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Resumen

Basado en las teorias de los stakeholders y de la masa critica, este estudio analiza la relacién entre la
diversidad de género en el consejo y la adopcidn de pricticas de Responsabilidad Social Empresarial
(RSE) de las empresas cotizadas en Colombia y México. Utilizando un panel de datos conformado por
477 observaciones durante el periodo 2011-2016, los resultados empiricos muestran que la participa-
cién de mujeres en el consejo incrementan la rentabilidad y la presencia internacional, mientras que el
efecto es negativo para el nivel de endeudamiento y el desempefio ambiental y social de la empresa.
Sin embargo, cuando la representacién de mujeres se incrementa a tres 0 mas en el consejo, favorecen

significativamente el desempefio de RSE en las dimensiones ambiental y social. Por su parte, el tamafio
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y la independencia del consejo tienen un impacto positivo en la adopcion de practicas de RSE. En este
sentido, los resultados apoyan la premisa de la teorfa de la masa critica, la cual afirma que la participacién
de al menos tres mujeres en el consejo, motiva a un mejor desempefio corporativo. Este trabajo tiene

implicaciones practicas para los responsables de emitir las politicas de género y RSE en Latinoamérica.

Cadigos JEL: G34, M 14, B54
Palabras Clave: Diversidad de género; Consejo de administracién; Responsabilidad social empresarial;

Teoria de la Masa Critica; Latinoamérica

Abstract

Based on the stakeholders and mass critical theories, this study analyzes the relationship between gender
diversity on the board of directors and the adoption of Corporate Social Responsibility (CSR) practices
of listed companies from Colombia and Mexico. Using a panel data composed by 477 observations
during the period 2011-2016, empirical results show that the participation of women on the board in-
crease the profitability and the international presence of the company, while the effect is negative over
the leverage and environmental and social performance of the company. Nevertheless, the presence
of three or more women on the board significanlty improves the CSR on the environmental and social
dimensions. Similarly, the size and independence of the board enhance the CRS compliance. In this
sense, the obtained results support the premise of the mass critical theory, which affirms that the pre-
sence of at least three women on the board motivates to a higher corporate performance. This research

has practical implications for those responsible for issuing gender and CSR policies in Latin America.

JEL Code: G34, M14, B54
Keywords: Gender diversity; Board of directors; Corporate social responsibility; Mass Critical Theory; Latin
America

Introduccion

La diversidad de género es una variable que ha sido ampliamente estudiada en los tltimos
afios en la literatura corporativa. El término “techo de cristal” ha sido adoptado para referirse
a la superficie superior invisible en la carrera laboral de las mujeres que es dificil traspasar
y que les impide llegar a la cispide organizacional (Barberd et al., 2011). A pesar de que se
ha avanzado en materia normativa en algunos paises, las estadisticas demuestran que existen
areas de oportunidad para alcanzar la equidad de género en posiciones directivas del sector
empresarial. En 2014, el 13% de los cargos directivos en el mundo estaban ocupados por
mujeres y en los paises emergentes registré apenas una tasa del 9% (Morgan Stanley, 2016).

Por su parte, la participacién femenina en la posicién de presidente del consejo de adminis-
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traciéon (COB) en las empresas cotizadas en Bolsa, representa un escaso 3% en estos paises
(Hartzler, 2016).

Si bien la representacion de las mujeres se ha incrementado, atin no se alcanza la paridad.
En lo que respecta a México, la tasa de participacion laboral de mujeres fue del 36.5% en
2017, mientras que los puestos directivos ocupados por mujeres fue del 34% y el 75% de
las empresas afirmaron tener por lo menos una mujer en niveles gerenciales, concentrdndose
estos cargos en el sector terciario de la economia (Catalyst, 2019). Sin embargo, la participa-
cién de mujeres en los consejos de administracion, registra un escaso 5.7%, muy por debajo
del promedio global que es de 14.7%, y del promedio del 25% de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE). En Colombia, el porcentaje de mujeres
ocupando cargos a nivel directivo es limitado y la media de salarios presenta un diferencial
del 13.4% en comparacion con el devengado por el género masculino, mientras que solamente
el 11% de los cargos directivos estan ocupados por mujeres en Colombia (Duque-Orozco &
Martinez-Barén, 2012). A pesar de la normatividad existente que promueve la equidad de
género en el ambito laboral en ambos paises, las diferencias de género disminuyen lentamente
en paises que poseen tradicidn y cultura machista (Cacciamali & Tatei, 2013).

La Responsabilidad Social Empresarial (RSE) nace como una nueva dimensién empresarial
preocupada por el concepto de sostenibilidad (AECA, 2004). La RSE enfoca sus esfuerzos
al cuidado del medio ambiente, la sostenibilidad de las nuevas generaciones y a las necesi-
dades de los diferentes grupos de interés, entre ellos, la mujer (Jamali & Mirshak, 2007). La
RSE aparece por primera vez en 1953, cuando Howard R. Bowen (1953) la definié como un
comportamiento ético de la empresa ante la sociedad y las partes interesadas, y reconoci6
el espiritu del entorno legal y normativo en el ambito empresarial. Por su parte, Garcia y
Zabala (2008:115), se refieren a la RSE como “un instrumento que implica un compromiso
de las empresas a través de la aplicacion sistemdtica de recursos para respetar y promover
los derechos de las personas, el crecimiento de la sociedad y el cuidado del medio ambiente”.
Resulta claro que la RSE constituye una herramienta estratégica para dar respuesta a demandas
originadas en las dimensiones social y ambiental para alcanzar el objetivo de la rentabilidad
de la empresa (Amato et al., 2016).

Los resultados de trabajos previos que han analizado el impacto de la diversidad de gé-
nero en posiciones estratégicas y el desempefio corporativo no son concluyentes, y varian
de acuerdo al contexto institucional y cultural del pais. Por ejemplo, Francoeur et al. (2008)
sostienen desde el punto de vista de la teoria de los stakeholders que las mujeres que ocupan
puestos gerenciales incrementan el desempefio corporativo. Kang, Ding y Charoenwong

(2010) refieren que los inversionistas responden favorablemente a la inclusién de mujeres
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en el consejo de administracién en Singapur. Carter et al. (2003) y Erhardt et al. (2003) evi-
dencian una asociacién positiva entre la diversidad de género y el desempefio financiero. Por
el contrario, Farrell y Hersch (2005), Adams y Ferreira (2009), Rose (2007) y Smith et al.
(2006) no encuentran relacion positiva entre la diversidad de género y el desempefio financie-
ro de la empresa. Con respecto al desempefio no financiero, particularmente la adopcién de
practicas de RSE, Bernardi y Threadgill (2010), Bernardi et al. (2006) y Set6-Pamies (2015)
evidencian una relacion positiva entre la diversidad del consejo y el desempefio en RSE. De
acuerdo con Bear et al. (2010), la sensibilidad de las mujeres y un estilo participativo en la
toma de decisiones hace que la diversidad de género incremente los ratings de RSE y ponga
mayor atencion a los diferentes grupos de interés.

El objetivo de este trabajo es estudiar la relacién entre la diversidad de género en la
posicion de presidente del Consejo (COB, por sus siglas en inglés Chair of the Board) y el
porcentaje de mujeres en el consejo de administracién y la adopcién de practicas de RSE en
Colombia y México. La principal hip6tesis a comprobar en esta investigacion sostiene que la
diversidad de género en el consejo de administraciéon (mujer COB y porcentaje de mujeres en
el consejo) incrementa la adopcion de practicas de RSE en las dimensiones ambiental, social
y econdémica en empresas cotizadas de Colombia y México.

Con respecto a la metodologia utilizada, se propone un indice que agrupa las dimensiones
econdmica, social y ambiental, tomando como referencia principal la version G4 del Global
Reporting Initiative (GRI-G4). El indice de RSE se compone de 28 elementos divididos en
las tres dimensiones del GRI-G4. Se utiliza un panel de datos no balanceado que se compone
de 477 observaciones afio durante el periodo 2011-2016.

Este estudio pretende llenar el vacio que existe en la literatura de paises emergentes
Latinoamericanos. La mayor parte de la literatura a nivel internacional se ha centrado en la
relacién entre la diversidad de género y el desempefio financiero de las organizaciones, pero
en materia de RSE, los escasos estudios se han centrado en Europa y paises desarrollados.
Finalmente, el estudio tiene implicaciones practicas para los tomadores de decisiones en las
empresas latinoamericanas, y para los responsables de emitir politicas y lineamientos en
temas de diversidad de género y RSE.

La estructura de la investigacion se divide en cuatro secciones. En la primera se aborda
la revision de la literatura y se establecen las hipétesis de estudio, la segunda se centra en
el disefio metodoldgico de la investigacion, la tercera describe el anélisis de los resultados

alcanzados y, la cuarta muestra las conclusiones, limitaciones y futuras lineas de investigacion.
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Antecedentes Teoricos

La teoria de los stakeholders afirma que la empresa es parte de un amplio sistema social, la
cual incide y es impactada por los grupos de interés de la sociedad (Freeman, 2001). Estos
grupos de interés estan constituidos por los accionistas, los empleados, proveedores, el Estado
y la sociedad en su conjunto (Alonso-Almeida et al., 2012). La forma en la que la empresa
influye en los grupos de interés, depende no solamente del entorno institucional, sino de las
caracteristicas de los tomadores de decisiones (Yasser et al., 2017). De acuerdo con Nordberg
(2008), 1a responsabilidad de los consejos hacia el bienestar de los grupos de interés es mayor
cuando la diversidad de género esta presente, ya que entienden sus necesidades y crean una
imagen positiva ante la sociedad. La diversidad en el consejo de administracion se traduce en
éxito financiero, mejora las discusiones en el consejo, genera mayor competitividad, incrementa
la rentabilidad econémica y fomenta un liderazgo mas inclusivo (Bernardi y Threadgill, 2010).

Por su parte la teorfa de la masa critica sostiene que conforme incrementa el nimero de
mujeres en la estructura organizacional, hay mas probabilidad de observar diferencias en el
comportamiento entre hombres y mujeres (Felix, 2014). En este contexto, Lin, Liu, Huang
y Chen (2018) encontraron, que las compaiiias con consejos de administracién conformados
por al menos tres directoras, realizan mayores donaciones de caridad, que las que no cuentan
con esta conformacion, refrendando asi la teoria de la masa critica. Y con base también en
esta misma teoria, Gong, Zhe Zhang y Ming (2018), comprobaron que las empresas con una
masa critica de al menos tres mujeres en el consejo de administracién, buscan una mayor
divulgacién de la responsabilidad ambiental corporativa, procurando tanto en la alta calidad
de la informacién como la oportunidad de la divulgacion.

Para medir el desempefio en RSE han surgido normas, indices e informes que promueven su
cumplimiento. De acuerdo con Duque-Orozco et al. (2013), los indicadores mas destacados en
materia de RSE son: la Norma de Aseguramiento AA1000APS, el Sistema de Gestién Etica y
Socialmente Responsable (SGE21), las normas del Social Accountability International (SAI),
el instituto Ethos, y uno de los referentes mas importantes a nivel internacional es el Global
Reporting Initiative (GRI). El GRI fue creado por Robert Massie y Allen Blanco en la década
de 1990, cuando ambos eran ejecutivos de alto nivel en CERES, una ONG con sede en Boston
dedicada a movilizar a redes de inversionistas, empresas y grupos de interés fomentando la
adopcién de practicas empresariales sostenibles y soluciones en toda la economia global. El
alcance original y propésito de la iniciativa, desarrollada en conjunto con el Instituto Lus y
el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA) en 1997, fue crear

un marco global que actuaria como un mecanismo de rendicién de cuentas para determinar si
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las empresas y las organizaciones observaban una conducta ambientalmente responsable. En
1998, se form6 un Comité Directivo incorporando mas partes interesadas y se acordé abordar
mas que los aspectos ambientales ampliando el alcance del marco para incluir temas ambien-
tales, sociales y de gobierno corporativo. Como resultado, las pautas GRI se convirtieron en
un marco de referencia para el informe de sostenibilidad. En 2001, CERES decidi6 escindir
GRI como una e institucién independiente (que se trasladé a Amsterdam), para garantizar
que los estandares GRI fueran confiables e imparciales. E1 GRI desarroll6 una estructura de
gobierno dual en 2014, donde establecié una separacion entre sus actividades de ajuste de
estandares y sus actividades organizativas (Sethi, Rovenpor y Remir, 2017). Por lo anterior,
es considerado uno de los indices mds completos y, por lo tanto, el més utilizado en la elabo-
racién de reportes de RSE, ademads que le da mayor peso a la medicién de la dimension social.

El Global Reporting Initiative (GRI) versién G-4 se compone de tres dimensiones, la cuales
se dividen en subcategorias: 1) dimension econémica, que se refiere a indicadores como el
desempefio econdmico, presencia en el mercado, consecuencias econdmicas indirectas y prac-
ticas de adquisicion, 2) Dimension medioambiental, centrada en el uso de materiales, energia,
agua, biodiversidad, emisiones, efluentes y residuos, productos y servicios, transporte, aspecto
general, evaluaciéon ambiental de los proveedores, mecanismos de reclamacién en materia
ambiental, y 3) Dimension social, referida a las practicas laborales y trabajo digno; derechos

humanos, sociedad y responsabilidad sobre productos (Global Reporting Inititative, 2015).

Desarrollo de Hipdtesis de Estudio

El consejo de administracion desempeiia un papel fundamental en la implementacion de la
estrategia corporativa y la gestion de la RSE, destacando la importancia de un consejo de
administracion bien gobernado que garantice la eficacia de los informes y la calidad de los
mismos (Liao et al., 2016). De acuerdo con la teoria de los stakeholders, el consejo tiene como
objetivo salvaguardar los intereses y bienestar de los grupos de interés (Tejedo-Romero et al.,
2017). La diversidad de género en el consejo se traduce en mejores discusiones en el consejo
habilitando la posibilidad de que se consideren diferentes perspectivas e ideas en el proceso de
toma de decisiones (Post et al., 2011). En la misma linea, Eagly y Johannesen-Schmidt (2002)
afirman que el género femenino posee un liderazgo mas democratico y transformacional,
haciendo un mayor uso de la recompensa contingente y tienden a favorecer la participacion
de todos los colaboradores. Zhang et al. (2013) sostienen que las mujeres que ocupan el cargo
de COB aumentan considerablemente el nimero de organizaciones benéficas y las acciones

sociales en la comunidad, motivando a que la empresa adopte una mejor imagen corporativa
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en la sociedad. Las mujeres que desempeifian el rol de COB son mas éticas y dedican mayor
atencion a la responsabilidad social y la filantropia (Hafsi & Turgut, 2013; Handajani et al.,
2014; Isidro & Sobral, 2015).

La teoria de los stakeholders es una de las teorias mas adoptadas para sustentar temas
relacionados con la RSE y la diversidad de género (Gonzalez, 2007). Las empresas que incor-
poran mujeres en el consejo de administracion desarrollan un gobierno corporativo robusto
y en sus acciones integran a una gama mas amplia de grupos de interés (Konrad & Kramer,
2006). Ademas, las mujeres consejeras utilizan herramientas como la innovacion y la RSE
para evaluar el desempefio de la organizacion y son mas propensas a incorporar codigos de
conducta que sus homdlogos masculinos (Stephenson, 2004). La presencia de las mujeres
en cargos directivos tiene un efecto positivo en las calificaciones, informes y desempefio de
la RSE, y sensibiliza a las organizaciones a incrementar practicas y ofrecer mayor cobertura
a la comunidad (Boulouta, 2013; Set6-Pamies, 2015).

Si bien, las mujeres se enfocan més en la parte filantrépica, el acto de dar podria repercutir
positivamente en las relaciones con los stakeholders, mejorar la reputacién de la empresa
y generar un impacto positivo en las ganancias futuras de la empresa (Williams & Barrett,
2000). Williams (2003) encontrd una relacién positiva entre la participacion femenina en el
consejo de administracién y su orientacién hacia la RSE. Por su parte, Franke et al. (1997)
concluye que las empresas con mas mujeres en el consejo apuestan por un mejor gobierno
corporativo y un comportamiento ético. Las mujeres son més sensibles a realizar donaciones
o actividades filantrépicas que los hombres en una situacién de crisis, son mas propensas a
mirar las donaciones caritativas como un instrumento para ayudar a la comunidad en general,
consolidar relaciones estratégicas, provocar impacto y reconocimiento en la sociedad, ademas
de expresar gratitud y creencias morales (Marx, 2000).

En los resultados de McGuinness et al. (2017) y de acuerdo con la teoria de la masa
critica, se evidencia que el consejo de administracién dirigido y conformado por al menos
tres mujeres, aumenta la credibilidad de la informacién revelada, lo que conduce a que las
acciones de RSE sean mas viables econdmicamente. Del mismo modo, el informe publica-
do por Catalyst en 2007 sostiene que un minimo de tres mujeres en el consejo incrementa
el desempeifio financiero, mientras que Torchia, Calabré y Huse (2011) concluyen que la
participacion de al menos tres mujeres en el consejo incrementa el nivel de innovacién de
la empresa, y por tanto el desempefio financiero. Al tenor de lo expuesto se establecen dos

hipétesis de investigacion.
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H,: La diversidad de género en el consejo de administracién (mujer COB y porcentaje de
mujeres en el consejo) favorece la adopcién de précticas de RSE en sus dimensiones econd-
mica, ambiental y social en las empresas cotizadas de Colombia y México.

H,: La participacion de al menos 3 mujeres en el consejo de administracién motiva a una
mayor RSE en sus dimensiones econdmica, ambiental y social en las empresas cotizadas de

Colombia y México.
Metodologia de Investigacion
Muestra de estudio

El estudio se centra en las empresas de mayor cotizacion bursétil de la Bolsa Mexicana de
Valores y que pertenecen al Indice de Precios y Cotizaciones (IPyC), asi como en las empre-
sas cotizadas en la Bolsa de Valores de Colombia, durante el periodo 2011-2016. Se utilizé
la clasificacion Industry Classification Benchmark (ICB), la cual se integra de diez sectores:
petréleo y gas, industrial, bienes de consumo, cuidado de la salud, servicios de consumo,
telecomunicaciones, energias, financiero, tecnolégico y materiales basicos. En México son 35
empresas las que pertenecen al Indice de Precios y Cotizaciones (IPyC), se excluyen cuatro
empresas del sector bancario y de seguros, dado que son sujetas a una mayor vigilancia regu-
latoria en comparacion al resto de empresas y ademds tienen una estructura de su informacién
financiera muy diferente al resto de las empresas, por lo que merece otro tipo de tratamiento.
Es decir, la muestra se conforma de 31 empresas y de 184 observaciones-afio. En Colombia
el total de empresas que cotizan en la Bolsa de Valores es de 69, se excluyen doce entidades
bancarias y siete empresas cuya informacion no se encontrd disponible en sus informes anuales
o sitios web, para un total de 50 empresas y 293 observaciones-aifio. La tabla 1, describe la

muestra total de estudio por afio y sector industrial en ambos paises.
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Tabla 1
Muestra total de estudio por afio y sector industrial

Sector industrial/Afio 2011 2012 2013 2014 2015 2016 Total
Petréleo y Gas 4 4 5 5 5 5 28
Industrial 21 21 24 24 24 24 138
Bienes de Consumo 24 24 24 24 24 24 144
Cuidado de la Salud 3 3 3 3 3 3 18
Servicios de Consumo 5 6 6 6 6 6 35
Telecomunicaciones 2 2 2 2 2 2 12
Energia 8 8 8 8 8 8 48
Financiero 4 4 4 4 4 4 24
Materiales Basicos 5 5 5 5 5 5 30
Total 76 77 81 81 81 81 477

Fuente: Bolsa de Valores de México y Colombia (2018).

El indice de Responsabilidad Social Empresarial (IRSE) se integra de un conjunto de elementos
basados en el indice descrito en el apartado 3.2.1 (tabla 2) y tomando como referencia principal
el GRI G-4. La informacion de las variables de estudio se obtuvo de forma manual de cada uno
de los informes anuales (financieros-contables y reportes de sustentabilidad) de las empresas
analizadas, utilizando la técnica de analisis de contenido, la cual ha sido adoptada en estudios
sobre divulgacion de informacion corporativa, como el realizado por Samaha y Dahawy
(2011). Para validar la fiabilidad del indice propuesto de RSE se llevo a cabo un analisis de
correlacion entre los elementos que integran las dimensiones cualitativas del indice (social
y ambiental), a través del alpha de Cronbach estandarizado, arrojando un promedio superior
a 0.80 en cada dimension, lo que garantiza la fiabilidad de la escala (Cronbach, 1951). Una
vez concluida la base de datos, se llevo a cabo el tratamiento de outliers o valores extremos
para el caso de las variables financieras, truncando los valores extremos al percentil 2. Para
analizar la relacion entre la participacion de las mujeres en el consejo de administracion y
equipo directivo y el nivel de cumplimiento de RSE en sus dimensiones ambiental, social y
econdmica, se llevaron a cabo diversos analisis econométricos controlando el efecto fijo de
las variables: afio de estudio y sector industrial. Ademas, se adoptd un analisis de regresion
Logit para medir el efecto de la diversidad de género sobre la presencia de la empresa en
mercados internacionales.
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Especificacion del modelo y medicion de las variables de estudio

Variable dependiente

En la tabla 2 se muestran los 28 elementos que conforman el indice de RSE, de los cuales
4 pertenecen a la dimensién econdmica (14.29%), 8 a la dimensién ambiental (28.57%) y
16 a la dimensién social (57.14%). Dado que el indice propuesto se basa en el GRI-G4, se
observa un mayor niimero de elementos para la dimensién social porque esta dimension se
ha extendido hacia diversos grupos de interés en aspectos relacionados a legislacion laboral y
trabajo digno, derechos humanos, problemas de seguridad y salud, sociedad y responsabilidad
sobre productos. Los elementos de las dimensiones ambiental y social, asi como la variable
de presencia en el mercado de la dimensidn econdmica, son variables dicotémicas que toman
el valor de 1 si la empresa cumple con cada uno de los elementos y de O en caso contrario,
mientras que la dimensién econdémica relacionada con el ROA, liquidez y endeudamiento son

ratios financieros que se miden de acuerdo a la literatura en finanzas corporativas.

Tabla 2
Matriz de Responsabilidad Social Empresarial

A. Dimension Econémica

1. ROA

2. Liquidez
3. Endeudamiento Total

4.  Presencia en el mercado

B. Dimensién Ambiental

1.  Materiales, Energia y agua
2.  Emisiones, efluentes y residuos
3. Cumplimiento regulatorio

4,  Mecanismos de reclamacion ambiental

10
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C. Dimension social

Practicas laborales y trabajo
digno
1.  Seguridad y salud ocupa-
cional
. Capacitacion y educacion
3. Diversidad de igualdad
de oportunidades
4. Igualdad de retribucion

entre mujeres y hombres

Derechos humanos

No discriminacion
Libertad de asociacion

y negociacion colectiva

Trabajo infantil
Trabajo forzoso

Sociedad

Comunidad lo-
cal

Lucha contra la
corrupcion
Précticas de
competencia
desleal
Cumplimiento
regulatorio

Responsabilidad sobre

productos
Salud y seguridad
de los clientes
Etiquetado de los
productos y ser-
vicios
Comunicacion de
la mercadotecnia
Privacidad de los
clientes

Fuente: Elaboracién propia basada en los elementos contenidos en GRI-G4 (2015).

Variables independientes

Tomando como referencia los estudios realizados por Larrieta-Rubin de Celis et al. (2015),
Bear, Rahman y Post (2010), Williams (2003), Isidro y Sobral (2015) y McGuinness et al.
(2017), se han definido como variables independientes a la posicién de COB sostenida por

una mujer y el porcentaje participacién femenina en el consejo.

Variables de control

Como variables de control se integrardn al modelo la composicién del consejo (tamaiio,
independencia y dualidad). De acuerdo con Pucheta-Martinez (2014) y Samaha y Da-
hawy (2011), un consejo mds grande contribuye a un intercambio mds amplio y aporta
diversos recursos para promover la RSE. Por su parte, Martinez, Arcas y Garcia (2011)
y Haniffa y Cooke (2005), sostienen que las empresas con mis miembros independientes
en sus consejos son mas propensas a cuidar los intereses de los grupos de interés. Por otra
parte, Larrieta-Rubin de Celis et al. (2015) y Bear, Rahman y Post (2010), afirman que la
dualidad en el rol de COB/CEO (Chief Executive Officer, por sus siglas en inglés) incide
desfavorablemente en la participacion de actividades sociales y afecta el nivel de traspa-
rencia de la organizacién. También, se incluyen como variables de control, el tamafio de la
empresa, edad, sector industrial y afio de estudio. El tamafio de la empresa podria motivar
a un incremento en la transparencia en los informes de RSE, debido a que estas empresas

pretenden aumentar su reputacién y las economias de escala. La variable edad de la empre-

11


http://dx.doi.org/10.22201/fca.24488410e.2020.2241

C. Reyes Bastidas, et al. | Contaduria y Administracion 65(3), 2020, 1-27
http://dx.doi.org/10.22201/fca.24488410e.2020.2241

sa ha sido relacionada con la reputacion y el tiempo de permanencia de la empresa en el

mercado (Gil Alvarez, 2004). La tabla 3 describe la medicién de las variables de estudio.

Tabla 3
Definicién y medicién de las variables de estudio

Variable Definicién Fuente

Variable dependiente (RSE)

Ambiental Variable dicotémica que toma valor de 1 si la Prado-Lorenzo et al. (2009); GRI
empresa realiza practicas en RSE en materia (2015).
ambiental y 0 en caso contrario (Ver tabla 2).

Variable dicotémica que toma valor de 1 si la Bear et al. (2010); GRI (2015).
Social empresa realiza pricticas de RSE en materia
social y O en caso contrario (Ver tabla 2).

Econdmica 1) ROA= Utilidad operativa/Total Activos Prado Lorenzo et al. (2009); Gil
Alvarez (2004); Duque-Orozco et
2) Liquidez/Solvencia= Activos Circulantes/ al. (2013); Williams (2003); GRI
Pasivos Circulantes (2015).

3) Endeudamiento Total = Pasivo total/Activo
Total

4) Presencia internacional. Variable dicotémica
que toma valor de 1 si la empresa tiene pre-
sencia internacional y 0 en caso contrario.

Variables independientes

Porcentaje de mujeres que forman parte del
Consejo de Administracién = Numero de mu-

BoardGender jeres en el Consejo de Administracion/Total de
Consejeros.
Variable dicotémica que toma valor de 1 si el
COBGend, COB esta ocupado por una mujer y 0 en caso
ender Contaae 0CUPACo POTRA MEry Bear et al. (2010) y Williams
’ (2003).
Variable dicotémica que toma valor de 1 si el
CEOGender CEO esta ocupado por una mujer y O en caso
contrario.
. Porcentaje de mujeres que forman parte del
Executive . I § .
equipo directivo = Nimero de mujeres en el
TeamGender

equipo directivo/Total de directivos.

Variables de Control

Tamarfio del consejo= Nimero de miembros
BS propietarios que conforman el Consejo de
Administracion.

Pucheta-Martinez (2014); Samaha
y Dahawy (2011).

Independencia del consejo = Nimero de conse-

Bl jeros independientes/Total de consejeros.

Martinez et al. (2011).

12
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Duality Dualidad COB-CEO = Variable dicotémica que
toma el valor de 1 si el COB y el CEO son la
misma persona y 0 en caso contrario.

Tamaiio de la em- Logaritmo Natural (Ln) del Total de Activos de
presa la Empresa

Edad de la empresa ~ Afios de la empresa desde su constitucion.

Variable categdrica que toma un valor numérico

Afio de studio para cada afio de estudio

Variable categdrica que toma un valor numérico
Sector industrial para cada sector industrial de acuerdo a la clas-
ificacion ICB.

Larrieta-Rubin de Celis et al.
(2015); Bear et al. (2010).

Gil Alvarez (2004).
Gil Alvarez (2004).

Williams (2003).

Bernardi y Threadgill (2010).

Fuente: Elaboracion propia.

Modelo Econométrico

El modelo econométrico pretende analizar si la participacién femenina en el consejo de

administracion incide en el nivel de cumplimiento de RSE en sus dimensiones econdmica,

ambiental y social. Las ecuaciones [1] y [2] establecen estas relaciones mientras que la tabla

3 define las variables de estudio. La ecuacién 1 soporta a la hipdtesis 1 que establece la re-

lacién entre la diversidad de género en el consejo (presidente y miembros del consejo) y las

practicas de RSE en sus dimensiones econémica, ambiental y social. La ecuacion 2 sustenta

el supuesto de la teoria de la masa critica, la cual afirma que la participacién de al menos 3

mujeres en el consejo incide en mayor medida en la adopcidn de practicas de RSE.

Ecuacion 1.

Ecuacion 2.

Donde:

= Variables de control.

U; = Término de error.

13
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Discusion de Resultados

Andlisis descriptivo

La tabla 4 muestra el anlisis descriptivo de las variables de estudio y realiza una comparacién
de medias para muestras independientes entre Colombia y México. México obtiene mejores
resultados en la dimensién econémica de RSE: ROA (0.06), liquidez (1.92), endeudamiento
(0.44) y presencia internacional (100%). Colombia obtiene un ROA de 0.05, una liquidez
de 1.52, un endeudamiento de 0.43 y una presencia internacional de 97.5% (p=0.05). Con
respecto a las dimensiones social y ambiental, Colombia presenta resultados mas alentadores
en comparacién con México (0.64 vs 0.41 y 0.53 vs 0.46 respectivamente), aunque estas
diferencias no son significativas. En relacidn con la participacién femenina en posiciones
estratégicas, se observa que Colombia promueve una mayor participacién de mujeres en
posiciones estratégicas. Por ejemplo, hay un 10% de participacién de mujeres en el consejo
en Colombia, y solamente un 4% en México, las mujeres que ocupan el cargo de COB son
del 11.6% en Colombia y de 6.9% en México (p=0.01). Con respecto a las variables de con-
trol, se evidencia que México tiene consejos de mayor tamaiio (13 vs 7) (p=0.01), Colombia
promueve mayor independencia entre los consejeros respecto a México (0.54 vs 0.47), aunque
Colombia adopta en mayor medida la practica de dualidad COB-CEO (88% vs 58.7%). Las

empresas de mayor tamafio y mas antiguas se encuentran en Colombia (p=0.01).

Tabla 4
Estadisticos descriptivos y comparativo de medias entre paises

Colombia (N=293) Meéxico (N=184)
Media Desv. Media Desv. Std. -Value
Std.

Variables Dependientes
Indice de RSE
ROA 0.05 0.11 0.06 0.05 -0.56”
Liquidez 1.52 1.23 1.92 1.32 -3.14*
Endeudamiento Total 0.43 0.26 0.44 0.23 -0.11™
Presencia internacional (%) 973 100 0.48
Ambiental 0.64 0.40 0.41 0.41 6.00

14
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Social 0.53
% de mujeres en el consejo 0.10
COB Mujer (S1) 11.6%
Variables de control
Tamaio del consejo 7

0.54

Independencia del consejo

Dualidad COB-CEO (%)  88.0

Tamaio de la empresa 10.29

Edad de la empresa 66

0.37
0.13

37

0.46
0.04
6.9%

0.38
0.06

23

2.05
5.83™
4.02

2031

276"
1.20
26.88"
11.05™

Fuente: Elaboracién propia.

Andlisis de Correlacion

La tabla 5 muestra las correlaciones entre las variables de estudio. Existe una correlacion

positiva y significativa entre el porcentaje de mujeres en el consejo y las variables de en-

deudamiento (p=0.10), la dimensién ambiental (p=0.01), y la dimensién social (p=0.01), lo

que soporta la H,, que afirma que las mujeres motivan la RSE. Por su parte la variable de

COB mujer tiene una relacién inversa y significativa con las variables de endeudamiento

(p=0.01), presencia internacional (p=0.01), la dimensién ambiental (p=0.10) y la dimensién

social (p=0.05). La variable de COB mujer tiene una relacion positiva y significativa con el

porcentaje de mujeres en el consejo (p=0.01), es decir, que entre mds mujeres pertenezcan al

consejo de administracién mas probable es que lleguen a ocupar cargos de COB.

15
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Andlisis Econométrico

La tabla 6 (panel A) muestra los resultados obtenidos para analizar el efecto de la diversidad
de género en el consejo y las dimensiones econdmicas de ROA, liquidez y endeudamiento.
Se ha adoptado el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) con errores estdndar
corregidos, controlando por efectos fijos del afio de estudio y sector industrial. Los modelos
1 y 2 sugieren que cuando la posiciéon de COB es ocupada por una mujer, se incrementa la
rentabilidad (p=0.01), mientras que las mujeres que participan como consejeras la disminu-
yen (p=0.05). Por su parte, el tamafio del consejo y el tamafio de la empresa incrementan el
ROA (p=0.01 y p=0.05), mientras que la dualidad COB-CEO la disminuye (p=0.05). Los
sectores con menor rentabilidad son el de telecomunicaciones y el financiero. Los modelos
3 y 4 evidencian que la presencia femenina no incide significativamente en el ratio de liqui-
dez, mientras que el nivel de endeudamiento lo disminuye (p=0.01). En los modelos 5y 6
se observa que las mujeres COB disminuyen el ratio de endeudamiento (p=0.01), mientras
que las mujeres consejeras no inciden en esta variable. El tamafio del consejo y la dualidad
COB-CEO inciden negativamente en el nivel de endeudamiento (p=0.01) mientras que el
tamaifio de la empresa lo incrementa (p=0.01).

El panel B de la tabla 6 analiza el impacto de la diversidad de género en el consejo sobre
las dimensiones de presencia internacional, ambiental y social. Los modelos 1 y 2 demuestran
a través de una regresion Logit que la presencia de mujeres en la posicién de COB inhibe
la decisién de aumentar la presencia internacional de la empresa (p=0.01), en tanto que las
mujeres que se integran al consejo la incrementan (p=0.05). El tamafio e independencia del
consejo motivan a una mayor presencia internacional (p=0.01), nivel de endeudamiento
(p=0.10) y rentabilidad (p=0.01). El tamafio de la empresa disminuye la presencia interna-
cional (p=0.01). Los modelos 3 y 4 demuestran que la posicion de COB sostenida por una
mujer disminuye el cumplimiento de RSE en su dimensién ambiental (p=0.01), mientras que
el tamafio e independencia del consejo la incrementan. Con respecto a la dimensién social,
los modelos 5 y 6 manifiestan que las mujeres que ocupan la posiciéon de COB disminuyen
el cumplimiento de la dimensién social (p=0.05), mientras que el tamafio e independencia
del consejo la incrementan (p=0.01). Se observa que las empresas mas endeudadas incre-
mentan el nivel de cumplimiento de RSE en las dimensiones de presencia internacional,
ambiental y social (p=0.05). El factor de inflacién de la varianza (¥1V) no indica problemas
de multicolinealidad entre las variables. Los resultados discutidos anteriormente, nos llevan

a aceptar parcialmente la H, dado que las mujeres que ocupan la posicién de COB aumentan

17


http://dx.doi.org/10.22201/fca.24488410e.2020.2241

C. Reyes Bastidas, et al. | Contaduria y Administracion 65(3), 2020, 1-27
http://dx.doi.org/10.22201/fca.24488410e.2020.2241

la rentabilidad y la presencia internacional de la empresa, aunque inciden negativamente en

las dimensiones ambiental y social.

Tabla 6
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) con errores estandar corregidos

(1 (2) (3) (C)) %) (6)
Variables ROA ROA Liquidez Liquidez Endeu- Endeu-
damiento damiento
Género 0.032%* 0.0397#:#* 0.117 0.026 -0.156%#* -0.081%*
COB
(1.87) (2.48) (0.39) (0.08) (-3.89) (-1.80)
% mujeres  -0.065* -0.089%%* 1.442 1.305 -0.139 -0.175
consejo
(-1.70) (-2.29) (1.33) (1.12) (-1.21) (-1.50)
Tamafio del ~ 0.003%*** 0.002%%* -0.041%* -0.033 -0.011%** -0.009%%#*
Consejo (2.83) (2.15) (-2.08) (-1.46) (-2.92) (-2.55)
Indepen- -0.001 -0.008 0.428 0.330 -0.020 -0.017
dencia del
Consejo (-0.04) (-0.50) (1.22) (0.89) (-0.44) (-0.37)
(%)
Dualidad -0.012%* -0.009 0.258 0.354%%* -0.038 -0.069%**
COB-
CEO (-1.85) (-1.20) (1.55) (1.99) (-1.49) (-2.91)
Endeu- -0.027 -0.032%* -0.789%** -0.748%**
damiento
(-1.40) (-1.63) (-2.73) (-2.84)
Tamafio 0.003* 0.004%** -0.003 0.012 0.015%%* 0.009%*
de la
Empresa (1.75) (2.14) (-0.17) (0.59) (3.29) (1.77)
ROA 0.074 -0.025 -0.289 -0.336
(0.10) (-0.03) (-1.18) (-1.29)
Afo de No No Si
estudio
Sector Si Si Nit
Industrial
Pais No No Nit Si Si Nit
Constante 0.037%%* 0.056 1.741%%* 1.343%%% 0.385%*%* 0.576%**
(1.95) (1.53) (5.04) (3.15) (5.30) (7.27)

18
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R? Ajustado  0.065 0.102 0.092 0.137 0.126 0.192
Maximo 3.42 4.88 3.45 491 3.26 4.90
FIV
Promedio 1.75 2.40 1.70 2.33 1.72 2.38
FIV
Observa- 394 394 389 389 394 394
ciones
Panel B. Diversidad de género en el consejo y la RSE

ey (2) (3) (4) (5) (6)
Variables PI PI Ambiental Ambiental Social Social
Género -1.166%* -1.089%%* -0.257%** -0.271%%* -0.164%* -0.158%%*
COB

(-2.39) (-2.13) (-3.12) (-3.43) (-2.38) (-2.19)
% mujeres  3.323%* 3.351%* 0.263 0.147 0.172 0.059
consejo

(2.34) (2.34) (1.33) (0.82) (0.99) (0.37)
Tamafio del ~ 0.286%%* 0.303%** 0.0207%#* 0.018%** 0.035%%* 0.034##%
Consejo (5.17) (4.73) (3.06) (2.82) (6.19) (5.87)
Indepen- 1.704%#%%* 1,729 0.266%%#%* 0.2287%%% 0.198%%* 0.159%#:
dencia del
Consejo (3.27) (3.06) (3.38) (2.97) (2.83) (2.25)
(%)
Dualidad -0.398 -0.393 0.022 0.095%* -0.035 0.015
COB-
CEO (-1.57) (-1.49) (0.48) (2.31) (-0.85) (0.37)
Endeu- 1.027* 1.305%* 0.079 0.147* 0.173%%* 0.2027%##%*
damiento

(1.82) (2.26) (0.86) (1.75) (2.03) (2.69)
Tamafio -0.190%** -0.210%** -0.029%#* -0.024%** -0.019%** -0.016%**
de la
Empresa (-4.36) (-4.79) (-4.35) (-3.52) (-3.32) (-2.55)
ROA 8.137#%* 9.1347%%% 0.929%%* 0.958%#*%* 1.036%** 1.064%#%*

(3.38) (3.64) (3.43) (3.22) (4.50) (4.40)
Afio de No No No
estudio
Sector No Si Nit
Industrial
Pais Si Si Si Si Si Si
Constante -0.838 -1.258 0.524#%* 0.5747%#%%* 0.2297%%* 0.2897%%*
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(-1.24) (-1.23) (4.99) (4.32) (2.42) (2.20)
R? Ajustado  0.179 0.198 0.191 0.331 0.180 0.303
Chi? 0.00 0.00 NA” NA® NA® NA”
Miéximo NA" NA® 342 4.92 342 4.92
FIV
Promedio NA" NA® 1.71 2.34 1.71 2.34
FIV
Observa- 392 392 394 394 394 394
ciones

Fuente: elaboracién propia

En la tabla 7 (panel A) se observa que la posicion de COB ocupada por una mujer, incide
favorablemente en el ROA (p=0.10) y disminuye el nivel de endeudamiento (p=0.01). Por su
parte, el panel B (modelos 1 y 2) demuestran a través de una regresion Logit, que la posicién
COB sostenida por una mujer disminuye significativamente la presencia internacional de la
empresa (p=0.05), y el desempefio ambiental (p=0.01) y social (p=0.01). Si bien la presencia
de tres mujeres en el consejo no incide en la dimensién econdmica (ROA, liquidez o endeu-
damiento), su efecto es favorable hacia el comportamiento de la RSE en sus dimensiones
ambiental (p=0.01) y social (p=0.01). Estos resultados nos llevan a aceptar la H, y a confirmar
la premisa de la teoria de la masa critica, que afirma que ante la presencia de 3 mujeres o
mads en el consejo de administracion su efecto es mds significativo que cuando su presencia
es limitada. El tamafio e independencia del consejo favorecen el nivel de cumplimiento en
RSE (p=0.01). Por otro lado, El nivel de endeudamiento incrementa la presencia interna-
cional (p=0.05), el cumplimiento de la dimensién ambiental (p=0.10) y la dimensién social
(p=0.01). El tamafio de la empresa desfavorece el nivel de cumplimiento de RSE, mientras
que las empresas mds rentables obtienen un mayor cumplimiento en RSE en sus dimensiones
de presencia internacional (p=0.01), ambiental (p=0.01) y social (p=0.01). El factor FIV no
muestra problemas de multicolinealidad entre las variables. La dualidad COB-CEO disminuye

el ROA (p=0.05), aumenta la liquidez (p=0.05), y disminuye el endeudamiento (p=0.01).
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Regresion Logit Diversidad de Género y RSE

Panel A. Diversidad de género en el consejo y la RSE

@ ) 3) “ (5) (6)
Variables ROA ROA Liquidez Liquidez Endeudamiento  Endeu-
damiento
Género COB 0.019 0.025* 0.367 0.302 -0.194%%* -0.127%%*
(1.17) (1.62) (1.29) 0.97) (-4.99) (-2.94)
3 0 mds muje- -0.003 -0.018 -0.440 -0.609 0.080 0.039
res en el
Consejo (-0.13) (-0.60) (-1.09) (-1.45) (1.28) (0.76)
Tamaiio del 0.003***  0.002%%* -0.041%%* -0.030 -0.01 1%** -0.009%**
consejo
(2.90) (2.34) (-2.01) (-1.32) (-2.91) (-2.58)
Independencia  0.003 -0.004 0.394 0.301%** -0.005%** 0.002
del consejo
(%) (0.15) (-0.25) (1.16) (0.86) (-0.11) (0.05)
Dualidad -0.013%%* -0.010 0.255 0.345%%* -0.043* -0.075%**
COB-CEO
(-2.01) (-1.36) (1.56) (1.98) (-1.70) (-3.15)
Endeudamien- -0.024 -0.027%* -0.811%%* -0.780%**
to
(-1.26) (-1.36) (-2.64) (-2.69)
Tamafo dela  0.003* 0.004 % -0.008 0.007 0.014%%* 0.007
empresa
(1.65) (2.08) (-0.43) (0.33) (3.16) (1.48)
ROA -0.125 -0.294 -0.257 -0.283
(-0.16) (-0.38) (-1.07) (-1.11)
Afio de estudio No No Nit
Sector Indus- Si Si St
trial
Pais No No Nit Nit Nit Nit
Constante 0.032* 0.044 1.955%#%* 1.546%%%* 0.376%%#%* 0.564 %%
(1.73) (1.23) (5.45) (3.70) (5.67) (7.80)
R? Ajustado 0.051 0.083 0.082 0.129 0.128 0.184
Maximo FIV 3.33 4.94 3.40 4.96 3.18 4.95
Promedio FIV ~ 1.73 2.39 1.69 2.31 1.70 2.37
Observaciones 399 399 392 392 399 399
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Panel B. Diversidad de género en el equipo directivo y la RSE

)] () (3) ) (5) (6)
Variables PI PI Ambiental Ambiental Social Social
Género COB -0.964%* -0.978%* -0.271%%* -0.284#%* -0.190%** -0.189%**

(-2.23) (-2.04) (-3.62) (-3.85) (-3.09) (-2.92)
3 o mds muje- NA NA 0.357%%* 0.278%%* 0.355%%* 0.295%%*
res en el
Consejo (3.13) (2.09) (2.72) (1.91)
Tamaio del 0.268%**  (.283%** 0.018%%* 0.017%%* 0.034%%* 0.033%**
consejo

(4.88) (4.50) (2.82) (2.62) (5.91) (5.68)
Independencia  1.486%** 1.5407%#* 0.253 %% 0.2187%** 0.185%#* 0.151%*
del
consejo (%) (3.10) 2.77) (3.31) (2.88) (2.74) (2.16)
Dualidad -0.298 -0.240 0.037 0.107%%* -0.020 0.026
COB-CEO

(-1.20) (-0.93) (0.84) (2.63) (-0.49) (0.69)
Endeudamien- 0.888 1.210%* 0.064 0.139* 0.159%* 0.198%##*
to

(1.57) (2.11) (0.70) (1.68) (1.89) (2.70)
Tamafiode la  -0.183*#*  -0.206%**  -0.027*** -0.022%** -0.017%** -0.014%%*
empresa

(-4.20) (-4.60) (-4.14) (-3.28) (-3.04) (-2.29)
ROA 8.109%#% 9. 4]5%** 0.8937#:#* 0.924 %% 1.017%#%%* 1.057%#%#%*

(3.48) (3.77) (3.35) (3.18) (4.55) (4.47)
Afio de estudio No Si Si
Sector Indus- No Si Nit
trial
Pais Si Si Si Si Si Si
Constante -0.398 -0.681 0.5407%%#%* 0.59 1% 0.2337%#% 0.294%#:

(-0.60) (-0.70) (5.12) (4.45) (2.47) (2.28)
R? Ajustado 0.170 0.192 0.200 0.356 0.192 0.316
Chi? 0.00 0.00 NA" NA" NA® NA®
Maiximo FIV NA" NA" 333 4.98 333 4.98
Promedio FIV.  NA”" NA® 1.69 2.33 1.69 2.33

Fuente: Elaboracién propia

*NA. No aplica
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Conclusiones

La presente investigacion analizo la relacién entre la participacion de mujeres como presidentes
del consejo (COB) o miembros del consejo de administracion y su incidencia en la adopcion
de précticas RSE en sus dimensiones ambiental, social y econémica en empresas cotizadas de
Colombia y México. Los resultados muestran que Colombia cuenta con mayor participacion de
mujeres en el cargo de COB y como miembros del consejo de administracién en comparacion
con México, aunque aun siguen siendo minoria en ambos paises. Con respecto a la adopcién
de practicas de RSE, Colombia evidencia mejor desempefio en las dimensiones ambiental
y social, mientras que México obtiene un rendimiento financiero superior en rentabilidad,
liquidez y presencia internacional.
Al analizar la relacién entre la participacién femenina en el consejo de administracién
y la adopcién de practicas de RSE, los resultados empiricos muestran que a mayor diversidad
de género en el consejo, la rentabilidad y el desempefio ambiental y social de la empresa se
incrementan, mientras que el efecto es negativo para las dimensiones de presencia internacional
y el nivel de endeudamiento. Sin embargo, cuando la representacién de mujeres se incrementa
a tres 0 mas en el consejo, su impacto es mas significativo y positivo sobre las dimensiones
ambiental y social que cuando su representacién es mas limitada. En consecuencia, los resul-
tados apoyan la premisa de la teoria de la masa critica, la cual afirma que la participacién de
al menos tres mujeres en el consejo incide significativamente en el desempefio corporativo
de la empresa. Este trabajo tiene implicaciones practicas para los responsables de emitir las
politicas de género y RSE que deben adoptar las empresas en Latinoamérica, no sélo en el
cumplimiento de los requisitos legales sino también, en la bisqueda de mejorar su impacto
social que la vez las llevara alcanzar un mejor desempefio ambiental y mayor rentabilidad.
Las limitaciones de este trabajo constituyen una oportunidad para futuras lineas de inves-
tigacién. En primer lugar, la muestra esta limitada a dos paises latinoamericanos, por lo que
se sugiere extender la muestra a otros paises con entornos institucionales similares e integrar
un mayor espacio temporal. En segundo lugar, el estudio se limita a empresas cotizadas en
Colombia y México, por lo que seria una linea interesante estudiar empresas pequefias, me-

dianas y grandes que no cotizan en Bolsa y a otros sectores como el bancario.
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