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LA PARTICIPACION DE LAS MUJERES EN EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE EMPRESAS DEL SECTOR
FINANCIERO QUE COTIZAN EN LA BOLSA MEXICANA DE
VALORES

Resumen

En la presente investigacion se estudia la relacion entre la diversidad de género
en el consejo de administracion y la posicién de presidente del consejo (COB)
y la rentabilidad en empresas del sector financiero que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV). El estudio se integra de 272 observaciones en el
periodo comprendido entre 2005 y 2015. Los resultados obtenidos demuestran
que la participacion de la mujer en el consejo de administracion incide
positivamente en el rendimiento sobre activos (ROA) y apalancamiento, aunque
se observa también una relaciéon negativa con el rendimiento sobre el capital
(ROE), ya que las mujeres promueven un mayor endeudamiento, lo que reduce
A el capital contable. Es necesario generar politicas que motiven a una mayor
WANFECA participacion de la mujer para generar un mayor impacto en las decisiones y
Asaciacién Naciona de F. y desempefio de las empresas financieras.

E de Contaduria y Admint

Palabras clave: Diversidad de género, Rentabilidad, Sector Financiero,
Mexico.

1. Introduccién

Las instituciones financieras, particularmente los bancos, son entidades

\3\&,& importantes en un sistema econdémico, puesto que desempefian un rol de
Y intermediacién de fondos entre ahorradores y prestatarios coadyuvando a
mejorar la eficiencia de los mercados de un sistema financiero. Los bancos

canalizan recursos entre personas con exceso de capital como lo son
ahorradores e inversionistas, a personas con déficit de capital como los
prestatarios y emprendedores, esto facilita las actividades de negocio y conduce
al crecimiento econdmico (Basel Committee on Banking Supervision, 2015).
Se ha evidenciado una fuerte relacion entre paises que tienen un sistema
financiero robusto y su crecimiento econdémico, y constituye una tarea dificil
gue una economia pueda alcanzar su maximo potencial sin un sistema
financiero eficiente (Levine, 2004; Mishkin y Eakings, 2008).

Debido al papel medular que desempefian los bancos, un manejo ineficiente de
éstos puede tener efectos devastadores en la economia, ya que pueden transmitir
sus problemas a todo el sistema financiero en un efecto de contagio o derrame,
perjudicando del desarrollo econdmico de los paises, el sistema de pagos, los
negocios y a la comunidad en general (Basel Committee on Banking
Supervision, 2006). El ejemplo méas notable de esta situacion es la crisis
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financiera global del 2008, donde la quiebra de importantes bancos como,
Lehman Brothers y AIG, ocasioné estragos en la economia mundial (Kotz,
2009). El efecto de los bancos en la economia es tan importante que los
gobiernos de cada pais estan dispuestos a proveer asistencia para rescatarlos
(Connor, 2006).

México no ha estado exento de las consecuencias provocadas por el inadecuado
manejo de los bancos. En 1988, hubo un periodo de privatizacién de los bancos,
estableciéndose nuevas medidas para liberalizar la banca, algunas de las cuales
fueron la disminucion de reservas y la eliminacion de coeficientes de inversion
obligatoria. En 1994, durante la crisis del tequila, la serie de condiciones que
provoco el dispard de la inflacion, del tipo de interés y la depreciacién severa
del peso mexicano, entre otros problemas, perjudicé notoriamente al sistema
bancario mexicano. Por tanto, el marco legal deficiente aunado a los problemas
de la crisis, provoco que se incrementara la cartera de deudores morosos de los
bancos y que éstos no contaran con el capital necesario para ser solventes. En
respuesta a la situacion, las autoridades financieras implementaron programas
de capitalizacion y cambios regulatorios a través del Fondo Bancario de
Proteccion al Ahorro (FOBAPROA\) para fortalecer el sistema financiero (Liso,
Soler, Manero, & Buil, 2002).

y//
WANFECA

Asociacién Naclonal de Facultades y

i - Una herramienta esencial para lograr una buena gobernanza y un desarrollo
solvente en las entidades financieras es la implementacion de politicas de
gobierno corporativo (GC), el cual se define como un “conjunto de
procedimientos, instancias y practicas institucionales que intervienen en el
proceso de toma de decisiones de la empresa bancaria” (Lanuis Ocampo, 2011,
p. 239). La promocién de la participacion femenina en posiciones estratégicas
constituye una practica de GC que ha cobrado relevancia en los ultimos afios
(De Luis Carciner et al., 2007). Sin embargo, son pocas las mujeres que logran
2 acceder a cargos directivos. En el estudio realizado por Oliver Wyman (2016),
? se concluye que solamente el 16% de 381 entidades financieras tienen mujeres
en sus consejos de administracion, debido a factores como opciones limitadas
de trabajo flexibles, escaso apoyo en las responsabilidades familiares,
deficiencias respecto a procesos de promocion transparentes, asi como pago
inequitativo y una cultura que no motiva a la inclusion. Ello ha generado una
barrera en la carrera profesional de la mujer que le impide avanzar a cargos
directivos en las organizaciones, lo que se denomina techo de cristal (Federal

Glass Ceiling Commission, 1995).

e

Diversos estudios han analizado cual es el impacto que tiene la participacion de
las mujeres en el consejo de administracion sobre el desemperio financiero del
sector bancario. Por ejemplo, Ramly et al. (2015), Farag y Mallin (2016) y
Palvia et al. (2014), sostienen que contar con mujeres consejeras independientes
contribuye al nivel de eficiencia, promueve una mayor representacion femenina
en el comité de supervision y reduce la vulnerabilidad de los bancos a crisis
financieras. Por su parte, Garcia-Meca et al. (2015), muestran evidencia
empirica de que la diversidad de género en el consejo de administracion
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aumenta el rendimiento de los bancos. El objetivo de esta investigacion es
analizar la relacion entre la participacion femenina en el consejo de
administracion y el cargo de presidente en el consejo (COB) y el desempefio
financiero de los bancos que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV).
El desempefio financiero se medira a través de ratios financieros como son
ROE, ROA, liquidez y apalancamiento financiero. En este contexto, la pregunta
de investigacion a ser respondida en la presente investigacion es: ¢Cual es el
impacto que tiene la participacion de las mujeres en el consejo de
administracion y como COB en el desempefio financiero, medido por las
variables ROA, ROE, liquidez y apalancamiento de las empresas del sector
financiero que cotizan en la BMV?

2. Antecedentes tedricos

Segun la definicién de International Labour Office (2007), la equidad de género
sostiene que los derechos, responsabilidades, estatus social y acceso a recursos
no dependen del género. En una sociedad igualitaria, prevalece un entorno de
igualdad de derechos y oportunidades en todos los ambitos de la vida y se
valoran equitativamente los diferentes comportamientos, aspiraciones y
HA necesidades entre hombres y mujeres (Gender Equality in Ireland, 2017). La
A\!/ANEFQA}” UNICEF menciona que la equidad de género es reconocer que cada persona y
e grupo tiene condiciones y caracteristicas especificas y que se debe tomar en
cuenta que existen relaciones de poder desiguales y factores de discriminacion
que afectan mayoritariamente a las mujeres (United Nations Children's Fund,
2013).

México, ha sido un pais que legislativamente ha buscado promover la equidad
de género, ya que desde 1974, se incorpord al articulo 4 de la Constitucién
alar referente a la igualdad entre hombres y mujeres. En 1981, México fue uno de
e los paises en ratificar la Convencion para la eliminacion de todas las formas de
% discriminacion contra la mujer (CEDAW por sus siglas en inglés), ademas de
crear la primera Comisiéon de Equidad y Género en el Poder Legislativo, asi
como el Instituto Nacional de las Mujeres en el 2001 (Instituto Nacional de las
Mujeres, 2016). En el 2006, durante la presidencia de Vicente Fox, se expidid
la Ley General para la Igualdad entre Mujeres y Hombres con el fin de
promover la igualdad de oportunidades y de trato entre mujeres y hombres,
establecer pardmetros y herramientas colectivas que orienten a todos los
ciudadanos a la igualdad, a eliminar todo tipo de discriminacion e impulsar el
empoderamiento de la mujer (Honorable Consejo de la Unidn, 2006). Lakshmi
Puri, directora ejecutiva adjunta de ONU Mujeres, menciond que México
representa un rol importante regional y mundial para promover la igualdad de
género, alentando al pais a sumarse a la iniciativa por parte de la ONU llamada
“Por un planeta 50-50 en 2030 (Centro de Informacion de las Naciones Unidas,
2016).

De acuerdo con McClure (2017), los ratios financieros de rentabilidad ROE y
ROA representan de forma clara el desempefio de una empresa. La liquidez es
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una medida que indica la habilidad de una organizacion de pagar sus deudas a
corto plazo (Bedeian, 1993). Para los bancos, es especialmente importante tener
una buena medida de liquidez ya que deben asegurar que habra una adecuada
cantidad disponible para cubrir todas sus demandas de efectivo (Whittlesey,
1945). Como medida de apalancamiento se usa el Capital sobre Total de
Activos (ETA por sus siglas en inglés), la cual indica la cantidad de proteccion
proporcionada por el banco, es decir, entre mas alto sea este ratio financiero,
existe una mayor proteccion (Mateos de Cabo, Gimeno, & Nieto, 2011).

2.1 Desarrollo de hipotesis

La teoria de agencia y la teoria de los Stakeholders son utiles al momento de
estudiar aspectos relacionados con equidad de genero y rentabilidad financiera
(Ramly et. al, 2015). Se han realizado diversos estudios que demuestran la
relacién existente entre la equidad de género y la rentabilidad financiera para
mejorar la cultura organizacional, y el desarrollo econémico, social y cultural
en las empresas (Farrell & Hersch, 2005). Cuando las organizaciones integran
consejos de administracion diversos, se genera una mejor perspectiva del
entorno permitiendo identificar con mayor precision a clientes, colaboradores y
HA proveedores, ademas de alcanzar una adecuada penetracion de mercado
A}Y/ANEFQ‘%” (Morrison, 1992). La diversidad de género en los 6rganos de direccion permite
e una mejor resolucion de conflictos, puesto que suscita una mayor creatividad e
innovacion, mejora la comunicacién entre los colaboradores de la empresa en
todos los niveles de la organizacion generando un clima laboral de empatia
(Ancona & Caldwell, 1992).

Autores como Ramly et al. (2015), estudiaron la relacion entre la participacion
femenina en el consejo de administracion y la eficiencia en bancos comerciales
alar asiaticos, encontrando que tener mujeres como directoras independientes en el
& ‘o consejo, contribuye al nivel de eficiencia de manera significativa. Del mismo
(@] L . e

% modo, Farag y Mallin (2016) reportan que una cantidad critica de
representacion femenina en el comité de supervision y en el consejo de
administracion reduce la vulnerabilidad de los bancos a crisis financieras.
Palvia et. al. (2015), encontraron evidencia de que bancos pequefios con
gerentes generales y presidentes de consejo mujeres eran menos probables de

quebrar en una crisis financiera.

Con respecto a la rentabilidad, autores como Garcia-Meca et. al. (2015)
muestran evidencia empirica de que la diversidad de género en el consejo de
administracion aumenta el rendimiento de los bancos. Gulamhussen & Santa
(2015), aseveran que la participacion de las mujeres en cargos de alta direccion
tiene una relacion positiva con el ROA, ROE, el desempefio contable, el de
mercado y en la toma de riesgo. Siguiendo a Ramly et. al (2015), concluyen que
las mujeres en los consejos de administracion provocan un aumento en el ETA,
logrando que la entidad financiera este mejor capitalizada y mejor preparada
para cambios econémicos futuros. Con respecto a la liquidez, un analisis global
de Ernst & Young (2016), sobre la igualdad de género en el entorno
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empresarial, sostiene que las mujeres en equipos directivos traen diversos
beneficios financieros en las organizaciones.

Pese a esto, existen estudios que aseveran una relacion negativa o sin
significancia, esto probablemente debido a la relativa menor participacion de la
mujer en el consejo de administracion, ademas, en algunos casos, a las mujeres
se les asigna un papel menos critico que a los hombres, por tanto, su
contribucion en términos de conocimientos, creatividad y habilidades para
resolver problemas o toma de decisiones puede no impactar significativamente
o de manera positiva en la organizacion (Chan & Heang, 2010). Por otra parte,
Wachudi y Mboya (2012) afirman que en las entidades financieras que existe
algun grado de participacion femenina por debajo del 15% puede tratarse de la
practica de la teoria del tokenismo, que consiste en porcentajes de
representacion minimo, solo para ser vistos como incluyentes y no
discriminatorios. Dado lo anterior, se establecen las siguientes hipotesis
estadisticas:

H1a. La participacion femenina en el consejo de administracion y COB incide
positivamente en el ROA de las empresas del sector financiero que cotizan en
/A la BMV.
A\!/ANEFQA}“ H1b. La participacion femenina en el consejo de administracion y COB influye
e e negativamente en el ROA de las empresas del sector financiero que cotizan en
la BMV.

H2a. La participacion femenina en el consejo de administracion y en el cargo
de COB incide positivamente en el ROE de las empresas del sector financiero
que cotizan en la BMV.
H2b. La participacion femenina en el consejo de administracion y en el cargo
\a de COB impacta negativamente en el ROE de las empresas del sector
\? 7B . 1 ;
< |€ 6% financiero que cotizan en la BMV.

H3a. La participacion femenina en el consejo de administracion y en el cargo
de COB influye positivamente en la liquidez de las empresas del sector
financiero que cotizan en la BMV.
H3b. La participacién femenina en el consejo de administracion y en el cargo
de COB incide negativamente en la liquidez de las empresas del sector
financiero que cotizan en la BMV.

H4a. La participacion de mujeres en el consejo de administraciony en el cargo
de COB influye positivamente en el apalancamiento de las empresas del sector
financiero que cotizan en la BMV.

H4b. La participacion de mujeres en el consejo y en el cargo de COB impacta
negativamente en el apalancamiento de las empresas del sector financiero que
cotizan en la BMV.
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3. Metodologia de la investigacion

Esta investigacion analizara la relacion que existe entre la participacion de
mujeres en el consejo de administraciéon y como COB y el rendimiento
financiero de las empresas del sector financiero que cotizan en la BMV. Para
extraer la informacion se utilizard el anélisis de contenido de los informes
anuales publicados por las empresas del sector financiero que cotizan en la
BMV (Krippendorff, 2012). La variable dependiente se centra en el desempefio
financiero, el cual se medira a través de cuatro ratios: ROE, ROA, Liquidez y
Apalancamiento Financiero. Como variables independientes principales se
integran al modelo: 1) porcentaje de mujeres que participan en el consejo de
administracion como miembros propietarios, y 2) variable dicotomica que toma
el valor de 1 si la posicion de COB es ocupada por una mujer, y 0 en caso
contrario. También se incluye como variables independientes la estructura del
consejo (tamafio, independencia y dualidad COB-CEO), y como variables de
control el tamafio y edad de la empresa, concentracion accionaria, afos
cotizando en la bolsa y las variables dicotdmicas para el sector industrial y el
afio de estudio (Ver tabla 2 para la descripcion de las variables de estudio). El
trabajo es cuantitativo y longitudinal (periodo 2005-2015). La investigacion
llega a un nivel explicativo y se realizara el analisis a nivel descriptivo,
correlacional y de regresion. Se utilizara el método de Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO) con el propdsito de analizar la relacion entre la participacion
de la mujer en el consejo de administracion y el desempefio financiero.

/A
_WANFECA

E de Contaduria y Admint

3.1 Muestra de estudio

El presente estudio toma como muestra a las empresas del sector financiero que
cotizan en la BMV durante el periodo 2005-2015. Los subsectores de
alar clasificacion de la BMV se refieren a bancos comerciales, aseguradoras y
o sofomes. El total de observaciones-afio es de 272. La Tabla 1 muestra la
O : ' r X . i ~
? integracion de las entidades objeto de estudio con relacion al afio y al subsector
financiero.
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Tabla 1
Muestra por afio y sector

Afio/Sector Banco Aseguradora Sofome Total
2005 5 4 14 23
2006 5 4 14 23
2007 5 4 14 23
2008 5 4 14 23
2009 5 5 14 24
2010 5 6 15 26
2011 5 6 15 26
2012 5 6 15 26
2013 5 6 15 26
2014 5 6 15 26
2015 5 6 15 26
Total 55 57 160 272

deC duria y Admini

1

Fuente: Elaboracion propia
3.2 Especificacion del modelo y medicion de las variables de estudio

Ecuacion 1.
Financial Performance = «a; + ;BardGender; + [,BoardSize;
+ B1BoardIndependence; + f,Dualit; + B;[controls;]
+ 1
Ecuacion 2.
Financial Performance = a; + f,COBGender; + ,BoardSize;
+ B3Baordindependence B,Duality; + fj[controls;] + u;

Donde:

Bjlcontrols;] = Conjunto de variables de control (tamafio y edad de la empresa,
concentracion accionaria, afios cotizando en la bolsa y las variables dicotomicas
para el sector industrial y el afio de estudio).

w; = Término de error del modelo.

En la tabla 2 se describe la medicion de cada una de las variables de estudio
incluidas en el modelo.
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Descripcion de las variables de estudio

Tabla 2

Variable

| Definicion

| Fuente

Variables dependientes (Financial Performance)

ROE Rendimiento sobre
el Capital

Utilidad Neta/Capital Contable

Farag y Mallin (2016);
Shrader et al. (1997)

ROA Rendimiento sobre
los Activos

Utilidad Neta/Activos Totales

Ramly et al. (2015); Farag y
Mallin (2016)

Liquidez

Activos Liquidos/Pasivos
Liquidos

HSBC (2016); Pucheta et al.
(2013)

Apalancamiento
Financiero

Capital Contable/Activos Totales

Ramly at al., (2015); Mateos
de Cabo et al. (2011)

Variables independientes

Board Gender

% de mujeres que participan
como miembros en el consejo

Farag y Mallin (2016);
Adams y Ferreira (2009)

Variable que toma el valor de 1 si

Palvia, Vahamaa y

A COBGender el cargo de COB es ocupado por | VVahamaa (2015)
Bl ANFGECA il una mujer y 0 en caso contrario
N . Nimero total de los miembros Ramly et al. (2015); Carter,
BaordSize

1

del consejo

Simkins y Simpson (2003)

BoardIndependence

Porcentaje de directores
independientes no ejecutivos en
el consejo

Farag y Mallin (2016);
Dang y Nguyen (2016)

Dualidad

Variable dummy igual a 1
cuando las posiciones de COB y
CEO son sostenidas por la misma
persona y 0 en caso contrario

Farag y Mallin (2016);
Carter, Simkins y Simpson
(2003)

Variables de Control

Edad del Banco

NUmero de afos desde la
fundacién del banco

Farag y Mallin (2016);
Cohen y Broschak (2013)

Tamarfo del Banco

Algoritmo Natural de los Activos
Totales

Farag y Mallin (2016);
Campbell y Minguez-Vera
(2008)

Sector

Sector financieros: 1 =Bancos
Comerciales, 2= Aseguradora y
3= Sofomes

Villegas Hernandez y
Ortega Ochoa (2003)

Fuente: Elaboracion propia
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4. Discusion de resultados
4.1 Analisis descriptivo

La tabla 3 muestra las estadisticas descriptivas para los afios 2005 y 2015 en
dos paneles, el A y el B respectivamente. Con respecto a las variables de
rentabilidad: ROE, ROA, y apalancamiento financiero se observa una
disminucion de 2005 a 2015, en tanto que la liquidez aumento
significativamente. Las variables de equidad de género se comportaron en
relacion directa con las de rentabilidad, puesto que disminuyeron de 2005 a
2015, unicamente la variable del cargo de COB ocupado por mujer incremento
del 0% en 2005 a un 19% en 2015. Por otro lado, se observa que, en el afio
2005, los consejos de administracion tenian un promedio de 15 miembros,
mientras que para 2015 este promedio disminuy6 a 12 miembros; en promedio
el 50% de los miembros del consejo tienen la calidad de independiente respecto
a las operaciones de la empresa, registrandose un leve incremento para 2015.
La dualidad tuvo un comportamiento favorable puesto que, disminuyo en once
puntos porcentuales con relacion al 2005, en lo relativo a la concentracion
accionaria no se registran valores debido a que, en su mayoria, las entidades

HA financieras no divulgaban esta informacion en los dos primeros afios del periodo
\WANFECA - : g >
ekt : de estudio.

\,?.‘ A
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Tabla 3
Estadisticas Descriptivas

Panel A. Ao 2005

[0)
Variables Dependientes Media Mediana Méaximo Minimo DS?[ZV' &
ROE 021 0.19 0.37  0.09 0.09
ROA 0.05 0.03 W17 S 0.06
Liquidez 1.13 0.97 2.26 P Sv 0.67
Apalancamiento Financiero 0.26 0.18 096 0.04 0.27

Variables independientes
% de participacion femenina consejo  0.09  0.10 0.17  0.00 0.06

Es el COB ocupado por una mujer (%) 0%
Tamafio del Consejo 1450 15.50 18 8 3.45
Independencia del consejo (%) 0.54 0.56 083 0.25 0.21
Dualidad COB-CEO 30%
Variables de Control
HA Tamario del Banco 11.94MNIPA52 A NIl RETaR /. (3 2.67
WANFECA Edad del Banco o e 25
T Afios Cotizando i, i 59 0 16
Panel B. Ao 2015
Variables Dependientes Media Mediana Maximo Minimo Desv. Std. %
ROE 0.12 0.12 0.25 -0.09 0.07
ROA 0.03 0.02 0.11 -0.01 0.03
Liquidez 329 112 2947 0.10 6.29
20 Apalancamiento Financiero 021 0.17 0.80 0.04 0.18
o Variables independientes
2
% , % de participacion femenina consejo  0.08  0.06 0.33 0.00 0.09
Es el COB ocupado por una mujer (%) 4%
Tamafio del Consejo 1146 12 17 5 3.72
Independencia del consejo (%) 051 0.50 0.88 0.20 0.15
Dualidad COB-CEO 19%
Variables de Control
Tamarfio del Banco 1241 1164 1749 9.15 2.35
Edad del Banco 32 23 114 5 29
Concentracién Accionaria 0.43 0.45 0.86 0.05 0.26
Afios Cotizando 21 18 79 3 20

Fuente: Elaboracion propia
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4.2 Analisis de correlacion

El analisis de correlacion mostrd que la participacion de mujeres en el consejo
mostrd una incidencia negativa tanto en el ROA como en el ROE, a un nivel de
p=0.05 y p=0.01 respectivamente. El tamafio del consejo incide de manera
significativa y negativa en el ROE, sin mostrar relacién alguna con el ROA. Sin
embargo, mostré una relacion positiva a un valor de p=0.05 en la liquidez y
p=0.01 en el apalancamiento. La independencia del consejo mostré tener un
efecto negativo en el apalancamiento del nivel 0.05. Asi mismo, el tamario del
banco mostrd una fuerte relacion negativa con el ROA y el ROE en el nivel de
p=0.01 y mostr6 una relacién positiva igualmente fuerte para el
apalancamiento. La edad del banco mostrd un fuerte efecto positivo con la
liquidez y el apalancamiento, mientras que incidié negativamente en el ROE al
nivel de 0.01. EI sector muestra una relacion positiva significativa tanto para el
ROA, la liquidez y el apalancamiento. El afio de estudio mostrd tener una
relacion negativa para el ROA y ROE.

4.3 Andlisis de regresion

HA En las tablas 5 y 6 se puede observar el analisis de regresion que explica la

A\!/ANEFQA}” influencia de la participacién femenina en el consejo y la posicion de COB

e sobre el desempefio financiero de las empresas financieras. Con referencia a la

variable dependiente ROE, el porcentaje de participacion femenina en el

consejo incide negativamente en el ROE (p=0.05). El tamafio del consejo

influye negativamente (p=0.01) al ROE, en tanto que la independencia del

consejo lo incrementa (p=0.01), siendo consistentes los resultados para los

modelos 1 y 2 (ver tabla 6). La concentracion accionaria afecta de forma

positiva al ROE, cuando la variable introducida en el modelo 1 es el porcentaje

alar de mujeres en el consejo (p=0.05), pero cuando la variable es COB a cargo de

A 6% una mujer pierde la significatividad. En lo que respecta a las variables de

% control, la edad del banco (p=0.01) y los subsectores financieros tienen una
relacion positiva y negativa respectivamente en el ROE (modelos 1y 2).

Con respecto a la variable ROA, el porcentaje de participacién femenina tiene
una relacion positiva (p=0.10) con esta variable en el modelo 1, cuando existen
mujeres en el consejo, mas no cuando una mujer es COB. En lo que concierne
al tamafo en el consejo, se evidencia una relacion negativa y significativa en el
modelo 3 (p=0.05), mas no tiene influencia cuando el COB es mujer (modelo
4). La independencia en el consejo de administracion incide positivamente en
los modelos 3 y 4 (p=0.01), en tanto que la dualidad afecta negativamente
(p=0.05) al ROA cuando se incluye la variable porcentaje de mujeres en el
consejo (modelo 3) y no significativa cuando se incluye la variable mujeres
como COB. Las variables de control edad del banco y subsector financiero
tienen una relacion positiva (p=0.01) en los dos modelos de equidad de género.

La variable dependiente de liquidez no se ve impactada por la presencia
femenina en el consejo. El tamafio del consejo incide negativamente en los
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modelos 1 y 2 con un p=0.01 (ver tabla 6), en tanto que la independencia del
consejo (p=0.05) influye negativamente en la liquidez. Finalmente, la
concentracion accionaria incrementa la liquidez (p=0.05) en el modelo 1.

Con respecto al nivel de apalancamiento, el porcentaje de mujeres en el consejo
incrementa el nivel de apalancamiento (p=0.01), asi como si el COB es ocupado
por una mujer (p=0.05), por lo que se acepta la hipotesis 4 (ver modelos 3y 4
de la tabla 6). Por su parte, el tamafio del consejo afecta positivamente al COB
ocupado por mujer (p=0.05), inversamente la dualidad afecta negativamente a
los tres modelos de estudio y la concentracion accionaria incide negativamente
en la participacion femenina tanto en el consejo (p=0.01) como en el equipo
directivo (p=0.05).

Finalmente, en lo corresponde a la variable de apalancamiento, la posicion de
COB ocupada por mujer (p=0.05) y el porcentaje de participacion femenina en
el consejo de administracion (p=0.01) tienen una relacién positiva con esta
variable. El tamafio del consejo afecta positivamente el nivel de apalancamiento
en el modelo 3 (p=0.05), en tanto que la dualidad COB-CEO impacta
negativamente al nivel de endeudamiento en los modelos 3 y 4 de la tabla 6. La

IAANFEC A concentracion accionaria mantiene una relacion negativa con el nivel de
Wi e : endeudamiento en el modelo 3 (p=0.05).
E de Contaduria y Admini
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Tabla 5
Analisis de regresion para ROE y ROA
ROE ROA

Variables @ (2 (3) 4
Variables Independientes
% de mujeres en el consejo -0.257™ 0.059"

(-1.997) (1.660)
COB ocupado por una mujer (%) -0.060 0.004

(-1.027) (0.233)

Tamario del Consejo '0.008** '0.011** '0.002** -0.002

(-2.065)  (-2.396) (-2.009) (-1.561)
Independencia del consejo (%) 02907  0.251 0.076™" 0.084™"

(3.160) (2.726) (3.023) (3.324)
Dualidad COB-CEO -0.023 -0.053 -0.024™ -0.020

JA (-0.537)  (-1.147) (-2.073)  (-1.603)
\W/ANFECA Variables de Control

e Connaunias samnsencen . T@mafo del Banco 0.001 0.001 0.001 0.001
(0.180)  (0.112) (1.146) (0.909)

Edad del Banco -0.002™"  -0.002""" 0.000™" 0.000™"

(-3.277)  (-3.752) (-3.601)  (-3.142)

Concentracion Accionaria 0.138™ 0.082 0.005 0.013

(2.221)  (1.230) (0.280) (0.728)

Sector 0.042™ 0.037" 0.016™" 0.016™"

(2.316)  (1.878) (3.290) (3.053)

\,?\a/g) Afo -0.002 -0.004 -0.002 -0.001
& (-0.463)  (-0.850) (-1.318)  (-0.864)
% ) Constante 0.016 0.113 -0.013 -0.024
(0.131)  (0.780) (-0.391)  (-0.594)

R? Ajustado 0.349 0.323 0.322 0.297

Observaciones 197 197 197 197
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Tabla 6. Analisis de regresion para
Liquidez y Apalancamiento

Liquidez Apalancamiento
Variables @ (2 (3) 4)
Variables Independientes
% de mujeres en el consejo -3.379 0.783"™
(-0.807) (4.643)
COB ocupado por una mujer (%) Variable 0.208™
excluida en el (2.565)
modelo
Tamario del Consejo -0.416™ -0.439™" 0.006 0.014™
(-6.360) (-7451)  (1.105)  (2.324)
Independencia del consejo (%) -4.101 -3.648™ -0.027 0.093
(-2.571) (-2.451)  (-0.224)  (0.722)
Dualidad COB-CEO 0.121 0.229 -0.211™ -0.112°
(0.148) (0.286)  (-3.795)  (-1.748)
Variables de Control
A Tamario del Banco -0.082 -0.041  0.019™  0.021™
_\WANFECA (-0.992) (-0.633)  (3.404)  (3.209)
Escuees d Connduriay Administacon Eladl del Banco -0.017 -0.005 0.000 0.001
(-0.610) (-0.226)  (-0.495)  (0.919)
Concentracion Accionaria -3.964™ -3.550"  -0.279" -0.096
(-2.716) (-2.606)  (-3432)  (-1.033)
Sector -0.168 -0.076 0.076™ 0.094™"
(-0.536) (-0261)  (3.179)  (3.430)
Ano -0.020 -0.061 -0.010 -0.005
s (-0.222) (-0.837)  (-1.598)  (-0.739)
\-:f} /(;3 Constante 12.314™ 11.339" -0.058 -0.384"
) (4.329) (4.417)  (-0.354)  (-1.895)
R? Ajustado 0.551 0.554 0.402 0.334
Observaciones 167 167 197 197

Fuente: Elaboracion propia

Tomando como referencia los resultados alcanzados en la investigacion se
aceptan parcialmente las hipétesis 1b y 2a, ya que se observa una relacion
significativa y negativa entre la participacién femenina en el consejo y el ROE,
en tanto que su influencia en el ROA es positiva. Por su parte, el que la mujer
sea el COB no tiene incidencia significativa en estas relaciones. Con respecto a
la liquidez y apalancamiento, se rechaza la hipotesis 3, dado que las mujeres en
el consejo y como CEO no tienen incidencia significativa en la liquidez. Se
acepta la hipotesis 4 que establece que la presencia femenina, tanto como
miembros del consejo como presidenta del mismo (COB) tiene una influencia
significativa y positiva en el nivel de apalancamiento financiero.
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5. Conclusiones

Este estudio examind la relacion entre la participacion femenina en los consejos
de administracion y la posicion COB vy el desempefio financiero del sector
financiero en México. Los resultados obtenidos demuestran que la participacion
de la mujer como miembro del consejo de administracion ha disminuido
ligeramente de 2005 hasta 2015, aunque en la posicion de COB se ha
incrementado significativamente de un 0% en 2005 a un 19% en 2015. La
evidencia empirica proyecto una relacion positiva de la participacion femenina
en el consejo de administracion sobre el ROA vy el apalancamiento; y una
relacién negativa con el ROE. Por su parte, el cargo de COB ocupado por
mujeres afecta positivamente el apalancamiento y no tiene impacto
significativo en el resto de variables. Como conclusion podemos afirmar que en
México las mujeres aportan positivamente a la rentabilidad y al nivel de
apalancamiento permitiendo a la entidad financiera estar mejor preparada y
capitalizada para eventos futuros (Fries & Taci, 2005). Sin embargo, las
mujeres que son miembros del consejo de administracion tienen una incidencia
negativa en el ROE, dado que, al promover un mayor apalancamiento, se estaria
disminuyendo la rentabilidad sobre el capital contable (Gironella Masgrau,
2005). De acuerdo a los resultados obtenidos, se recomienda incrementar la
participacion de mujeres capaces que puedan generar un mayor impacto en las
decisiones y desempefio de las entidades financieras. Entre las limitaciones de
nuestro estudio se reconoce que solo se enfoco en las instituciones financieras
cotizan en la BVM, ademas de estar centrado Unicamente en variables de
rentabilidad, por lo que seria interesante, extender la base de datos a otros paises
con contextos similares integrando variables financieras adicionales.

y//
WANFECA
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