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Impacto del géneroy la
responsabilidad social en

la rentabilidad empresarial
cuando se controlan los recursos
estructurales e intangibles

ISABEL BRUSCA-ALIJARDE",
MARGARITA LABRADOR-BARRAFON?,
M. PILAR BLASCO-BURRIELS,

LUISA ESTEBAN-SALVADOR?

m Este trabajo analiza en qué medida el género y la responsabilidad social de
una empresa pueden tener efectos positivos sobre la rentabilidad, una vez se consideran
como variables de control sus recursos estructurales e intangibles. Al utilizar la metodo-
logfa de datos de panel para una serie temporal de seis afios, en la que se combina infor-
macién econémica e informacion obtenida por medio de un cuestionario, los resultados
constatan como ni el género de los empresarios, ni las practicas de responsabilidad social
—a excepcion de las relativas a la igualdad de género—, son estadisticamente significati-
vos para explicar las diferencias en la rentabilidad. Sin embargo, si es significativa la apli-
cacion de medidas de igualdad, considerada de forma individual, de modo que aquellas
empresas que muestran mayor preocupacion por las politicas de igualdad pueden tener
un efecto positivo sobre su rendimiento.

LTAW\:1 VXY dW:\"/ W rentabilidad empresarial, responsabilidad social, equidad de género,
recursos estructurales, recursos intangibles.
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Impact of gender and social responsibility on corporate profitability when
controlling structural and intangible resources

This paper analyzes the extent to which gender and social responsibility in
a company can have positive effects on profitability once its structural and intangible
resources are considered as control variables. Using the panel data methodology for a
six-year time series, which combines economic data and information obtained by a ques-
tionnaire, the results show how neither the gender of entrepreneurs nor social responsi-
bility practices—with the exception of those relating to gender equality—are statistically
significant to explain differences in profitability. However, the application of equality me-
asures, considered individually, is significant so that companies that are more concerned
about equality policies can have a positive effect on their performance.

LYY corporate profitability, social responsibility, gender equality, structural re-
sources, intangible resources.

Impacto do género e da responsabilidade social na rentabilidade
empresarial em caso de controle de recursos estruturais e intangiveis

m Este trabalho analisa em que medida o género e a responsabilidade social de
uma empresa podem ter efeitos positivos sobre a rentabilidade, quando os seus recursos
estruturais e intangiveis sao considerados como variaveis de controle. Ao utilizar a meto-
dologia de dados em painel para uma série temporal de seis anos, na qual é combinada
informagao econdmica e informagdo obtida por meio de um questionario, os resultados
constatam como nem o género dos empresarios, nem as praticas de responsabilidade
social — exceto das relativas a igualdade de género —, sao estatisticamente significativos
para explicar as diferencgas na rentabilidade. Porém, a aplicacao de medidas de igualdade
é significativa, considerada de forma individual, de modo que essas empresas que mos-
tram maior preocupacao pelas politicas de igualdade podem ter um efeito positivo sobre
o seu rendimento.

CTXWA\Y XXV \Y @ rentabilidade empresarial, responsabilidade social, equidade de gé-
nero, recursos estruturais, recursos intangiveis.
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Introduccion

La literatura ha constatado que la rentabili-
dad obtenida por las empresas es el resultado de
un conjunto de factores y caracteristicas econémi-
co-financieras que actiian sobre el funcionamien-
to de la empresa de una forma concreta. Junto
con las variables econdémicas y financieras, en
la ultima década se han utilizado otras variables
que representan areas no financieras, al analizar
aspectos tales como el género, la responsabilidad
empresarial, la estructura de gobierno corporati-
vo, el estilo de gestion o los activos intangibles de
una empresa, con el objeto de estudiar el efecto
que pueden tener sobre la creacién de valor de la
empresa.

En lo que se refiere al género, existe una co-
rriente de la literatura que ha tratado de vincular
la rentabilidad empresarial con la perspectiva de
género, con el fin de analizar si existen o no di-
ferencias en funcién de esta. Las justificaciones
apuntan en diversas direcciones, desde la mayor
aversion al riesgo de las mujeres (Langowitz &
Minniti, 2007), o la distinta sensibilidad que pue-
den tener las mujeres (Brandstatter, 1997), hasta
las diferencias en la forma de gestionar la em-
presa (Helgesen, 1990; Ramos, Barbera & Sarrio,
2003), en comparacién con los hombres. Startiene
& Remeikiene (2008) observan que los hombres
valoran mas que las mujeres la rentabilidad, ya
que estas estan mas preocupadas por el reconoci-
miento social que por el beneficio econémico.

Por otra parte, se ha difundido un posible
efecto positivo de las politicas de responsabili-
dad social sobre el valor de la empresa (Porter &
Kramer, 2002). Esto ha llevado a que las estrate-
gias empresariales incluyan la inversién en res-
ponsabilidad social como una ventaja competitiva
mas, la cual puede generar sus beneficios a largo
plazo.

Este trabajo combina, tanto los aspectos
econ6émicos y financieros, como los no financie-
ros, a fin de analizar las variables o factores que
desde distintas perspectivas de la empresa pue-
den condicionar la rentabilidad. En particular, se
busca analizar el efecto del género y las medidas
de responsabilidad social empresarial adoptadas
por la empresa, una vez se controlan los recursos
estructurales y los activos intangibles. Entre las
medidas de responsabilidad social, se analizan,
de forma independiente, la actitud de la empresa
ante la igualdad de género, considerada uno de
los pilares basicos de la responsabilidad social

empresarial. En el propdsito de considerar el
efecto de los recursos estructurales e intangibles
de la empresa, se utilizan las siguientes variables
que hacen referencia a estos: el endeudamiento,
el capital organizacional y humano de la empresa
(que consta a su vez de varias variables), las metas
del empresario, el networking utilizado, el sectory
el numero de empleados. Estas variables se consi-
deran variables de control, en tanto que estudios
previos ya han constatado su impacto en la ren-
tabilidad empresarial. Por esta razon, este trabajo
supone una contribuciéon novedosa al incorporar,
de forma conjunta, las variables de género y res-
ponsabilidad social y las variables estructurales e
intangibles, en un modelo que permita explicar la
rentabilidad empresarial.

El trabajo estd organizado de la siguiente for-
ma: tras esta introduccion, en el siguiente aparta-
do se analiza la literatura sobre la relaciéon entre
género y rentabilidad empresarial, y entre res-
ponsabilidad social empresarial y rentabilidad, al
plantear el marco teérico y el resumen de los re-
sultados obtenidos por la literatura previa, lo cual
permite definir las hipétesis del trabajo empirico.
En el tercer apartado, se describe la muestra y las
variables utilizadas, asi como la metodologia. En
el cuarto, se analizan los principales resultados
obtenidos y, por ultimo, se presentan las conclu-
siones mas relevantes.

Revision de la literaturay
formulacion de hipotesis

La influencia del género en la
rentabilidad empresarial

Muchos son los estudios que han relacionado
el género y la actividad empresarial desde distin-
tas perspectivas. Puede citarse, por ejemplo, una
corriente dirigida a analizar las diferencias entre
hombres y mujeres en el desarrollo de la actividad
empresarial. Las diferencias se han encontrado, a
su vez, en distintos ambitos, desde el nimero de
empresas de mujeres, hasta las motivaciones que
las llevan a convertirse en empresarios (Cohoon,
Wadhwa & Mitchell, 2010); las caracteristicas de
las empresas que crean y gestionan (Startiene &
Remeikiene, 2008); o la adopcion de las nuevas
tecnologias e implantaciéon de comercio electréni-
co (Ong, Habidin, Salleh & Fuzi, 2016). Solarte,
Campo & Vargas (2017) senalan, por ejemplo,
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que las empresas de mujeres tienen menor par-
ticipacion femenina en la plantilla, aunque mayor
participacién dentro de las juntas directivas. En
el contexto latinoamericano, persiste la brecha
de género en la actividad empresarial: existe una
gran desigualdad en las oportunidades de las em-
presas lideradas por hombres y mujeres (Adame
& Garcia, 2016).

Cabe sefialar al respecto que estas diferen-
cias son un reflejo de lo que ocurre en el merca-
do laboral o en la sociedad en general, en los que,
tradicionalmente, la mujer ha ocupado un papel
ancestral (Camarena &Tunal, 2010) dedicada al
cuidado de la familia, incluso cuando ocupa pues-
tos de responsabilidad, como es el caso de las
investigadoras. Las razones argumentadas para
explicar las diferencias mencionan la existencia
de un estereotipo ligado a la mujer que ha impe-
dido la igualdad de hombres y mujeres. Greer &
Greene (2003) mencionan, por ejemplo, como las
diferencias tienen lugar en la educacién, en las
experiencias laborales, en las relaciones sociales
e, incluso, en el acceso al capital, si es que quie-
ren convertirse en empresarias. Lo cierto es que
el porcentaje de mujeres empresarias es menor al
de hombres, aunque hay diferencias entre paises.

En el caso de Espafia, se estima que los
hombres representan en torno al 70 % del total
de empresarios. Las caracteristicas econémicas
y sociales existentes hasta ahora han propiciado
sin duda esta situacion; las mujeres empresarias
tienen que enfrentarse a un entorno domina-
do por los hombres. Las diferencias se perciben
igualmente en el mercado laboral, con una tasa de
paro que siempre supera a la de los hombres. En
Espafia, una ley de igualdad aprobada en el 2007
pretendia la concienciacion, por parte de la socie-
dad y de las diversas instituciones, de la necesidad
de avanzar en politicas y acciones enfocadas a de-
sarrollar una igualdad de género en los distintos
ambitos, incluyendo el que se refiere a la realiza-
cién de actividades empresariales. Sin embargo, a
dia de hoy, las diferencias de género en el ambito
empresarial persisten y existen diferencias inclu-
so en las caracteristicas de las empresas creadas
por hombres y mujeres. Como ponen de manifies-
to Hancock, Pérez-Quintana & Hormiga (2014),
las caracteristicas de los emprendedores vienen
asociadas a los estereotipos de los hombres, con
ausencia de la tipologia de las mujeres.

Algunos autores han constatado la existencia
de diferencias en la forma de gestionar y liderar
las empresas por hombres y mujeres, en tanto que

las mujeres muestran una mayor preocupacion
por la integracion dentro de la empresa. Estan
mas preocupadas por su reconocimiento social
que por sus beneficios econdmicos, a diferencia
de los hombres. Por ejemplo, Loden (1987), asi
como Helgesen (1990), argumentan la existencia
de un estilo de direccién de las mujeres diferente
al modelo tradicional de direcciéon de los hombres,
caracterizado por basarse, tanto en lo racional,
como en lo emocional. Ramos et al. (2003) sefia-
lan que el estilo basico de las mujeres directivas
se caracteriza por un control reducido, compren-
sion, colaboracion y niveles altos de rendimiento,
con el objetivo basico del logro de la calidad. Sin
embargo, la encuesta realizada por Castafo et al.
(2009) para los directivos y directivas espafolas,
no permite concluir que existan estilos de direc-
ciéon diferenciados entre hombres y mujeres.

Otra linea de investigacion trata de relacionar
diversidad de género y rentabilidad empresarial,
con el fin de analizar si la diversidad tiene conse-
cuencias positivas o negativas en el rendimiento
de la firma. La mayor parte de los trabajos en esta
linea relacionan composicién del consejo de ad-
ministracion y rentabilidad. Los resultados no son
concluyentes; mientras que algunos trabajos sefia-
lan la existencia de dicha relacion (Carter, Simkins
& Simpson, 2003; Catalyst, 2004), con resultados,
tanto en un sentido, como en otro (Milliken &
Martins, 1996), otros no encuentran relacién
entre la participacion femenina y el rendimiento
(Rose, 2007). Lenard, Yu, York & Wu (2014) ob-
servan que las diferencias en la composicién del
consejo de administracion implica diferencias en
la forma de gestionar que suponen menor riesgo
para la empresa, y menor variabilidad de la renta-
bilidad de las acciones.

El marco tedrico para plantear la relacion
entre la diversidad del consejo de administracién
y el rendimiento de la firma se apoya, de mane-
ra habitual, en la teoria de la agencia, y plantea
algunos autores con los cuales la diversidad del
consejo de administracién permitiria interpretar
mejor la funcién de control y supervision de la di-
recciéon (Francoeur, Labelle & Sinclair-Desgagné,
2008; Jimeno & Redondo, 2011a). Sin embargo,
Jimeno & Redondo (2011a), en un estudio en
el que incluyen empresas que pertenecen a 16
paises europeos, observan como, cuanto mayor es
la diversidad del consejo, menores niveles de ren-
tabilidad se consiguen.

Para el caso espafiol, Condor & Esteban (2009)
no encuentran incidencia de la composicién del
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consejo de administracion en la rentabilidad em-
presarial. En esta misma linea, Gallego, Garcia &
Rodriguez (2010) constatan que las empresas
con mayores niveles de diversidad de género no
superan a otras empresas con niveles mas bajos,
en términos de medidas contables y de mercado,
y en definitiva, la diversidad de género parece no
influir en el rendimiento empresarial. Sin embar-
go, Castafio et al. (2009) estudian la posible rela-
cién entre la presencia de mujeres en puestos de
responsabilidad empresarial y la rentabilidad em-
presarial, y confirman la existencia de una cierta
relacion positiva. Mas recientemente, Pucheta y
Sanchez (2013) llevan a cabo un estudio empiri-
co para las empresas incluidas en el IBEX-35, en
el que tratan de valorar el impacto de la compo-
sicién del consejo en la rentabilidad empresarial.
Los autores observan que la presencia de mujeres
en el consejo de administracién no es estadistica-
mente significativa y, por tanto, no influye en la
rentabilidad econémica de las empresas.

Aunque mas escasos, algunos trabajos se
centran, no en la composicion del consejo de ad-
ministracion, si no en la propiedad y gestiéon de
las empresas. Esto con el fin de evidenciar si las
empresas de mujeres tienen o no rentabilidades
distintas a las masculinas. Tampoco en este am-
bito existe consenso sobre la incidencia del géne-
ro en la rentabilidad empresarial, al encontrarse
resultados contradictorios al respecto. Algunos
trabajos muestran que la rentabilidad de las em-
presas de mujeres es inferior a la de sus colegas
masculinos, debido a su mayor aversion al riesgo
(Welch, Welch & Hewerdine, 2008), la menor ex-
periencia empresarial (Fischer, 1992; Rosa, Carter
& Hamilton, 1996), y el tamafio o el sector en el
que se ubican (Carter & Show, 2006).

Sin embargo, también se encuentran algunos
trabajos que proporcionan evidencia de la ventaja
de las empresas de las mujeres sobre la rentabili-
dad, si se compara con las empresas gestionadas
por hombres (Fischer, Reuber & Dyke, 1993). Un
ultimo grupo estaria constituido por los trabajos
en los que no se observan diferencias entre las
empresas de hombres y mujeres (Du Rietz &
Henrekson, 2000; Kalleberg & Leitch, 1991).

Las razones de las diferencias en los resul-
tados encontrados en unos y otros estudios,
podrian tratar de explicarse si se consideran va-
riables adicionales a la representativa del género,
las cuales pueden ser de igual forma diferentes
para hombres y mujeres, como pueden ser los
recursos estructurales y los activos intangibles

disponibles para unos y otros. Por eso, en el tra-
bajo se consideran los recursos estructurales e
intangibles como variables de control, entendien-
do que tienen también impacto en la rentabilidad
empresarial. En este sentido, el trabajo realizado
por Diaz (2007) evidencia cdmo, aunque se obser-
van ciertas diferencias de género en el resultado
empresarial, cuando se consideran otros factores
estructurales y de recursos el género deja de ser
un factor determinante. Similares conclusiones se
obtienen en el trabajo de Diaz & Jiménez (2010),
en el que se observa que las diferencias en el re-
sultado empresarial se explican por el tamafo de
la empresa y los recursos humanos y financieros
utilizados, lo cual actiia como efecto moderador
sobre el efecto del género en la rentabilidad.

También Driga & Prior (2010) tratan de bus-
car alguna razén que aporte justificaciéon adicio-
nal a las posibles diferencias entre las empresas
de hombres y mujeres, y observan la existencia de
diferencias significativas en las condiciones ini-
ciales de las empresas dirigidas por mujeres y por
hombres que pueden afectar la rentabilidad obte-
nida por unas y otras. Los autores constatan que
las empresas dirigidas por mujeres tienen menos
activos y un menor numero de empleados, lo que
explica —al menos de manera parcial— el menor
desempefio en empresas gestionadas por mujeres.
Adame & Garcia (2015) obtienen resultados simi-
lares para el caso de México, y evidencian como,
si bien los activos y el capital son menores en las
empresas dirigidas por mujeres en comparacion
con las dirigidas por hombres, no hay diferencias
significativas en el rendimiento en las empresas
dirigidas por hombres y mujeres.

Por tanto, aunque inicialmente cabria espe-
rar que las empresas creadas por mujeres tienen
rentabilidades diferentes a las de sus colegas mas-
culinos, cuando se introducen mediante variables
de control los recursos estructurales y los activos
intangibles de los que estas disponen, las diferen-
cias pueden verse amortiguadas. De esta forma,
se plantea la siguiente hipdtesis: el impacto del
género del empresario se ve atenuado cuando se
controlan los recursos estructurales e intangibles
de la empresa.

Responsabilidad social y
rentabilidad empresarial
La inversion en responsabilidad social se ha

considerado una de las estrategias que pueden
servir para la busqueda de la mejora competitiva
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y estratégica empresarial. En este sentido, Porter
& Kramer (2002) plasman las ventajas de las pra-
cticas socialmente responsables, y consideran que
la responsabilidad social puede tener efectos posi-
tivos en el valor empresarial. Esta idea ha ido poco
a poco extendiéndose, tal como puede constatarse
en Moneva (2008). La teoria de los stakeholder ha
sido utilizada como soporte tedrico: la satisfac-
cién de las demandas de los distintos grupos de
stakeholder es fundamental para la rentabilidad
(Jones, 1995).

Como consecuencia de lo anterior, ha surgido
una linea de investigacion en la que se trata de
constatar de forma empirica si realmente la res-
ponsabilidad social tiene efectos positivos en la
rentabilidad financiera de las empresas. Los tra-
bajos en esta linea también muestran resultados,
tanto en un sentido, como en otro. Entre los que
encuentran una relacion positiva entre las practi-
cas de responsabilidad social empresarial (RSE) y
el resultado obtenido, puede citarse el trabajo de
Waddock & Graves (1997); por su parte, Wright &
Ferris (1997) evidencian una relacién negativa, o
incluso una ausencia de relacion. Los resultados
obtenidos en el metaanalisis llevado a cabo por
Orlitzky, Schmidt & Rynes (2003) muestran que
existe una relacion positiva entre la responsabi-
lidad corporativa y la rentabilidad empresarial.
Moneva, Rivera & Mufioz (2007) constatan que
existe una relacion positiva entre la informacién
sobre sostenibilidad, el indice de consistencia
estratégica y la rentabilidad financiera, aunque
esta no es significativa.

Una de las posibles razones de las diferencias
encontradas en los resultados puede ser las dife-
rencias culturales en funcién del entorno en el que
el trabajo se ha llevado a cabo. De hecho, Miras,
Carrasco & Escobar (2012) constatan que la va-
riable igualdad de género influye de manera po-
sitiva en la relacidn entre responsabilidad social
y rentabilidad financiera, y cdmo es mas fuerte
dicha relacion en aquellos paises mas cercanos a
la igualdad. Orlitzky (2008) menciona la innova-
cion y el tamafio de la firma como variables que
pueden potenciar el efecto de la relacion entre la
responsabilidad social y la rentabilidad. Surroca,
Tribé & Waddock (2010), por su parte, evidencian
que larelacion entre ambas variables esta influen-
ciada por los activos intangibles de la firma, tales
como innovacion, capital humano o reputacion.

Asimismo, este trabajo pretende contrastar
si a nivel individual la introduccién de practicas
de responsabilidad social tiene efecto sobre la

rentabilidad, de manera que se ha planteado la
siguiente hipotesis: aquellas empresas que han
desarrollado medidas de responsabilidad em-
presarial tienen ventajas competitivas y obtie-
nen mayores niveles de rentabilidad econdmica
y financiera. Por otra parte, a fin de considerar
el efecto que pueden tener los recursos estruc-
turales y los activos intangibles, en linea con lo
sefialado por Surroca et al. (2010), se introducen
en el modelo como variables de control algunas
representativas de los recursos estructurales y
los activos intangibles, tales como capital huma-
no, gestion de calidad o networking de la empresa.
Por tanto, se busca constatar si la responsabilidad
social empresarial es aun significativa cuando se
consideran variables representativas de los recur-
sos estructurales e intangibles de la empresa.

Las politicas de igualdad de género se han
considerado entre los pilares basicos de la res-
ponsabilidad social empresarial, por tanto, dada
la orientacién de este trabajo hacia la perspectiva
de género, se ha considerado oportuno analizar
por separado el efecto de dichas politicas. En este
sentido, Jimeno & Redondo (2011b) evidencian
coémo existe un impacto significativo de las varia-
bles que miden el grado de diversidad de género
que exhiben las compaififas sobre la rentabilidad
de la firma. Es en este marco en el que se inserta
la consideracion de las medidas de igualdad, como
variable predictora de la rentabilidad econémicay
financiera empresarial. En concreto, en linea con
lo sefialado, se espera que las empresas que han
puesto en marcha politicas de igualdad de géne-
ro tengan un efecto positivo sobre su rentabilidad
empresarial.

Disefo de la investigacion
empirica

Muestra y datos

Con el proposito de llevar a cabo el trabajo, se
realiz6 una seleccién de empresas lideradas por
mujeres en la base de datos Sistema de Analisis
de Balances Ibéricos (SABI), considerando como
tales a las empresas en las que su director eje-
cutivo es mujer, y ella es ademads accionista de la
empresa. Posteriormente, se han delimitado los
criterios que servian para seleccionar los pares
masculinos: misma comunidad autbnoma, mismo
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sector industrial, ser empresas del mismo tamafio
y que los directores ejecutivos tuviesen la misma
participacién accionarial de sus pares mujeres.
El nimero de empresas seleccionado en SABI es
de 1166 empresas dirigidas por mujeres empre-
sarias, y de 1145 empresas masculinas. Ademas
de utilizar la informacién de caracter econémico
disponible en SABI, el estudio requeria introducir
factores que captaran la gestién llevada a cabo por
la empresa desde distintos puntos de vista. Para
esto, se disen6 un cuestionario que permitiera ob-
tener informacidn relativa a los recursos estructu-
rales, la responsabilidad social de la empresay los
activos intangibles disponibles en ella.

Dado que unicamente ha sido posible utilizar
las encuestas en las que puede identificarse la em-
presa —en razon a la necesidad de unir los datos
del cuestionario y los econémico-financieros—, la
base se ha reducido a 126 empresas, de las que
83 estaban administradas por mujeres, y 43 por
hombres. La base de datos esta compuesta por los
datos procedentes del cuestionario y las variables
econ6émicas y financieras particulares para cada
empresa, en forma de serie temporal desde el
2004, hasta el 2009.

Metodologia

En primer lugar, se realizé un analisis univa-
riante, el cual permite estudiar la relacién entre
las tres variables analizadas (género, politicas de
igualdad y otras medidas de responsabilidad so-
cial), y la creacion de valor; para esto se utilizé el
test paramétrico t de Student de comparacién de
medias para muestras independientes. El objetivo
es evidenciar si existen diferencias en la rentabili-
dad empresarial entre las empresas dirigidas por
hombres y por mujeres, y en funcién de las practi-
cas de responsabilidad social aplicadas por la em-
presa, con base en los datos del 2009, los cuales
permiten hacer un analisis de corte transversal.

En segundo lugar, para la construcciéon de
un modelo multivariante explicativo de la renta-
bilidad empresarial se recurri6 al disefio de un
modelo de datos de panel, en el que la variable
dependiente es el éxito empresarial, medido al-
ternativamente por medio de distintas variables:
rentabilidad econdmica, rentabilidad financiera,
margen de beneficios y evolucidn de las ventas.
Para el modelo de datos de panel se ha seleccio-
nado un modelo econométrico de tipo panel cor-
rected standars errors, disponible en el software
Stata. Dicho modelo permite realizar la regresion

al controlar problemas de heterocedasticidad y
autocorrelacion, gracias a las distintas opciones
de su metodologia.

Variables

Las variables dependientes son los distintos
indicadores que muestran la creacién de valor
dentro de la empresa; en concreto, los siguientes:
rentabilidad econdmica, rentabilidad financiera,
margen de beneficios y evolucion de las ventas.

Las variables independientes tratan de ex-
traer los elementos mas relevantes que —se
considera— puedan afectar la evolucién de la
rentabilidad, y permitan contrastar las hipétesis
formuladas. Ademas de las relativas al género,
responsabilidad social y politicas de igualdad, se
introducen como variables de control los recursos
estructurales e intangibles de la empresa, dado
que —se entiende— pueden igualmente influir en
la rentabilidad empresarial y controlar el efecto
del género y la responsabilidad social.

En fin, se consideran las siguientes variables
representativas de los recursos estructurales e
intangibles de la empresa: nivel de endeudamien-
to (definido como la relacién entre el pasivo y el
patrimonio neto); metas del empresario (es una
variable que refleja cdmo influyen las motivacio-
nes y razones para crear la empresa —con el fin
de transformarlo en una tunica variable se aplicé
el analisis de componentes principales—); estilo
de direccién (engloba el conjunto de cuestiones
que hacen referencia al estilo con el cual la perso-
na que responde percibe que dirige la empresa);
gestion de la calidad empresarial (hace referencia
alas herramientas de gestion de calidad utilizadas
por la empresa); capital humano (basada también
en cuestiones de la encuesta que tratan de captar
la experiencia del empresario y la dedicacién a la
misma; networking (es el resultado de las cuestio-
nes de la encuesta relativas a las relaciones inter-
personales y la utilizacion de redes sociales para
desarrollar la actividad empresarial); sector (in-
dica el sector al que pertenece la actividad prin-
cipal realizada por la empresa —la codificacion
responde a la diferenciacion entre industria, cons-
truccion y servicios—); y nimero de empleados
(se obtuvieron de la informaciéon econdmica de
las empresas). Las variables de estilo de direccion,
gestion de calidad y capital humano representan
el capital organizacional y humano de la empresa.

En lugar de trabajar con los valores de las va-
riables, con objeto de homogeneizar los efectos de
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las variables y evitar al mismo tiempo que apare-
zca la heterocedasticidad, se procedi6 a su trans-
formacion logaritmica.

Analisis de resultados

Género y rentabilidad

Al comparar las rentabilidades medias de las
empresas de mujeres y hombres, se observa que
la rentabilidad econémica media es ligeramente
superior en el caso de los hombres, mientras que
el signo se invierte en la rentabilidad financiera,
de modo que las empresas de las mujeres parecen
obtener mayores beneficios en relacién con los re-
cursos propios que las de sus colegas masculinos.
En todo caso, los resultados obtenidos en la pru-
eba t de Student confirman que las diferencias en
la rentabilidad econémica media de la empresas
de mujeres y hombres no son estadisticamente
significativas. Como puede verse en la tabla 1, esa
misma situacion se reproduce para la rentabilidad
financiera y el margen sobre ventas, de manera
que en ninguna de ellas se muestran diferencias
significativas para empresas de hombres y muje-
res. Esto permite rechazar la hipétesis respecto a
las diferencias en la rentabilidad de las empresas
de hombres y mujeres.

En la tinica variable en la que existen diferen-
cias es enla variacion de las ventas, la cual muestra
que, tanto en el grupo de empresas de hombres,
como de mujeres, la evolucion de las ventas del
2009 con respecto al 2008 ha sido negativa, lo
cual evidencia en términos medios el efecto de la
crisis econdmica. Ademas, el coeficiente es mayor
para las empresas de mujeres, por lo que la reduc-
cién de las ventas ha sido mayor en las empresas
de mujeres, y pone de manifiesto que en estas ha
tenido mayor impacto el efecto de la coyuntura
econdmica negativa.

TABLA 1. Incidencia del género en la rentabilidad
empresarial

t gl  SIGNIFICATIVIDAD
Rentabilidad Econémica 0,510 108 0,611
Rentabilidad Financiera -0,135 113 0,892
Margen sobre ventas 0,118 108 0,906
Variacion en las ventas 2,031 112 0,045

Fuente: elaboracion propia.

Las diferencias que existen a la hora de llevar
a cabo las actividades empresariales y las dificul-
tades que las mujeres encuentran en el entorno
empresarial, tradicionalmente dominado por los
hombres, podrian explicar el que estas se vean
mas desfavorecidas por un contexto negativo. Al
respecto, cabe mencionar que en Espana el nu-
mero de empresas de mujeres es muy inferior al
de empresas de hombres. En el ambito social, las
diferencias entre hombres y mujeres persisten,
por ejemplo, en el mercado laboral o en la incor-
poracién de las mujeres en puestos de responsa-
bilidad. Con la crisis, la cifra de desempleados se
ha elevado, pero la proporcién de mujeres desem-
pleadas es mayor a la de los hombres.

Responsabilidad social y rentabilidad

En primer lugar, se busc6 comprobar si las
empresas que adoptan politicas para la igualdad
de género dentro de la empresa, medida por me-
dio de la elaboracion de planes de igualdad, la
adopcién de medidas de conciliacién de la vida
laboral y familiar, igualdad salarial, promocional
o de formacion, tienen alguna ventaja competiti-
va sobre aquellas empresas menos preocupadas
por la igualdad de género. Aunque si se observa
que las empresas con politicas de igualdad tienen
una rentabilidad econémica, financiera y margen
en términos medios un poco superior a la de
aquellas empresas que no llevan a cabo medidas
de igualdad, los resultados estadisticos permiten
constatar que las diferencias existentes en la ren-
tabilidad no son estadisticamente significativas.
Por tanto, no puede aceptarse la hipdtesis relati-
va al impacto de las medidas de igualdad sobre la
rentabilidad empresarial. Esto indica que cuando
las empresas plantean la introduccién de medi-
das de igualdad lo hacen en espera de otros be-
neficios distintos a los meramente econémicos.
Asi, queda abierta una cuestidn para investiga-
cion futura sobre el impacto de las medidas de
igualdad adoptadas por una empresa dentro del
ambito no econdmico.

Asimismo, aquellas empresas que adoptan
politicas de igualdad también han observado un
descenso medio de las ventas, inferior a aque-
llas que no utilizan mecanismos para implantar
la igualdad de género, pero la diferencia no es
estadisticamente significativa. Esto reitera la fal-
ta de incidencia de las medidas de igualdad en el
ambito econdmico y la necesidad de investigar



I. Brusca-Alijarde, M. Labrador-Barrafén, M. P. Blasco-Burriel, L. Esteban-Salvador, RPE, Vol. 4, No. 2, Septiembre 2017

consecuencias desde otras areas, fundamental-
mente beneficios sociales.

TABLA 2. Incidencia de las politicas de igualdad en la
rentabilidad empresarial

t gl SIGNIFICATIVIDAD
E?S;%‘:;liifaad 0,228 108 0,820
Rentabilidad Financiera 0,515 113 0,608
Margen sobre ventas 0,134 108 0,894
Variacién en las ventas 0,240 112 0,811

Fuente: elaboracion propia.

En segundo lugar, se considera el efecto de la
adopcidn de otras medidas de responsabilidad
social, como, por ejemplo, gestién medioambien-
tal. Las empresas que han introducido medidas
de responsabilidad social tienen, en términos
medios, niveles superiores de rentabilidad eco-
noémica, financiera y margen sobre ventas, pero
las diferencias tampoco son estadisticamente sig-
nificativas. En cuanto a la evoluci6n de las ventas
negativa, tanto en un caso, como en otro, se obser-
va que las ventas han descendido en mayor por-
centaje en las empresas que no han introducido
medidas de responsabilidad social, por lo que los
efectos de la crisis se denotan incluso mas en este
caso, si bien las diferencias tampoco son estadisti-
camente significativas.

TABLA 3. Incidencia de otras medidas responsabilidad
social en la rentabilidad empresarial

t gl  SIGNIFICATIVIDAD
Rentz{bil.idad 1504 108 0,136
Econdmica
Rentabilidad Financiera 0,946 113 0,346
Margen sobre ventas 0,838 108 0,404
Variacion en lasventas 0,839 112 0,403

Fuente: elaboracion propia.

En definitiva, y aunque en la literatura se hace
referencia ala bondad de la responsabilidad social
para incrementar las ventajas competitivas de las
empresas, los resultados encontrados no apoyan
estas hipoétesis. Es posible que sean las grandes
empresas las que puedan utilizar estas medidas
para mejorar sus rentabilidades, por lo que una
posible investigacion futura sera contrastar estos
resultados con base, exclusivamente, en grandes
empresas.

Factores explicativos de la
rentabilidad empresarial

Rentabilidad econémica

En el modelo multivariante para el analisis de
la rentabilidad econémica, tal como puede verse
en la tabla 4, se observa que las variables intro-
ducidas en el modelo son capaces de explicar el
82,29 % de la variacion en la variable dependien-
te. Existen cuatro variables significativas: metas
empresariales, gestion de la calidad empresarial,
politicas de igualdad (una variable que represen-
ta la responsabilidad social de la empresa en esta
area), y nivel de endeudamiento. Por tanto, tres
de estas variables forman parte de los recursos
estructurales e intangibles, y otra es una variable
que representa la responsabilidad social de la em-
presa en materia de igualdad de género, uno de
los pilares de estas actuaciones.

En Espafia, la mayoria de las empresas han
puesto en marcha medidas de igualdad, desde
la aprobacién de la ley de igualdad en el 2007.
Los resultados constatan que estas actuacio-
nes influyeron positivamente en la rentabilidad
econdémica de las empresas, tal como lo mues-
tra la variable PI (politicas de igualdad), si se
consideran de forma conjunta otras variables.
La adopcién de medidas para la gestion de la
calidad empresarial también afecta de manera
significativa y positiva la rentabilidad econ6mi-
ca, mientras que el nivel de endeudamiento y el
indice derivado de las preguntas referentes a las
metas para la creacion de la empresa tienen sig-
no negativo. Esto implica que un mayor nivel de
endeudamiento incide negativamente en la ren-
tabilidad econémica, en tanto que se requerira
tener mayores beneficios a fin de hacer frente
a los costes financieros. Asimismo, cuanto mas
elevadas han sido las metas fijadas por el empre-
sario, se genera un efecto negativo y mayores di-
ficultades tiene para incrementar su rentabilidad
econdmica. Esto indica que el entorno en el que
se desarrolla la actividad empresarial, asi como
las motivaciones que llevaron al empresario a la
creacion de empresas, tienen una incidencia en
la rentabilidad obtenida. Un trabajo futuro po-
dria abordar de forma individual este impacto
de las metas y motivaciones, en el propdsito de
conocer mas estrechamente qué caracteristicas
intrinsecas del empresario pueden provocar ese
efecto.
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TABLA 4. Factores explicativos de la rentabilidad econémica

Coef. Std. Err. z P>z [95 % Conf. Interval]

Género 0,0404701 0,0338076 1,20 0,231 -0,0257916 0,1067317
Metas -0,199957 0,0814358 -2,46 0,014 -0,3595682 -0,0403458
Networking 0,1036892 0,1397229 0,74 0,458 -0,1701626 0,3775411
Estilo direcc. 0,0438772 0,0785297 0,56 0,576 -0,1100382 0,1977926
Gest. calidad 0,1926997 0,092119 2,09 0,036 0,0121497 0,3732496
Cap. humano -0,1547921 0,275356 -0,56 0,574 -0,6944801 0,3848958
Pl 0,2587683 0,0717619 3,61 0,000 0,1181176 0,3994191
RSC 0,0315051 0,0418923 0,75 0,452 -0,0506022 0,1136124
Endeudam. -0,2343154 0,0383226 -6,11 0,000 -0,3094263 -0,1592045
Sector 0,0492008 0,1023329 0,48 0,631 -0,151368 0,2497695
N.2 empleados -0,0967853 0,0665221 -1,45 0,146 -0,2271663 0,0335956
Constante -1,063071 0,1579357 -6,73 0,000 -1,372619 -0,7535229
R-squared 0,8229

Fuente: elaboracion propia.

En relacién con la variable género, esta pa-
rece ejercer una influencia positiva sobre la
rentabilidad, pero no significativa. Por tanto, los
resultados indican que por el hecho de ser hom-
bre o mujer no existe de antemano un impacto
positivo o negativo en la rentabilidad. Un aspecto
positivo es que, a pesar de las posibles diferencias
de género que las mujeres pueden encontrar en el
mundo empresarial, esto no repercute en el éxito
de sus empresas. Esa misma situacion se refleja
para las medidas de responsabilidad social cor-
porativa, o para las politicas de networking utili-
zadas por la empresa, lo cual afecta a ambas de
forma positiva en la rentabilidad.

Rentabilidad financiera

Si se toma como variable dependiente la ren-
tabilidad financiera, los resultados obtenidos tie-
nen cierta similitud con los del modelo anterior,
con la excepcion del endeudamiento, el cual afecta
de forma significativa y positiva sobre la depen-
diente, y la variable sector, que aparece como sig-
nificativa. En este caso, las variables explicativas
consiguen explicar el 62,22 % de la variaciéon de
la rentabilidad financiera. El género tiene un co-
eficiente positivo pero no significativo. Esto im-
plica que no hay diferencias entre la rentabilidad
financiera de las empresas de hombres y mujeres

TABLA 5. Factores explicativos de la rentabilidad financiera

Coef. Std. Err. z P>z [95 % Conf. Interval]
Género 0,0848108 0,0556779 1,52 0,128 -0,0243158 0,1939374
Metas -0,3622797 0,1078045 -3,36 0,001 -0,5735726 -0,1509869
Networking -0,029043 0,1578047 -0,18 0,854 -0,3383345 0,2802484
Est. direcc. 0,0729736 0,1106251 0,66 0,509 -0,1438476 0,2897948
Gest. calidad 0,3223566 0,1151626 2,80 0,005 0,0966421 0,548071
Cap. humano 0,0173121 0,3249686 0,05 0,958 -0,6196146 0,6542387
Pl 0,2025521 0,0709583 2,85 0,004 0,0634764 0,3416278
RSC 0,0674783 0,0476274 1,42 0,157 -0,0258697 0,1608264
Endeudamiento 0,4729077 0,1098384 4,31 0,000 0,2576284 0,6881869
Sector 0,3165671 0,1078169 2,94 0,003 0,1052499 0,5278843
N.2 emp. -0,1484831 0,0790784 -1,88 0,060 -0,3034738 0,0065077
Constante -0,5016616 0,2014922 -2,49 0,013 -0,896579 -0,1067441
R-squared 0,6222

Fuente: elaboracion propia.



I. Brusca-Alijarde, M. Labrador-Barrafén, M. P. Blasco-Burriel, L. Esteban-Salvador, RPE, Vol. 4, No. 2, Septiembre 2017

cuando se controlan los recursos estructurales e
intangibles. Las diferencias en el tamafio de las
empresas, el sector en el que actian e incluso la
forma de llevar a cabo la actividad empresarial,
permiten a las mujeres obtener rentabilidades si-
milares a las de los hombres. No hay un impacto
positivo del género al controlar otros recursos.

Margen sobre ventas

El margen ha sido calculado como cociente
entre los resultados antes de los impuestos y las
ventas. En este caso, las variables significativas
del modelo son: metas, endeudamiento y género.
Tanto las metas, como el endeudamiento, mues-
tran influencia negativa sobre el margen de las
empresas. A diferencia de los dos modelos ante-
riores, el género resulta significativo, pero tiene
signo negativo, lo cual indica que las empresas
de mujeres tienen menores margenes sobre ven-
tas con respecto a las de los hombres. Esto pue-
de deberse a las diferencias en la actitud y en la
cultura organizacional de las mujeres que, como
argumenta la literatura, otorgan mayor relevancia
a otros aspectos no meramente econdmicos, como
el reconocimiento social (Startiene & Remeikiene,
2008).

Variacion de las ventas

El objetivo de este modelo es observar como
han afectado las variables indicadas en la evolu-
cion de las ventas, asi como el nimero de em-
pleados y el estilo de direccién afectan de forma

TABLA 6. Factores explicativos del margen sobre ventas

negativa en la evoluciéon. Es decir, las empre-
sas mas grandes son las que han tenido mayor
afectacién por la evolucién negativa de las ventas
que tuvo lugar en el 2009, lo cual puede deberse
a su mayor nivel de actividad, posiblemente, tan-
to en mercados nacionales, como internacionales.
La gestion de la calidad empresarial afecta a la
dependiente de manera positiva y el endeudam-
iento también. En este caso, el efecto de la varia-
ble género es positivo, pero no significativo. Por
tanto, cuando se considera con los recursos es-
tructurales e intangibles, el efecto de la variable
género en la evolucidn de las ventas se ve atenua-
do, y deja de ser una variable relevante. Las dif-
erencias encontradas al considerar Unicamente la
variable género desaparecen, lo cual indica que se
compensan con otras diferencias en la forma de
llevar a cabo la actividad empresarial, tales como
el networking, el estilo de direccion o las politicas
de gestion de la calidad.

Discusion y conclusiones

La revision de la literatura permite constatar
una creciente preocupacion por los temas relati-
vos a la diversidad de género y a la responsabi-
lidad social empresarial. Tanto uno como otro
constituyen el objetivo de numerosos trabajos
académicos, pero también de articulos periodis-
ticos en los que se abordan como temas de total
actualidad. Por ello, en este trabajo se ha buscado
abordar ambos aspectos desde la perspectiva de
la rentabilidad empresarial.

Coef. Std. Err. z P>z [95 % Conf. Interval]
Género -1,556894 0,0434596 -35,82 0,000 -1,642073 -1,471714
Metas -0,2755144 0,0899908 -3,06 0,002 -0,4518931 -0,0991357
Networking 0,0168468 0,1665668 0,10 0,919 -0,3096181 0,3433118
Estilo direcc. 0,1831497 0,1744628 1,05 0,294 -0,1587912 0,5250905
Gest. calidad 0,0925177 0,1314012 0,70 0,481 -0,165024 0,3500593
Cap. humano -0,2320408 0,3046231 -0,76 0,446 -0,829091 0,3650094
Pl 0,0224509 0,0583914 0,38 0,701 -0,0919942 0,136896
RSC -0,0479972 0,0549197 -0,87 0,382 -0,1556377 0,0596434
Endeudam. -0,2780188 0,0852614 -3,26 0,001 -0,445128 -0,1109096
Sector 0,2410459 0,1346246 1,79 0,073 -0,0228136 0,5049053
N.2 emp. -0,0092777 0,062114 -0,15 0,881 -0,131019 0,1124636
Constante 0,6733318 0,1782503 3,78 0,000 0,3239677 1,022696
R-squared 0,9007

Fuente: elaboracion propia.
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Coef. Std. Err. z P>z [95 % Conf. winterval]
Género 0,0954138 0,1011369 0,94 0,345 -0,102811 0,2936385
Metas -0,3465607 0,1828726 -1,90 0,058 -0,7049843 0,011863
Networking -0,4919007 0,2842986 -1,73 0,084 -1,049116 0,0653143
Estilos direccion -0,8682377 0,2824077 -3,07 0,002 -1,421747 -0,3147287
Gest. calidad 0,7587147 0,2491633 3,05 0,002 0,2703635 1,247066
Cap. humano -0,0361721 0,5874989 -0,06 0,951 -1,187649 1,115305
Pl -0,2246667 0,1654675 -1,36 0,175 -0,548977 0,0996436
RSC 0,0385993 0,0982328 0,39 0,694 -0,1539334 0,2311319
Endeudam. 0,7330081 0,2558194 2,87 0,004 0,2316114 1,234405
Sector 0,2906917 0,2307798 1,26 0,208 -0,1616283 0,7430118
N.2 empleados -0,4289928 0,1427691 -3,00 0,003 -0,7088152 -0,1491705
Constante -0,0661157 0,5105971 -0,13 0,897 -1,066868 0,9346362
R-squared 0,5425

Fuente: elaboracion propia.

La principal motivacién para llevar a cabo el
trabajo ha sido la falta de consenso en la literatura
sobre el impacto del género y la responsabilidad
social, ya que mientras unos obtienen un posible
efecto positivo del género (que ademas varia de
unos trabajos a otros), otros evidencian que tal
diferencia no es significativa (similares conclusio-
nes podrian destacarse en el caso de la responsa-
bilidad empresarial). Ademas, algunos trabajos
recientes han apuntado que la falta de uniformi-
dad puede deberse a la ausencia de considerar
algunas variables, las cuales pueden actuar de for-
ma conjunta en uno u otro caso, y pueden tener un
efecto moderador.

Al considerar el debate que existe en torno al
impacto del género y la responsabilidad empresa-
rial en la rentabilidad de las empresas, ademas de
considerar ambas variables de forma individuali-
zada, se busco construir un modelo que permita
explicar la rentabilidad econédmica y financiera de
las organizaciones al considerar, de manera con-
junta, el género y la responsabilidad social, e in-
troducir, ademas, variables representativas de los
recursos estructurales e intangibles de la empresa,
tales como las motivaciones de los empresarios,
los estilos de direccion utilizados, las politicas de
gestion de calidad o recurrir al networking en su
actividad como empresarios.

Los resultados del trabajo empirico desarro-
llado aportan conclusiones que permiten enri-
quecer la literatura, y constatar que ni el género,
ni la rentabilidad social empresarial aparecen
como variables significativas a la hora de explicar
la rentabilidad empresarial, una vez las variables

consideradas recogen un abanico amplio de as-
pectos que pueden condicionar la relaciéon de la
variable dependiente con las independientes. En
definitiva, el efecto de los recursos estructurales e
intangibles hace que el género no sea —en el caso
de las empresas espafiolas— una variable que ex-
plique la rentabilidad obtenida. Esto es positivo,
ya que, al menos, muestra que las mujeres empre-
sarias no tienen impacto negativo en sus renta-
bilidades por el hecho de ser mujeres. Al actuar
sobre los recursos estructurales e intangibles,
pueden conseguir las mismas rentabilidades que
los hombres.

En lo que se refiere al género, aunque se ob-
serva que la rentabilidad media de las empresas
de mujeres es un poco superior a la de los hom-
bres, los resultados no permiten constatar que
esas diferencias entre las empresas de hombres y
mujeres sean significativas, ni en la rentabilidad
econdmica, ni en la financiera, al igual que en el
margen sobre ventas. Esto indica que, si bien las
caracteristicas de las empresas de las mujeres
son diferentes, la forma de gestionar y liderar la
empresa les permite obtener rentabilidades simi-
lares a las de los hombres. Un aspecto positivo a
destacar es que, no obstante las mujeres encuen-
tran algunas dificultades a causa de su género, las
estrategias desarrolladas les permiten que esto no
suponga menores rentabilidades.

En la Unica variable en la que se muestran
diferencias significativas cuando se considera de
forma individual, es en la evolucién de las ventas,
al constatar que el efecto de la negativa situacion
econdmica ha sido mayor en las empresas de
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mujeres, en tanto que en estas la disminucion de
las ventas ha sido mayor. Posiblemente se deba a
las dificultades que las mujeres empresarias en-
cuentran en el entorno empresarial, reflejo a su
vez de las diferencias sociales que todavia a dia de
hoy persisten. Sin embargo, puede destacarse que
al introducir los recursos estructurales e intangi-
bles, las diferencias entre hombres y mujeres en la
evolucion de las ventas desaparecen, al ser com-
pensadas con algunas otras fortalezas de estas.

Tampoco las medidas de responsabilidad em-
presarial tienen un efecto significativo sobre las
distintas magnitudes de rentabilidad utilizadas, lo
que puede deberse al contexto econdmico, o bien
alafalta de concienciacién de la sociedad en cuan-
to a que las empresas se impliquen en la mejora
de las condiciones sociales y medioambientales.
Sin embargo, la variable de medidas para la igual-
dad —considerada de forma independiente— si
tiene un efecto positivo en la rentabilidad econ6-
mica y financiera, al denotar cémo aquellas em-
presas que se preocupan por alcanzar la igualdad
de hombres y mujeres de forma efectiva tienen
mayor probabilidad de alcanzar mayores rendi-
mientos empresariales. O dicho de otro modo, las
politicas de igualdad generan un efecto positivo en
la rentabilidad empresarial. Esto puede deberse al
incremento de la motivacién de los empleados y
su identificacién con los objetivos empresariales,
cuando los empresarios velan también por sus de-
rechos de igualdad.

Los resultados del modelo explicativo de la
rentabilidad empresarial indican, en primer lugar,
que el R cuadrado oscila de forma importante en
funcién de la variable objeto de analisis. En segun-
do lugar, las variables género y responsabilidad
social no son significativas, ni en el modelo que
explica la rentabilidad econdmica, ni en la renta-
bilidad empresarial, las cuales se muestran con-
dicionadas por las metas o motivos de creaciéon de
la empresay las medidas utilizadas para la gestiéon
de la calidad, al igual que el endeudamiento de la
empresa. Estos resultados estan en linea con los
obtenidos previamente en la literatura, de manera
que se observa cdmo los recursos estructurales e
intangibles pueden reducir el impacto del género,
asi como de la responsabilidad social.
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