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RESUMEN

La pretensién de este trabajo es analizar el impacto causado por la presencia de
mujeres en los consejos de administracion sobre determinados indicadores
financieros. Para ello, se ha escogido una muestra de 1.349 empresas, con el
objetivo de ver el efecto de la diversidad de género a través de la comparacion
tanto de las compaiiias europeas a nivel de paises como a nivel sectorial. Muchos
autores han relacionado los estereotipos de género con el impacto de la presencia
de las mujeres consejeras en los ratios financieros. Los estereotipos de género han
definido las caracteristicas que explican los rasgos, valores, forma de ser e
interactuar de una mujer y de un hombre. Estos estereotipos han supuesto para
las mujeres algunas barreras en el acceso a puestos de gran responsabilidad, ya
qgue las posiciones de liderazgo y las caracteristicas que definen los rasgos
femeninos no son coincidentes, primando los perfiles masculinos en la direccién
empresarial. Esta explicacidn se debe a que tradicionalmente han sido los hombres
los que han ocupado puestos de direccidn en las empresas y las mujeres se han
dedicado a las labores domésticas, por lo que se les atribuyen cualidades

totalmente opuestas.

Palabras clave: liderazgo femenino, estereotipos de género, consejos de

administracion



ABSTRACT

The aim of this paper is to examine the impact of the presence of women on boards of
directors on certain financial indicators. For this purpose, a sample of 1,349 companies
has been chosen, with the aim of looking at the effect of gender diversity by comparing
European companies at both country and sector level. Many authors have related
gender stereotypes to the impact of the presence of female directors in financial
ratios. Gender stereotypes have defined the characteristics that explain the traits,
values, ways of being and interacting of a woman and a man. These stereotypes have
meant some barriers for women in accessing positions of great responsibility, since
leadership positions and the characteristics that define female traits do not coincide,
with male profiles taking precedence in business management. This can be explained
by the fact that it has traditionally been men who have held management positions in
companies and women have dedicated themselves to domestic tasks, which is why

they are attributed with totally opposite qualities.

Key words: Stereotypes, barriers, women, management positions
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1. INTRODUCCION

1.1 Justificacion y objetivo del tema

El estudio de la diversidad de género en el mercado laboral ha despertado un gran
interés en numerosos autores, los cuales han investigado sobre las barreras y los
efectos que se producen en los indicadores financieros, fruto del dificil acceso de la
mujer en el dmbito laboral. La inclusion femenina en el mundo laboral ha efectuado
grandes avances, aunque todavia quede un gran trecho para llegar a la igualdad de
oportunidades. A pesar del progreso realizado para la consecucién de una sociedad

mas igualitaria, el acceso a los puestos de direccidn no ha crecido al mismo ritmo.

En el acceso de los puestos de liderazgo se requieren de unos rasgos, valores y
actitudes concretas que son necesarias para la direccién de la organizacién. En estos
puestos prevalece la preferencia de perfiles masculinos para el desempeiio
organizacional en el rol de lider, teniendo rasgos y actitudes mas favorables de
antemano. Los rasgos de insensibilidad, competitividad y seguridad en si mismo se
corresponde con los atributos de una persona en la direccion de un negocio,

concordantes con los estereotipos definidos como masculinos.

Estudios relevan que las caracteristicas que definen a las mujeres favorecen un mejor
desempeiio empresarial, porque ayuda a la obtencién de una mayor rentabilidad, de
un menor riesgo y una mayor solvencia. Por ello, con este estudio se pretender
examinar el impacto que pueda causar la inclusién de la mujer en los consejos de
administracion en algunos de los indicadores financieros necesarios para la evaluacién

econdmica-financiera de la empresa.

1.2 Estructura
Para cumplir con los objetivos requeridos de este trabajo, el contenido de este trabajo
se ha dividido en dos partes: un marco tedrico y un analisis empirico. En la primera

parte, aludiendo al marco teérico, se ha querido, primeramente, poner en contexto las
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razones del porqué las mujeres tienen mayores dificultades para escalar puestos
organizacionales. A continuacién, se han descrito las diferencias que definen el
liderazgo femenino y masculino en base a los estereotipos de género que supondran
diferencias en la direccion empresarial. El impacto que tiene el liderazgo femenino y
masculino en los indicadores financieros sera diferente, los cuales han sido expuestos
en el siguiente apartado. Asi mismo, el estudio empirico se examina sobre empresas de
la Unidn Europea, por lo que hemos comparado tedricamente la participacidon de las

mujeres en los consejos de administracion de las empresas europeas.

En la segunda parte del trabajo, se ha realizado un analisis empirico de las empresas de
la Unidn Europea con el objetivo de verificar las teorias explicativas que se han
expuesto en el marco tedrico y ver su impacto en los indicadores financieros. Se
examinaran a través de un analisis entre los paises europeos y también en términos

sectoriales.



2. MARCO TEORICO

2.1 Techo de cristal

La diversidad de género en el ambiente laboral origind diversos debates sobre la
escasa representaciéon femenina en los consejos de administracion y las barreras que
dificultan el acceso a puestos de responsabilidad, a pesar de que a lo largo de estos
afios se han reflejado avances significativos en la incorporacion femenina (Redondo,
2016). Existe un claro desequilibrio de la situaciéon laboral entre hombres y mujeres, ya
que se reflejan peores datos para el desempleo femenino, y no solo en términos de
empleo, sino que también se ve reflejada un desequilibrio para desarrollar una carrera
profesional y optar por puestos de mayor categoria, quedandose éstas estancadas en
puestos por debajo de su potencial (Agut y Martin, 2007). Este fue el origen del
denominado “‘techo de cristal”’, referido a las barreras que deben de hacer frente y
que obstaculizan a las mujeres para desarrollarse profesionalmente por las dificultades

para acceder a los puestos de direccion.

Las mujeres tienen una menor presencia en el mercado laboral por los impedimentos
que tienen con la conciliacion personal y laboral, sacrificando su trabajo para el
cuidado de los nifios. Cuando se alcanzan puestos que presuponen grandes
compromisos y obligaciones, las posibilidades de compaginar la vida familiar y las
responsabilidades demandadas por los puestos de liderazgo se ven muy reducidas. Los
estereotipos de género hacen de las responsabilidades familiares un deber para la
mujer, asociadas al rol del género, ocasionando un obstaculo para su promocion
profesional (Agut y Martin, 2007), siendo los hombres los que lleguen con mayor

facilidad a disponer de estos puestos.

El rol de la mujer ha ido cambiando significativamente a lo largo de los afios,
condicionado por los estereotipos de género que influye en el comportamiento de
hombres y mujeres que, para adoptar la figura de lider, la mujer busca los rasgos
representativos de éste, correspondiente a los estereotipos masculinos (Agut y Martin,

2007). Segun el Alto Comisionado de las Naciones Unidas para los Derechos Humanos

9



(ACNUDH, 2013), los estereotipos de género son una serie de opiniones y prejuicios
que generalizan las caracteristicas y comportamientos sociales que tanto hombres
como mujeres tienen o deberian tener en una determinada situacidn o escenario. Asi
mismo, los estereotipos influyen sobre las aspiraciones, habilidades, emociones o
rendimiento, por lo que las mujeres son consideradas amables, sensibles, cautelosas,
por el contrario, los hombres son independientes, asertivos o competitivos. (Castillo-

Mayén y Montes-Berges, 2014).

El “acantilado de cristal”” muestra que las mujeres si que acceden a puestos directivos,
pero lo hacen en una situacidon organizacional de crisis, asociado a una mayor
probabilidad de fracaso (Ryan et al.,, 2006). Las caracteristicas que definen los
estereotipos femeninos hacen que las mujeres accedan a puestos de liderazgo en
situaciones precarias, porque son representadas como personas conservadoras,
aversas al riesgo y que tienden a realizar inversiones para la obtenciéon de una
rentabilidad a largo plazo. Por estas razones, son las personas idoneas para superar
una crisis financiera empresarial. Existen evidencias que demuestran que se esperan
ciertas aptitudes de un lider cuando todo va bien y otras distintas en tiempos de crisis
(Ryan et al., 2006). En consecuencia, cuando una mujer coge el mando de una empresa
en dificultades econdmicas, tienen mads probabilidades de que sen valoradas de peor

manera en su figura de lider, debido a una mayor probabilidad de fracaso.
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2.2 Estilo de liderazgo

El estilo de liderazgo es definido como “‘la forma en la que un directivo desarrolla el
proceso de direccién, incluyendo el conjunto de rasgos, comportamientos y
habilidades que emplea para interactuar con sus colaboradores con el fin de lograr los

objetivos de la organizacion’ (Sanchez, 2008)

El estilo que adopta cada uno de los géneros va ligado a las caracteristicas definidas en
los estereotipos de género. Pavic et al. (2018) revelan que existen importantes
diferencias entre hombres y mujeres en cuanto a caracteristicas, cualidades vy
habilidades, pudiendo ser determinantes en el ambiente de trabajo y dindmica, asi
como de los estilos de resolucion de conflictos, estilos de comunicacién y estilos para
la toma de decisiones que desencadenan en estereotipos en contra del liderazgo
femenino empresarial. Las mujeres cargan a sus espaldas prejuicios que frenan el
alcance de esas posiciones de liderazgo, porque son consideradas débiles y sin

autoridad, en cuya direccion prima el género masculino (Brieger et al.,2019).

Las caracteristicas que definen el poder ejercido por mujeres precisan de un estilo
cooperativo y participativo que fomenta el desarrollo de valores y acciones colectivas,
ejerciendo un liderazgo firme y constante ofreciendo a la organizacién mayor duracién
de la actividad empresarial (Diez-Gutiérrez et al., 2003). La toma de decisiones de la
mujer se ejerce de una forma mas mediadora, dialogante y receptiva presentando

propuestas mas creativas a la empresa (Diez-Gutiérrez et al., 2003).

El género masculino esta relacionado con unas caracteristicas que definen a la figura
masculina basada en unos estereotipos como la agresividad, competitividad,
racionalidad o independencia, lo que provoca la vinculacién directa con la figura de
lider. (Rodriguez del Amo, 2022). El liderazgo femenino y masculino se basa en las
caracteristicas de los propios lideres, pero también es importante tener en
consideracién otros tipos de liderazgo, como la influencia que ejerce el lider en sus

subordinados, en este caso hablamos del liderazgo transaccional y transformacional.
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Por un lado, el liderazgo transaccional implica un intercambio de recompensas entre el
lider y el personal subordinado, que consiste en llevar a cabo relaciones con otros
empleados de rango inferior, administrando recompensas o castigos en funcién de los

resultados obtenidos (Montfort, 2015)

Por otro lado, el liderazgo transformacional, fomenta el desarrollo personal y el
rendimiento, que trata de conseguir los objetivos organizativos a partir de la
integraciéon de todo el equipo, es decir, aqui se presta atencién a las necesidades
individuales transmitiendo a los subordinados la importancia de los resultados
motivandolos para que se impliquen en la consecucidon de los objetivos (Molina y
Torrado, 2012). Para ello es necesario un lider carismatico, que estimule y fomente la
creatividad e innovacién de los subordinados y se tenga en cuenta las diferencias
individuales de cada trabajador, valorando el esfuerzo y la opinidn de cada uno de

ellos. (Molina y Torrado, 2012).

Fernando et al. (2020) sostienen que la directora mujer sobresale frente al hombre por
ser mas reticente al riesgo y mas empadtica, con un espiritu de equipo y tirando a un
estilo mas transformador que transaccional, ya que estas caracteristicas corresponden
a un liderazgo transformacional que respaldan la obtencidn de mejores resultados por

la efectividad de éstas.

Hay que sefialar, que, actualmente, las organizaciones demandan un comportamiento
directivo diferente al tradicional, basado mas bien en el estilo transformacional,
dejando atras las organizaciones jerarquizadas y rigidas a organizaciones mas
horizontales y flexibles con una mayor capacidad de adaptacion al cambio en el ambito

laboral (Ramos, 2005).

Los grupos organizacionales que integran a perfiles heterogéneos disponen de un mas
amplio rango de perspectivas analiticas, capacidades, férmulas de liderazgo,

funcionalidades, conocimiento del negocio, contactos profesionales y puntos de vista,
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lo que conduce a un empleo del talento al enfrentarse a los procesos de decision

(Robinson y Dechant, 1997)

2.3 Potenciales efectos organizacionales de la diversidad de género en los consejos
de administracién.

En las decisiones financieras se presupone que las mujeres tienen una menor
preferencia por el riesgo, lo que se traduce en restricciones al recurso de la deuda por
parte de la firma y a su vez alcanzar una mayor liquidez y unos niveles prudentes de
solvencia para afrontar las obligaciones (Redondo, 2016). Es relevante sefalar que los
indicadores de liquidez o solvencia se veran influidos por el tipo de actividad que
desarrolle la empresa, la capacidad que tenga de negociacidn o los plazos establecidos

con los clientes o proveedores. (Redondo, 2016)

En los estudios realizados por Redondo (2016) se observa que en las empresas en las
que es mayor la proporcién de consejeras se mantienen unos niveles superiores de
liquidez y de autonomia financiera, asi como una solvencia mas elevada. Este resultado
es coherente con la idea fijada del perfil femenino, que se caracteriza por una aversién
hacia el riesgo y por una propensién hacia opciones mas conservadoras (Redondo,
2016). Sin embargo, esto puede generar un peor desempefio de las empresas, ya que
puede acarrear problemas de subinversidn, en tanto que se dejen pasar proyectos que,
en caso de realizarse, hubiesen podido tener resultados positivos para la empresa

(Faccio et al., 2016).

De acuerdo a Huang y Kisgen (2013), la presencia de mujeres en el equipo directivo, se
relaciona con una menor probabilidad de realizar adquisiciones significativas o emitir
deuda a largo plazo. Toda esta posicion conservadora ocasiona un rendimiento
positivo en la rentabilidad y, por ende, en las ganancias de las empresas. En definitiva,

las adquisiciones que han sido realizadas por la figura ejecutiva masculina presentan

13



una rentabilidad inferior en las realizadas por empresas lideradas por ejecutivas

(Huang y Kisgen, 2013).

Numerosos estudios demostraron que las caracteristicas femeninas definen un estilo
diferente en la eleccion de decisiones. Las caracteristicas aportadas por las mujeres al
consejo ayudan al gobierno a tomar decisiones mds precavidas, aumentando la
eficiencia de la inversidon. En definitiva, las mujeres tienen una menor preferencia por
el riesgo en la toma de decisiones, lo que hace que se retraigan en situaciones
complejas, atendiendo a una politica mas conservadora, evitando tomar posiciones
extremas, mientras que los hombres creen en sus conocimientos del riesgo, tomando
decisiones estratégicas mas arriesgadas (Gonzales, 2022). Con esta posicién
conservadora posibilita reducir la situacion de quiebra y tener mayor margen de

maniobra.

Por otro lado, los hombres suelen enfocar la resolucién de acciones empresariales
desde una perspectiva mds arriesgada, lo que puede reducir la supervivencia del
negocio (Faccio et al.,, 2016). Esto se debe a que no centran su atencién en el
rendimiento a largo plazo y no son tan precavidos como las mujeres, lo que puede
ocasionar un efecto negativo en los resultados empresariales. Los lideres masculinos,
seglin han estipulado los estereotipos son mds imprudentes, enfocdndose en la
situacion financiera presente, buscando un rendimiento inmediato. No obstante, la
actitud frente al riesgo de los directivos masculinos permite una asignacién de capital

mas eficiente que la realizada por mujeres (Faccio et al., 2016).
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2.4 Situacion de la presencia en consejos de administracion en paises europeos

En el afio 2022, la representacién femenina en los consejos de administracién
espafioles de las empresas que forman parte del Ibex-35 ha sido del 34,7% segun el
INE. En la ultima década, la presencia femenina ha aumentado en 18,5 puntos

porcentuales, partiendo del 16,2% en 2014, hasta el 34,7% en 2022 (INE).

A nivel europeo, el porcentaje de la representacién femenina en los consejos de
administracion de los 27 estados miembros, fue del 31,7% en 2022 segun los datos
aportados por el Instituto Europeo para la Igualdad de Género. A pesar del gran avance
realizado en los consejos de administracidon en términos de diversidad de género, la
diferencia sigue siendo significativa con relacidn con la representacion masculina. Es
importante destacar, que el 60% de los nuevos titulados universitarios en la UE son
mujeres (Consilium, 2024), con este dato podemos decir que las personas que acceden

a los consejos son mayoritariamente hombres.

Con el objetivo de romper el techo de cristal, la UE ha adoptado nuevas normas para
mejorar el equilibrio de género entre los administradores de las empresas cotizadas,
donde éstas tendran que procurar que al menos el 40 % de los puestos de
administrador no ejecutivo o al menos el 33 % del total de puestos de administrador,
ejecutivo o no ejecutivo, los ocupen personas del sexo infrarrepresentado hasta 2026.

(Consilium, 2024)

Segun la base de datos de estadisticas de género del Instituto Europeo para la Igualdad
de Género, los paises que tienen una mayor desigualdad de género en los consejos de
administracion son Estonia (8,3%), Chipre (9,8%), Hungria (10,5%) y Malta (14,4%)
(Consilium, 2024). Chipre es el pais que peor posicionado estad en cuanto a diversidad,
teniendo una brecha de género de 69,60% en 2022, ostentando una cifra muy baja de

representacion femenina.

Los paises de la Unidn Europea que mejor liderazgo femenino presentan y por lo tanto
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mayor diversidad de género tiene son paises que han desarrollado una cultura y
educacion diferente a los paises anteriormente nombrados. En este sentido, hablamos
de Francia (46,3%), Noruega (41,1%), ltalia (39,9%), Paises Bajos (39,5%) y Dinamarca
(39,4%).

Segun el indice global de la brecha de género de 2022, Noruega se posiciona en el
tercer lugar con un 84,50% como uno de los paises con mayor equidad entre hombres
y mujeres. Noruega considero el papel de la mujer en el mundo laboral como un
derecho fundamental y una gran fuente econdémica. En el ambito empresarial es

Francia la mejor posicionada, tiene una gran diversidad cultural.
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3. ANALISIS EMPIRICO
3.1 Muestra utilizada y metodologia

3.1.1 Muestra utilizada

Los datos para la realizacién de nuestro estudio han sido obtenidos de la base de datos
ORBIS, a través del acceso de la biblioteca de la Universidad de Valladolid. Esta base de
datos contiene informacion procedente de los estados financieros de companias de
todo el mundo.

Para el desarrollo de nuestro trabajo hemos seleccionado una muestra de 1349
empresas que han cotizado en mercados bursatiles que forman parte de la Unidn
Europea a lo largo de un periodo temporal que abordan los ejercicios econdmicos de
2020, 2021 y 2022.

Tras un proceso de depuracion y revision de los datos extraidos de la base de datos
ORBIS se ha procedido a la exclusiéon de aquellas empresas que ofrecen informacion
incongruente, sin la aportaciéon de datos coherentes para el propédsito del estudio
empirico y para el periodo contemplado que va a ser analizado.

La distribucion por paises de las empresas de la muestra se presenta en la tabla 1,
destacando el predominio de Francia (18,90%), Alemania (15,79%), Suecia (16,83%) o
Italia (13,27%). En la tabla 2 sobresalen los sectores que pertenecen a la industria de la
quimica (24,02%), la programacién y emisién de radio y televisidon (19,27%) o la
construccion (15,41%).

Tabla 1: Distribucion de paises

Alemania 15,79%
Austria 2,30%
Bélgica 3,11%
Dinamarca 2,97%
Espana 7,86%
Finlandia 5,63%
Francia 18,90%
Grecia 4,37%
Irlanda 1,70%
Italia 13,27%
Luxemburgo 1,48%
Paises Bajos 4,08%
Portugal 1,70%
Suecia 16,83%
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Tabla 2: Distribucion de los sectores de actividad

Agricultura, ganaderia y caza 2,30%
Alimentacién 8,75%
Quimica 24,02%
Fabricacion de otro material de transporte 7,71%
Construccién 15,42%
Transporte maritimo 7,12%
Programacion y emision de radio y television 19,27%
Consultoria 6,97%
Seguridad e investigacion 5,04%
Creacidn artistica y espectaculos 3,41%

3.1.2 Metodologia

Se han calculado una serie de ratios financieros basdndose en las magnitudes
contables contenidas en las cuentas anuales a fin de establecer una medida para
constituir diferentes caracteristicas econdmico-financieras de las empresas analizadas.
Se han seleccionado los ratios comunmente conocidos como la rentabilidad
econdmica, liquidez y endeudamiento, en funcién de las formulaciones convencionales
de muchos de los trabajos que nos preceden de acuerdo a la formulacion expresada a

continuacion.

Resultado del ejercicio

Rentabilidad econdbmica = -
Activo total

Activo corriente

Ratio de liquidez = - -
Pasivo corriente

Patrimonio neto

Ratio de endeudamiento = -
Pasivo total

La rentabilidad econédmica es una medida imprescindible para valorar el rendimiento
qgue ofrece la inversion realizada de los activos de la empresa, sin tener en cuenta su
financiacion. En otras palabras, la rentabilidad se utiliza para medir la ganancia
conseguida por cada unidad monetaria invertida. Los valores ideales de este ratio se

obtienen con un resultado positivo obteniendo beneficios de los activos para la
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creacion de valor y el aprovechamiento de los recursos a través de la eficiencia. Sin
embargo, también se da la posibilidad de tener una rentabilidad negativa al no estar
desarrollando una correcta gestidon de la actividad en la organizacion dando lugar a

pérdidas empresariales.

El ratio de liquidez es un indicador cominmente utilizado para comprobar la capacidad
que tiene la empresa para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo. Al igual que el
ratio de liquidez, el de solvencia que nos ayuda a medir la capacidad de la empresa
para hacer frente a sus deudas tanto a corto como a largo plazo. El ratio de liquidez
Unicamente nos ofrece un andlisis sobre las deudas que vencen a menos de un aio.

En la interpretacion de este ratio se precisan unos pardmetros en la definicién para los
diferentes niveles de liquidez. Estos niveles no son parejos en todas las actividades de
la economia, ya que cada sector demanda diferentes niveles de liquidez en funcién de
los activos que se precisan. Se determinan tres tipos de niveles segun los pardmetros
requeridos: liquidez éptima, suspension de pagos y exceso de liquidez. En el nivel
Optimo su resultado oscila entre 1,5 y 2 e indica que tenemos salud financiera para
hacer frente a las deudas a corto plazo. Por un lado, si el resultado es superior a este
intervalo, estamos ante un exceso de liquidez, a consecuencia de ello la empresa
puede no estar utilizando todos los activos y no obtener rentabilidad por ello. Por el
lado contrario, si el ratio nos da valores por debajo del dptimo, da lugar a la suspension
de pagos originando problemas de liquidez y enfrentdndose a una situaciéon de

quiebra.

Finalmente, se encuentra el ratio de endeudamiento, indicador financiero que marca el
porcentaje de deuda que tiene sobre el patrimonio neto. En este caso, se ha calculado
de manera inversa, segln las formula que utiliza Orbis. Este ratio nos informa de los
recursos propios y recursos ajenos que tiene la empresa ofreciendo una descripcion de
la estructura financiera de la empresa y la forma de financiaciéon de sus activos. En
definitiva, esta clase de ratio financiero nos ofrece una relacién sobre la dependencia

gue detenta la empresa sobre la deuda y de la financiacién de sus inversiones.
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Una vez calculado cada ratio para cada una de las empresas de la muestra y para cada
uno de los tres ejercicios seleccionados, se procedié a ordenarlos de menor a mayor
valor para dar el valor a los cuartiles. A continuacidn, una vez hechas las graficas
correspondientes con su promedio, finalmente calculamos los porcentajes de la
representacion de mujeres en el consejo de administracién para cada rango
intercuartilico. Con esto se consigue una aproximacidon a la posible y supuesta
correlacién que hay entre la participacién de consejeras y los segmentos que

presentan los ratios financieros.

3.2 Analisis de resultados

Este apartado se basa en la evaluacién de la representacion de mujeres en los consejos
de administracién de las empresas en relacidon con los ratios econdmico-financieros
gue hemos descrito en el apartado anterior. El objetivo primordial de este trabajo es
evaluar el impacto de la proporcién de mujeres en los consejos de administracién
sobre los ratios de liquidez, endeudamiento y rentabilidad econémica. Asimismo, para
la obtencion de resultados mads precisos, se ha elaborado una segmentacion de los

datos a nivel de paises y a nivel sectorial, con cada una de las variables seleccionadas.

3.2.1 Andlisis de la representacion de la mujer en consejos de administracion a través

de ratios financieros

En esta seccidn analizaremos la situacion econdmica empresarial con uno de los ratios
definidos anteriormente, la rentabilidad econdmica, combinandolo con la proporcién
de mujeres en cada segmento del ratio y una duracidon temporal de tres afios que ha
sido interpretado en el grafico 1.

El segmento de mayor representacion de mujeres (26,01%), pertenece a las empresas
con mayor rentabilidad econdmica y que temporalmente se focaliza en el afio 2020.
Sin embargo, en ese mismo ano, también se observa el menor porcentaje de mujeres

(22,43%) perteneciente al segmento de las empresas que no son nada rentables. Por lo
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que aqui podemos ver que las empresas apuestan por diferentes posiciones
estratégicas de diversidad cuando optan por rentabilidades opuestas.

Cabe destacar el afio 2020 por la aparicién de una situacion irregular ocasionada por la
pandemia, donde todas las empresas se vieron afectadas en términos econdémico-
financieros. En nuestro grafico, con una observacién ascendente en los niveles de
rentabilidad se percibe un aumento en la representaciéon femenina de los consejos.

En cuanto a los segmentos de las empresas poco rentables, la representacion femenina
va aumentando progresivamente a lo largo del periodo analizado, partiendo del
23,47% en 2020 hasta alcanzar el 25,43% en 2022, aproximandose al segmento mas
rentable, donde se registré su maxima representacion femenina en todo el periodo

temporal (26,01%).

Grafico 1: Proporcion de mujeres en consejos de administracién segun nivel de

rentabilidad econdmica 2020-2022
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Fuente: Elaboracion propia

El grafico 2 responde a la participacién de mujeres pertenecientes en los consejos
administrativos sobre los diferentes niveles de endeudamiento. El mayor porcentaje de
mujeres se corresponde con las empresas que menos deuda obtienen en sus estados
financieros, con una representacion femenina proxima al 25%.

En cuanto al segmento de empresas con un nivel excesivo de deuda, las empresas
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tienden a mantener practicamente el mismo porcentaje de mujeres consejeras
situandose con un promedio de 23,60% en los periodos temporales 2020, 2021, 2022.
Esto nos sugiere que este segmento de empresas no ha variado su participaciéon

femenina en los consejos a lo largo de estos afios, manteniéndose constante.

Por el lado contrario, en el resto de los segmentos de endeudamiento definidos se
observan notables diferencias de la presencia femenina cuando procedemos a las
comparaciones temporales. En el segmento de mucha deuda hay una disminucién del
1,72%, entre 2020 y 2021, a pesar de que en el afio 2022 se origind un aumento,
volviendo al nivel del primer afio (24,44%) e incluso superdandolo en un 0.08% llegando
al 24,52%. No obstante, la situacidon no acontece del mismo modo en una situacion con
un nivel de endeudamiento moderado, teniendo un efecto contrario a la analizada
previamente. Por lo tanto, este segmento de empresas, obtienen su punto mas alto de
representacion femenina en 2021 (25,29%).

Grafico 2: Proporcion de mujeres en consejos de administraciéon segun el nivel de

endeudamiento 2020-2022
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Por ultimo, en esta seccion se analizara la representacion de mujeres consejeras segun
el nivel de liquidez que se presenta en el grafico 3.

Las empresas que se encuentran en los valores 6ptimos de liquidez representan
durante los afos 2020, 2021 y 2022 en sus consejos de administracion el 24,18%,
24,72% y 24,06% de mujeres respectivamente.

La situacidon mas critica a la que una empresa ha de enfrentarse es la suspensién de
pagos debido a la imposibilidad de afrontar las deudas a corto plazo y su acceso al
crédito. Sin embargo, justamente pertenecen a este segmento las empresas que mayor
representacion femenina tienen en sus consejos, principalmente en el ejercicio 2020,
con un 25,31%. Este aio se corresponde con el aifo de la pandemia, a través del cual la
deuda de muchas empresas se dispard llevando a la ruina a estas organizaciones con
problemas de liquidez. Este exceso de liquidez puede tener un efecto negativo en la
rentabilidad de los activos. En este caso la representacién femenina supone un
aumento progresivo desde 2020 hasta 2022 de la representacién consejera femenina
en los tres periodos temporales. Figura que hay un mayor incremento de mujeres
consejeras en 2021 que en 2022 con un aumento del 2% y 0,19% respectivamente. El
segmento de empresas con escasa liquidez no sufre modificaciones relevantes en el

periodo temporal analizado (2020, 2021, 2022)

Grafico 3: Proporciéon de mujeres en consejos de administracion segun el nivel de

liquidez 2020-2022
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Fuente: Elaboracion propia
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3.2.2 Andlisis de la participacion de la mujer en consejos de administracion en funcion

del sector de actividad

Las disparidades de género percibidas en los sectores de actividad pueden atender a
una relacion positiva con las disparidades en la seleccién de los estudios realizados por
hombres y mujeres. Esto tiende a provocar una mayor intensificacion en la
masculinizacion y feminizacion de los sectores. Sectores que tradicionalmente han sido
asociados con los estereotipos sociales masculinos como la construccién o agricultura
o por otra parte son los estereotipos sociales femeninos los que se han dedicado a
otras actividades econémicas como son los servicios.

Nos hemos referido a la agricultura por ser un sector tradicionalmente masculinizado
que con la representacién del grafico 4 sostenemos dicha afirmacidn relevando que
tiene el menor porcentaje de mujeres en los consejos de administracién (14,40%),
especialmente en el segmento de empresas de menor rentabilidad. Este sector nos
ofrece gran variabilidad de representacion femenina tomando en cuenta el nivel de
rentabilidad en que nos encontremos. Para la comprobamos de esta afirmacion
observamos que en el segmento neutro de rentabilidad llega a alcanzar el 24,40% de
mujeres consejeras, incluso situandose por encima de otros sectores que fomentan
una mayor incorporacion de mujeres.

Dirigiéndonos al segmento empresarial mas rentable de cada sector observamos una
representacion femenina superior al 22%, con excepcion del sector de la agricultura,
ganaderia y caza, que representa el porcentaje mdas bajo de diversidad consejera
(15,92%).

Un sector importante en diversidad de género, son las actividades de consultoria que
incluyen funciones de investigacién y desarrollo, actividades juridicas, de contabilidad
o publicidad, entre otras. En sus tres niveles mas rentables consigue aproximarse al
tercio de mujeres consejeras, a pesar de que, en el segmento de las empresas menos
rentables, su representacién supone el 24,21%.

Por consiguiente, el sector de la alimentacidon sigue una tendencia similar de
representacion femenina en tres de sus segmentos porque se aproxima a la tercera

parte de mujeres excepto en el segmento mas rentable que se encuentra en el 26,23%.
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El transporte maritimo no tiene una buena correlaciéon de rentabilidad econémica vy
diversidad de género a consecuencia de que, al aumentar el nivel de rentabilidad, la
participacién de mujeres consejeras se va debilitando. Por ello, las empresas con
menor rentabilidad contienen un 27,96% de mujeres consejeras. Encontramos una
situacion analégica en dos sectores especificos. Por una parte, el sector de creacién,
artisticas y espectaculos y por otra parte con el de seguridad e investigacion, y
observamos que, en ambos sectores, en los segmentos de poca rentabilidad son los
que tienen una representacion femenina mayor al 31%. Precisamente pasando al nivel
de mayor rentabilidad, la proporcién de mujeres cae un 9,24% en el sector de creacién,
artes y espectaculos y un 7,2% para el sector de seguridad e investigacion.

Sectores que no tienen especial relevancia por el efecto de poseer mayor o menor
numero de mujeres en consejos es el caso del sector de la quimica. También nos
encontramos con el sector de programacidon y emisién de radio y television,
observamos que hay una menor representacion cuando descendemos en la

rentabilidad de las empresas.
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Grafico 4: Presencia de mujeres en consejos de administracidon segun la rentabilidad

econdmica por sectores de actividad en 2022
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Fuente: Elaboracion propia

El grafico 5 representa la presencia femenina consejera en funciéon del nivel de

endeudamiento de los diferentes sectores de actividad del 2022. La representacién
femenina del sector de creacidn, artes y espectaculos, impera una dominancia sobre el
resto de sectores con un 41,45% en el segmento de empresas que obtienen mucho
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endeudamiento. Por consiguiente, resulta especialmente significativo la variabilidad en
los niveles adyacentes, con un 22,63% en el nivel de mayor endeudamiento, es decir,
gue este supone la mitad de mujeres consejeras y por otro lado con un 18,97% sobre
un nivel de deuda moderado. Esto quiere decir, que tienen estrategias diferenciadas en
diversidad de género sobre los distintos niveles de endeudamiento.

Por un lado, en el sector de seguridad e investigacién, el porcentaje de mujeres va
aumentando progresivamente, haciéndolo también el nivel de endeudamiento hasta
conseguir que las organizaciones con mayor deuda tengan un 27,44% de mujeres
consejeras.

Por otro lado, en el sector de la construccién, muestra una tendencia diferente donde
si disminuimos el nivel de deuda, la representacion femenina aumenta hasta el
27,40%. Como hemos expuesto en la grafica 4, la consultoria, una actividad de servicio,
rebasa el tercio de mujeres consejeras en el segmento de las empresas mas rentables.
En el presente grafico nos situamos también en una representacion superior al tercio

(32,96%) en el segmento de empresas menos endeudadas.

Finalmente, en el sector de la agricultura, el intervalo de empresas que consiguen
endeudarse lo menos posible ostentan en sus consejos un 23,60% de representacion y
tiene mejor participacion en comparacién que otros sectores como puede ser la
guimica (23,04%) o el sector de creacidn, artisticas y espectaculos (22,91%) en el
mismo segmento de endeudamiento. El sector de la alimentacion y de la quimica

mantienen similares niveles representativos de mujeres en los consejos.

27



Grafico 5: Proporcion de mujeres en consejos de administraciéon segun el nivel de

endeudamiento por sectores de actividad en 2022
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Fuente: Elaboracidon propia

Finalmente, en el marco analitico sectorial, nos encontramos con el ratio de liquidez
representado en el grafico 6. Cada sector presenta unas caracteristicas segun la
actividad que desarrolla. Por tanto, los activos definen el nivel de liquidez necesario
para un correcto crecimiento y equilibrio de la gestion empresarial.

En el sector dedicado al transporte maritimo observamos un contraste distinguido, con

un 36,59% en el segmento de exceso de liquidez. Si reducimos el nivel de liquidez nos
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topamos con las empresas que obtienen un nivel éptimo de liquidez, ofreciendo una
representacion femenina del 23,01%.

En cuanto a la representacion femenina de los consejos de administracion sobre los
niveles éptimos de liquidez, con una visidn general sobre el grafico, observamos que la
representacion de mujeres se sitla en un intervalo entre el 22% y 26%. El sector de la
consultoria supera el rango impuesto en los demds sectores alcanzando el 32,75% de
representacion, siendo la mejor posicionada.

Dos de los sectores destacan por el alto porcentaje de mujeres que confrontan cuando
la empresa entra en suspension de pagos, en el que no puede hacer frente a sus
obligaciones por falta de liquidez. Se trata por un lado de las actividades de creacién,
artisticas y espectaculos, con un 29,87%, y, por otro lado, la consultoria, con un
29,01%.

El sector que desarrolla su actividad en la fabricacidn de otro material de transporte
tiene una relacion positiva con la liquidez, ya que, a mayor liquidez, mayor
representaciéon femenina de consejos de administracién. El sector de la alimentacién
necesita conservar una mayor liquidez para hacer frente a sus obligaciones a corto
plazo. En relaciéon a eso, vemos que en el segmento de mayor liquidez las mujeres

representan un 31,07%.
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Grafico 6: Proporcidon de mujeres en consejos de administracion segun nivel de liquidez

por sectores de actividad en 2022
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3.2.3 Andlisis de la participacion de la mujer en consejos de administracion en funcion

del pais

En el presente epigrafe, se llevard a cabo la valoracidn de la presencia de la mujer en
los consejos a través de la muestra de empresas con las que hemos venido trabajando,
subdividiéndolas entre los distintos paises de la Unidn Europea. Tomando en
consideracién que cada pais tiene unas caracteristicas, legislacion, cultura corporativa
social, tradiciéon histérica y valores sociales Unicos, hace que su representacion
femenina tengo una variacidn significativa entre ellos.

Como primera variable analitica sobre los paises, nos encontramos con la rentabilidad
econdmica en 2022 que se encuentra representada en el grafico 7. Paises
comprometidos por la diversidad de género en sus consejos son Francia, Suecia y
Finlandia. Su representacion femenina tiene un promedio de la tercera parte en los
consejos. Con el andlisis de estos tres paises, nos debemos centrar en el segmento al
gue pertenecen las empresas con poca rentabilidad, porque se caracteriza por la
mayor representacion femenina en cada uno de los paises mencionados: Francia un
32,44%, Suecia un 31,11% vy Finlandia un 29,99%.

En contraposicidn, otros paises que no cumplen los objetivos de equidad o diversidad
de la mujer son el caso de Grecia con un 15%, que supone la mitad respecto a los
paises con mayor representacién femenina previamente mencionados. Asi mismo,
podemos mencionar a Luxemburgo o Austria, que con un porcentaje representativo
muy bajo no alcanzan a superar el 20% en todos los segmentos con excepcion, por una
parte, de Luxemburgo con un 25% en las empresas menos rentables y, por otra parte,
Austria con un 25,37% en el segmento de las empresas con poca rentabilidad
econdmica.

Espana y Portugal son los paises que aumentan la presencia de mujeres en los consejos
de forma progresiva en los segmentos establecidos partiendo de una representacion
del 20,65% hasta llegar al 26,41% en Espafa y del 20,00% hasta el 25,72% en Portugal
pasando de las empresas de menor a mayor rentabilidad, con una paridad muy similar

entre ambos paises.
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Grafico 7: Proporcion de mujeres en consejos de administraciéon segun el nivel de

rentabilidad econdmica por paises en 2022
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La grafica 8 proporciona una representacion clara del endeudamiento de los paises y
permite destacar una tendencia interesante. Gran parte de los paises tienen una
mayor representacion femenina en los segmentos mas endeudados, excepto Grecia
que se situa sobre el 14% y Austria con el 13,64% en su segmento mas endeudado. Por
otro lado, Portugal se acerca a uno de los paises con mayor representacién, pero no se
produce en las empresas con mas deuda, sino en el segmento moderado (29,25%). En
el caso de este pais, las empresas portuguesas tienen el porcentaje de representacion

femenina mas baja en las de mayor endeudamiento (20,88%)

Principalmente los paises que reflejan un buen dato en diversidad por la cercania a la
tercera parte de representacion femenina de los consejos de administracién son
Francia, Finlandia y Suecia. Otro pais préximo al tercio de representacion asumiendo
un gran porcentaje en diversidad en relacidn con los demas paises es Irlanda con un
27,93% en las empresas con mucha deuda. Suecia, uno de los paises con mayor
representacion femenina por su nivel de endeudamiento destaca con un 30,07% en el
segmento de empresas con mucha deuda. Su representacion en los consejos va

disminuyendo al ritmo que lo hace el nivel de deuda.

Paises que cuya representacion femenina aumenta cuando su deuda disminuye
progresivamente desde el segmento de mayor hasta la de menor deuda: Espana desde
22,22% hasta el 24%, Grecia desde 14,14% hasta 17,18% y Francia desde 29,55% hasta
33,04%. Luxemburgo, Bélgica y Alemania son los paises que portan la tendencia
contraria, el aumento progresivo de representacion femenina se da hacia los
segmentos de mayor endeudamiento. En paises como Austria existe una gran
diferencia en la representacion femenina de las empresas mas endeudadas (13,64%), y
de las empresas menos endeudadas (21,67%). Italia presenta la misma estrategia que
Austria. Para finalizar con la representacion femenina segin su endeudamiento
observamos que Alemania no presenta diferencia significativas en sus niveles de deuda

con una variacion menor al 2%
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Grafico 8: Proporcion de mujeres en consejos de administracién segun nivel de
endeudamiento por paises en 2022
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En el presente epigrafe, concluye nuestro analisis sobre los ratios financieros en
relacion con la representacién femenina en los consejos de administracion en los

diferentes paises, centrandonos en la liquidez de 2022, representada en el grafico 9.

Observamos que Paises Bajos (26,06%), Portugal (24,86%), Austria (28,87%) o el mas
significativo, Francia con un 41,61% en el nivel mas alto de liquidez es donde se
representa el mayor porcentaje de mujeres consejeras. En el caso contrario,
prescinden de mds mujeres en este nivel de liquidez paises como Grecia (11,54%),

Finlandia (14,10%) y Bélgica (15,41%).

En cuanto al segmento dptimo, el pais que menos importancia presenta en diversidad
de género es Luxemburgo con un 12,32%. En contraposicion, se encuentra Francia con
un 29,51%, que supone una diferencia notable del 12,10% respecto a su nivel superior
(41,61%) en el segmento con exceso de liquidez. Esta desigualdad tan significativa se

detecta también en Austria alcanzando una diferencia de 11,78%.
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Grafico 9: Proporcion de mujeres en consejos de administraciéon segun el nivel de

liquidez por paises en 2022
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4. CONCLUSIONES

El estudio realizado previamente ha querido analizar la participacion de mujeres
en los consejos de administracion en funcién de los paises y del sector de actividad
y el impacto que causa en el desempefio empresarial a través de los indicadores
financieros de rentabilidad, endeudamiento y liquidez. Y una vez realizado el

analisis se ha llegado a las siguientes conclusiones.

Por una parte, si nos basamos en todos los estudios en los que hemos
fundamentado las teorias explicativas sobre la presencia de mujeres en los puestos
de consejo, es indudable la desigualdad de oportunidades y barreras que tienen
las mujeres para acceder a puesto de responsabilidad, sobre todo por los
estereotipos que ponen en juicio de valor las capacidad de éstas para liderar un
equipo, que denotan una serie de prejuicios. Sin embargo, la disposicién de

perfiles femenino en la direccion de la empresa tiene un rendimiento positivo.

Por otra parte, en la evaluacion de los indicadores descritos en el analisis empirico
veremos los efectos que provoca la diversidad de género en la situacion financiera
empresarial. El porcentaje de mujeres en los consejos de administracidén, en

términos generales, es mayor al 20%.

A nivel sectorial, la consultoria supera el tercio de mujeres, con mas de un 32% en
el segmento de poco endeudamiento y en los niveles éptimos de liquidez. Y un
30,50% en las empresas mas rentables del mercado asignado. En este sector, se
observa que la mayor representacién femenina tiene un impacto positivo en la

rentabilidad, endeudamiento y liquidez.

La importancia que hay en el segmento de las empresas con mucho
endeudamiento del sector de creacidn, artisticas y espectaculos que suponen el
41,45% y en el transporte maritimo un 30,06%. Sin embargo, en este ultimo sector
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la representacion femenina en las empresas con exceso de liquidez, suponen un

36,59%.

A nivel de paises, podemos deducir determinados paises europeos que tienen una
mayor inclusién de mujeres en los consejos como es Suecia, Francia, Finlandia,
Irlanda. Y, por el contrario, paises que desarrollan la diversidad de género de una

forma mas lenta es Grecia o Austria.
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