el Consejo de Administracion es igual al de las empresas que no cuentan
con mujeres en el Consejo de Administracion.

Ho4: La rentabilidad sobre la inversion (ROIIC) de las empresas que cuentan
con mujeres en el Consejo de Administracion es igual al de las empresas que
no cuentan con mujeres en el Consejo de Administracion.

Ho5: El apalancamiento financiero de las empresas que cuentan con mujeres
en el Consejo de Administracion es igual al de las empresas que no cuentan
con mujeres en el Consejo de Administracion.

2.4 Determinacion de la muestra

La muestra se encuentra conformada por todas las empresas que cotizan en la
A BMYV al ano 2015, es decir se realizé un analisis utilizando el 100% de las
. WANFECA ., €mpresas que cotizaron en el referido afo, solo se quitaron las empresas del
o “ sector financiero y las empresas cuya informacién no estaba completa,
quedaron en total 82 empresas, 41 de las cuales cuentan con la participacion
de mujeres en el CA y 47 de la cuales no cuentan con la participacion de
mujeres en el CA, de estas ultimas se seleccionaron al azar 41, para equilibrar
el niumero de empresas de las muestras.

ITI. Resultados

El primer paso del andlisis de los datos fue la determinacion de los
indicadores financieros de ambos grupos de empresas, los resultados se
presentan a continuacion:

En el cuadro 3, se aprecian los indicadores financieros de las empresas que
cuentan con la participacion de mujeres en el CA.
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Cuadro 3 Empresas que cuentan con la participacion de mujeres en el Consejo

de Administracion
Rentabilidad | Rentabilidad Apalancamiento
Empresa Margen Neto Activo Patrimonio ROI IC Financiero
1|ABENGOA MEXICO, S.A. DE C.V. 11.3 2.5 15.7 -10.8 1.5
el 2|ACCEL, S.A.B. DE C.V. 4.3 6 9.6 7.8 1.6
% 3|GRUPO AEROMEXCO, S.A.B. DE C.V. 2.5 2.3 10.7 7.1 3.5
Ay 4|CONSORCIO ARA, S.A.B. DE C.V. 8.8 3.5 5.3 3.7 1.7
5/INTERNACIONAL DE CERAMICA, S.A.B. DE C.V. 4.7 6.2 12.4 12.3 -60.1
6|GRUPO AEROPORTUARIO DEL PACIFICO, S.A.B. DE C.V. 34.2 8.8 12.5 10 2.3
7|GRUPO INDUSTRIAL SALTILLO, S.A.B. DE C.V. 5.7 3.9 6.5 5.7 29.6
8|GRUPO SANBORNS, S.A.B. DE C.V. 39.3 8.4 11.8 12.8 1.6
9|PROMOTORA AMBIENTAL, S.A.B. DE C.V. 4.3 3.4 6.7 5.2 257
10|RED DE CARRETERAS DE OCCIDENTE , S.A.B. DE C.V. 15 .7 5.9 6 1.3
11|GRUPO TMM, S.A. -33.3 -8.4 -255.1 3.2 17.3
12| CORPORACION INMOBILIARIA VESTA, S.A.B. DE C.V. -4.9 0.3 -0.4 3.5 0.1
13|ALTOS HORNOS DE MEXICO, S.A. DE C.V. -10.4 6.9 24.3 5.2 2.5
14|COMPARIA MINERA AUTLAN, S.A.B. DE C. V. 1.2 0.6 1.2 1.9 0.4
15|CYDSA, S.A.B. DE C.V. 6.4 2.1 3.8 3.9 21.2
16/GRUPO LAMOSA, S.A.B. DE C.V 6.6 4.4 10.8 10.1 45.5
17|MEXICHEM, S.A.B. DE C.V. 2.3 15 3.6 5.4 1.9
YA 18[INDUSTRIAS PEROLES, S. A.B. DE C. V. 0.8 0.4 0.8 2.9 0.2
\WANFECA 19|GRUPO BIMBO, S.A.B. DE C.V. 2.7 3 9.6 5.8 20.8
Eovumins st Contaduria s Adminitacion | 20| ORGANIZACION CULTIBA, S.A.B. DE CV 0.4 0.6 1 3.7 0.7
21|FOMENTO ECONOMICO MEXICANO, S.A.B. DE C.V. 7.5 5.7 9.6 6.8 3.1
22|GRUPO GIGANTE, S.A.B. DE C.V. 5.9 3.9 8.9 7.6 1.8
23|GRUMA, S.A.B. DE C.V. 1.9 2.4 5.8 15.2 -115.4
24|GRUPO HERDEZ, S.A.B. DE C.V. 7.9 5.3 9.3 6.5 1.2
25|KIMBERLY - CLARK DE MEXICO S.A.B. DE C.V. 13.5 12.7 64.3 25.5 7.2
26|COCA-COLA FEMSA, S.A.B. DE C.V. 6.8 4.9 9.5 8.8 10.3
27|GRUPO LALA, S.A.B. DE C.V. 8.2 115 15.4 20.5 15
28| ORGANIZACION SORIANA, S.A.B. DE C.V. 3.4 3.7 7.4 6.2 2.6
29|WAL - MART DE MEXICO, S.A.B. DE C.V. 5.4 10.4 17.4 15.4 1.8
30{CORPORATIVO FRAGUA, S.A.B. DE C.V. 2 6 10.9 13.8 2.4
31|GENOMMA LAB INTERNACIONAL, S.A.B. DE C.V. 9.2 5.7 -10.9 -4.7 1.2
32|LANDSTEINER SCIENTIFIC, S.A. DE C.V. 3.9 0 2.4 1.3 0.7
33|AMERICA MOVIL, S.A.B. DE C.V. 4.1 2.9 23 10 3
34|AXTEL, S.A.B. DE C.V. 16.9 7.8 417 2.7 1.9
35|MAXCOM TELECOMUNICACIONES, S.A.B. DE C.V. 29.3 12.4 5.8 2.9 1.2
36|GRUPO QUMMA, S.A. DE C.V. 0.5 0.2 0.3 0.4 0.2
37|GRUPO RADIO CENTRO, S.A.B. DE C.V. 4.1 0.9 1.9 7.6 0.1
38|GRUPO TELEVISA, S.AB. 14 4.4 12.4 6.9 7
39|{CORPORACION TAPATIA DE TELEVISION, S.A. DE C.V. 14.6 17 19.2 4l 2.3
40|EL PUERTO DE LIVERPOOL, S.A.B. DE C.V. 10.1 8 13 10.6 1.9
41|GRUPO POSADAS, S.A.B. DE C.V. 24.4 3.4 -13 6 4.4

Fuente: Elaboracion propia

En el cuadro 4 se presentan los indicadores de las empresas que no cuentan
con la participacion de mujeres en el CA.
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Cuadro 4 Empresas que no cuentan con la participacion de mujeres en el
Consejo de Administracion

Rentabilidad  Rentabilidad Apalancamiento
Empresa Margen Neto Activo Patrimonio ROI IC Financiero
1 GAS NATURAL MEXCO, S.A. DE C.V. 17.4 8.5 14.7 e 2.8
2 INFRAESTRUCTURA ENERGETICA NOVA, S.A.B. DE C.V. 20.9 4 6.4 4.1 1.8
3 ALFA, S.A.B. DE C.V. 2.3 2.2 7.3 8.8 -2
4 CORPOVAEL S.A.B DE C.V. 12.2] 7.8 13.3 10.3 1.9
5 CONCESIONARIA MEXIQUENSE, S.A. DE C.V. 47.1 6.6 1988 8.2 3.2
6 DINE, S.A.B. DE C.V. 22.7 2.3 3.6 -2.8 e
7 FERROCARRIL MEXICANO, S.A. DE C.V. 16.2 12.9 18.2 15.4 2
8 GRUPO CARSO, S.A.B. DE C.V. 8.5 8 11.8 10.8 A
9 GRUPO MEXICANO DE DESARROLLO, S.A.B. 5.9 1.8 4.3 5.8 -1.8
10 CONSORCIO HOGAR, S.A.B. DE C.V. -58.3 9.4 -17.4 -7.8 1.3
11 OHL MEXCO, S.A.B. DE C.V. 49.7 6.2 10.9 7.5 3.8
ORGANIZACION DE PROYECTOS DE INFRAESTRUCTURA,
12 S. DE R.L. DE C.V. 41.9] 5.8 11.1 8.2 6.1
13 SARE HOLDING, S.A.B. DE C.V. 13.8 -1.6 -4.1 -0.3 1
14 VINTE VIVIENDAS INTEGRALES, S.A.P.l. DE C.V. 12.6 9.6 21.8 2.7
15 XIGNUX, S.A. DE C.V. 0.9 1.1 4.1 7.2 -1
16 ALPEK, S.A.B. DE C.V. 4.4 4.9 10.6 9.3 8.4
17 CEMEX, S.A.B. DE C.V. 0.9 0.4 1.3 3.4 -0.3
18 CORPORACION MOCTEZUMA, S.A.B. DE C.V 25:0) 23.8 29.9 39.6) 1.3
19 CONVERTIDORA INDUSTRIAL, S.A.B. DE C.V. 0.6 0.4 0.9 4 -0.3
’A 20 GRUPO CEMENTOS DE CHIHUAHUA, S.A.B. DE C.V 7.6 3.4 6.1 4.8 5.9
WANFE_CA ) 21 GRUPO MEXCO, S.A.B. DE C.V. 17.9 6.6 12.4 9.8 2.6
Eieie d6 Comaam T A Ym | 22 MINERA FRISCO, S.A.B. DE C.V. 217 7.9 L3 0.3 12
23 GRUPO POCHTECA, S.A.B. DE C.V. 0.6 0.9 2.8 7.5 -0.6
24 SILICATOS ESPECIALES, S.A. DE C.V. 6.9 16.5 24.9 42.5 3.3
25 PROTEAK UNO, S.A.B. DE C.V. 15.9 1.3 22 1.6 2.8
26 INDUSTRIAS BACHOCO, S.A.B. DE C.V. 8.3] 9.4 13.7 15.8 1.8
27 GRUPO BAFAR, S.A.B. DE C.V. 3.8 4.3 8.2 6.6 -2.7
28 GRUPO COMERCIAL CHEDRAUI, S.A.B. DE C.V. 2.3 3.6 7.1 7.9 5.1
29 CONTROLADORA COMERCIAL MEXICANA, S.A.B. DE C.V. 4.3 4.7 6.4 5.7 1.6
30 GRUPO MINSA, S.A.B. DE C.V. 3.4 5.3 6.3 5.9 2.3
31 SIGMA ALIMENTOS, S.A. DE C.V. 6.7 7.6 44 13.7 19.2
32 FARMACIAS BENAVIDES, S.A.B. DE C.V. 0 0.1 0.3 2.9 -0.5
33 EMPRESAS CABLEVISION, S.A. DE C.V. 8.6 4.7 7.4 8.4 -2.6
34 MEGACABLE HOLDINGS, S.A.B. DE C.V. 22.6) 11.3 16.2 11.8 1.5
35 TELESITES, S.A.B. DE C.V. -10.1 -1.1 -6.6 0 2.2
36 ALSEA, S.A.B. DE C.V. 3.2 3% 9.9 6.3 18.1
37 CMR, S.A.B. DE C.V. 1.5 1.8 3.4 3 7.2
38 HOTELES CITY EXPRESS, S.A.B. DE C.V. 12.1 2 2.7 2.7 419.6
39 HILASAL MEXICANA S.A.B. DE C.V. -12.5 -6.5 -15.1 -3.7 1.4
40 RASSINI, S.A.B. DE C.V. 6.4 6.9 20.8 13.2 4.9
41 GRUPO VASCONIA S.A.B. 4 3.2 6.4 3.5 3.4

Fuente: Elaboracion propia.

Para comprobar las hipdtesis planteadas en primer lugar se presenta el
calculo de la media de cada uno de los indicadores, de los dos grupos de
empresas bajo estudio.
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Cuadro 5. Promedio de indicadores financieros

Indicadores Cuentan con la participacién No cuentan con la
de mujeres en el CA participacion de

mujeres en el CA

Margen Neto 3.57 8.08

Rentabilidad Activo 2.29 4.30

Rentabilidad Patrimonio -1.3 7.72

ROIIC 6.29 7.76

Apalancamiento Financiero 0.32 12.89

Como se puede ver en el cuadro todos los indicadores de las empresas que
cuentan con participacion de mujeres en el CA, son menores en comparacion
de las empresas que no cuentan con participacion de mujeres en el CA. Por
otra parte, este resultado muestra que, en cuanto al apalancamiento, las
empresas que cuentan con participacion de mujeres en el CA presentan un
resultado mucho menor a las empresas donde no participan las mujeres en el
CA, corroborandose con esto la aversion al riesgo por parte de las mujeres,
siendo coincidente este hallazgo con lo sefialado por BIRF (2010), Escandén y
Arias (2011), Diaz y Jiménez (2010), que las mujeres asumen menos riesgos
financieros que los hombres.

WANFECA

A continuacion, se presenta la prueba de hipoétesis con calculo de la prueba t
de diferencia de medias para muestras independientes, con un nivel de
confianza de 96%, se rechaza la hipdtesis nula si el nivel de significancia p es
mayor a 0.05.

De acuerdo con los resultados de la prueba estadistica mostrada en el cuadro
5, los indicadores financieros: Margen neto, Rentabilidad activo, Rentabilidad
patrimonio, ROIC y apalancamiento financiero, son diferentes entre las
empresas que cuentan con mujeres en el CA y las que no cuentan con mujeres
en el CA. Si complementamos estos resultados con los del cuadro 5, entonces
se puede decir que los indicadores financieros de rendimiento son mayores
en las empresas que no cuentan con mujeres en el CA vs las que si cuentan, lo
que no es coincidente con los hallazgos previos de Martin y Minguez (2014),
Francoeur, Labelle & Sinclair Desgagné (2008), quienes encontraron una
relacion positiva entre el porcentaje de mujeres en el CA y el rendimiento de
la empresa; por otra parte este hallazgo si coincide con lo encontrado por
Martin y Minguez (2014) que encontraron que existe una relacion negativa
entre el porcentaje de las mujeres que participan en el CA y el rendimiento en
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empresas del sector primario, dadas las limitaciones de las mujeres para
participar en este sector.

Con respecto al tunico indicador de riesgo utilizado, es decir el
apalancamiento financiero este es mayor en el caso de las empresas que no
cuentan con mujeres en el CA, dado que la mujer tiene mayor aversion al
riesgo que los hombres, corroborando estos hallazgos con los trabajos
realizados por BIRF (2010), Escandén y Arias (2011), Diaz y Jiménez (2010).

Conclusiones

A pesar de los avances acerca de la equidad de género en el trabajo, las

mujeres aun encuentran restricciones al momento de buscar ascender a

puestos directivos. En este trabajo se buscd establecer la relacion entre la

participacién de mujeres en el CA y la rentabilidad, comprobandose para el

caso mexicano, que no existe relacion y que incluso la rentabilidad de las

HA empresas donde no tienen participacion las mujeres en el CA, es mayor al de

. W’IQ\NFECA, las empresas que si cuentan con mujeres en el CA. Sin embargo, se debe

| de Facult: y
E deC YA

considerar que los beneficios de contar con la participacion de la mujer en el
CA, no solo son econdmicos sino que también se deben ver desde el punto de
vista de la diversidad de género como un indicador de Responsabilidad
social corporativa que incide entre otros aspectos en la imagen de la empresa,
también genera mayor creatividad en la toma de decisiones y representa
mejor la realidad, al aceptar que las organizaciones se encuentran
conformadas por hombres y mujeres que tienen los mismos derechos y
capacidades.

Por otra parte, se encontré6 un menor apalancamiento en las empresas que
cuentan con la participacion de mujeres en el CA, coincidiendo este hallazgo
con lo encontrado en la literatura, acerca de la mujer tiene mayor aversion al
riesgo que los hombres y de alli entonces la razén a obtener mayor
rendimiento, lo que también estaria explicando los hallazgos de este trabajo
acerca dela menor rentabilidad en las empresas que cuentan con mujeres en
su CA.

Las limitaciones de este estudio consisten que, al contar con una muestra
pequefia, no se pudo separar a las empresas por sectores, por otro lado,
tampoco se realizd un andlisis longitudinal que pudiera arrojar resultados
mas contundentes.
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