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;. SON LAS COOPERATIVAS MAS FAVORABLES A LA
PRESENCIA DE MUJERES EN LOS CONSEJOS QUE OTRAS
ENTIDADES??

POR
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RESUMEN

Este trabajo analiza en qué empresas se cuentadrgamos de gobierno mas
favorables a la participacion femenina en el perigdevio al desarrollo de medidas y
recomendaciones sobre la presencia de mujeressenoltsejos de administracién de las
grandes sociedades espafiolas, entre las que sgemotooperativas. Asimismo pone en
relacion la rentabilidad con el género en sus @gaie gobierno. Para ello, en un primer
analisis se estudia la rentabilidad econdmica slesdaiedades no financieras cotizadas en el
mercado continuo y de aquellas que aunque no oaoémadicho mercado estan obligadas a
presentar un Informe Anual de Gobierno Corporasiva Comisién Nacional del Mercado de
Valores desde el afio 2004. Posteriormente se reduoguestra tras la exclusion de las
empresas no cotizadas en el mercado continuo.dsotados muestran que una unica entidad
contribuy6é a cambiar la rentabilidad y se colocencanodelo de estudio. Una caracteristica
diferenciadora de esta empresa es su forma jurigi@gaque se trata de una empresa

cooperativa.
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ARE THE COOPERATIVES IN MORE FAVOURABLE OF HAVING W OMEN IN
THEIR BOARD OF DIRECTORS THAN OTHER ENTITIES?

ABSTRACT

This paper analyzes which companies have more wameheir board of directors in
the moment previous to the publication of measares recommendations about the female
presence on the boards of directors of the Spdmgskhompanies, including cooperatives. At
the same time the study puts in relation the genddsoards with the return on assets. First,
the current work starts with the sample of non+icial firms obliged to present an Annual
Corporate Governance Report to the Spanish SexsuMiarket Commission with data from
2004. Second, the sample is reduced; excludingdingpanies not listed in the continuous
market. The results indicate that only one compaontributed to change the return on assets
and becomes a model to study. One characteristihi®fentity is their juridical form, as a

cooperative.

Keywords: Gender; corporate governance, social economitypdirector.

1. INTRODUCCION

En las llamadas sociedades de participacion demaia implicacion directa de las
mujeres en la gestion es mayor que en otro tipentidades (Mateos, Escot y Gimeno, 2006;
Mateos, lturroiz, y Gimeno, 2009; Mateos, Gimend=scot, 2010). Mateos, lturroiz, y
Gimeno (2009) evidencian que los principios ingporas de las cooperativas y las
peculiaridades de estas entidades posibilitan ekns® de las mujeres dentro de la
organizacion jerarquica. De hecho, algunos aut@esuentran en estas entidades un
instrumento eficaz para conseguir las grandes nietamnitarias, entre las que se encuentra el
papel de la mujerQarcia, 2010)Con todo, distintos trabajos muestran que la paen

femenina en los 6rganos de gobierno de las ensdadmarcadas en la Economia Social es
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inferior a la masculina (Chaves, Ribas y Sajardif)52 Esteban, Gargallo y Pérez, 2010;
Ribas, 2006; Sajardo, Ribas, Benavent, Saz, Seritry 2009).

El papel de las mujeres en las cooperativas sestraueomo una “foto borrosa y
desenfocada” (Senent, 2011, 80) debido a la insaofi@, dispersion y escasa actualizacion
de datos diferenciados por género. De acuerdo eoers (2011) las mujeres en el sector
cooperativo son tratadas de manera desigual resgecus homdlogos masculinos aun
teniendo en cuenta la tradicion y sensibilidad dettor cooperativo a tratamientos
discriminatorios de género, y todo ello es debida afluencia de contexto de la realidad
social en el que estas entidades se encuentramsisn&n el trabajo realizado por Orellana
y Celis (2011) se observa que la naturaleza dectimidad desarrollada por las mujeres
directivas y su vision del trabajo de gestion resigoa un estilo de direccion contemporaneo
y tienen un mejor encaje en el entorno de las qatipas de trabajo asociado identificado por

las relaciones entre iguales.

Los estudios realizados muestran una desiguakjpation de las mujeres directivas
en el perfil de estas entidades (Berenguer, Cedesla Torre y Torcal, 2004). Martinez,
Arcas y Garcia (2011) observan que mientras quedaperativas y sociedades laborales
cumplen con la paridad minima establecida por {aQegyanica 3/2007 respecto al nUmero de
mujeres trabajadoras, entorno al 40%, no ocurraigmo en puestos de toma de decisiones
donde este porcentaje es mucho mas*bajgunos estudios estiman que la participacién de
las mujeres en la gerencia de las entidades dmteomia social es del 28,1% (Sajardo et al.,
2009). En el trabajo llevado a cabo por la Fedéravialenciana de Cooperativas de Trabajo
Asociado (FEVECTA, 1999) se concluye que el 37'7% lds cargos directivos en las
cooperativas analizadas estan ocupados por mugenesi,etamente representan el 35'51% de

puestos de los comités de direccion y el 27’47%sde&e los Consejos Rectores.

Un mayor numero de mujeres en los érganos repreasert de las cooperativas puede
ayudar a que en las reuniones se logre que lascoames de trabajo mejoren y se contribuya
a mediar para conseguir un equilibrio econémicejasq cultural en este tipo de entidades
(Fregidou-Malama, 2004). Elio (2007), analiza Ietipgpacion de las mujeres en los Consejos

Rectores de las cooperativas de Mondragon Corgor&pooperativa encontrando diferencias

% Un interesante estudio de las teorias que analiadlesigualdades de género en el mercado ddotraba
puede encontrar en el trabajo desarrollado porsRit&ajardo (2005).

“ Sobre el debate relativo al potencial democratieolas recientes intervenciones politicas respacta
composicién de los consejos véase Mcphail (2010).
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entre géneros en aspectos relativos a la remunargercibida asi como en los cargos
ocupados. Mateos, Gimeno y Escot (2010) evidengienes en las empresas familiares, en
las cooperativas, y en general, en aquellas eguados accionistas tienen un mayor poder a
la hora de nombrar consejeros donde se hallanrtgziones mas altas de consejeras. En
Suecia, la participacion femenina en los consegoadiinistracion de las empresas privadas
es mas elevada que en otros paises europeos, almgaeerdo con Fregidou-Malama (2004)
es baja, sin embargo, la presencia de mujeresserpltsejos de las cooperativas de consumo
segun un estudio llevado a cabo por el Instituto Gimperativas Suecas es del 41%
(Fregidou-Malama, 2004).

Algunas investigaciones muestran fuertes lazo® éafparticipacion de las mujeres en
los consejos, la rentabilidad y el buen gobierngpaativo (Bonn, 2004; Carter, Simkins y
Simpson, 2003; Erhardt, Werbel y Shrader, 2003; Bbston Club, 2004). Carter et al.
(2003) analizan si la diversidad en los consejesetique ver con la mejora en el valor
financiero. Los mencionados autores evidencian retecion positiva entre la fraccion de
mujeres o minorias en el consejo y el valor dentgresa. En un trabajo posterior Carter,
D’Souza, Simkins y Simpson (2010) encuentran gserajeres y minorias étnicas deberian
incorporarse a los consejos por criterios distiatéss rendimientos financieros futuros de las

empresas.

Diferentes autores han cuestionado si es la priesé&menina en un consejo lo que
mejora el rendimiento de la firma o si son las esps mas rentables mas propensas a
incorporar a mujeres en sus consejos (Brown, Brgwhinastasopoulos, 2002; Farrell y
Hersch, 2005; Smith, Smith y Verner, 2006). Smitlale(2006) encontraron que la relacién
positiva fue debida a la primera cuestion, es dgo# la diversidad afecta al rendimiento, y
no lo contrario. A pesar de que las entidades cejomes resultados tendieron a contar con
mMas mujeres en los organos de gobierno, no pud@mociuir que consejos mas diversos en
género generasen mejores resultados a la firmae(FgrHersch, 2005). Algunos trabajos
asocian la diversidad con rendimientos negativésa@r Blackburn e lles, 1997; Pelled,
Eisenhardt y Xing, 1999; Bghren y Strgm, 2006)oEn orden de cosas, Garcia Lara, Garcia
Osma y Mora (2007) analizan si la diversidad deeggen los consejos contribuye a mejorar
la calidad de las cifras contables. Los mencionadéares encuentran una positiva pero débil
asociacion entre el porcentaje de mujeres consejeraarias medidas de calidad de los

beneficios.
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En el caso espafiol, Campbell y Minguez Vera (2@d8uentran para una muestra de
68 empresas no financieras cotizadas en el memadmuo durante el periodo 1995 a 2000
que la diversidad del consejo medida por el poggerde mujeres tiene un impacto positivo
en el valor de la firma. Para ello utilizan el watlor de mercado Q de Tobin como una
medida del valor de la empresa y lo consideran m@je las medidas contables porque
refleja las expectaciones de futuras ganancia$ mereado. Mateos, Escot y Gimeno (2006)
no observaron diferencias estadisticamente sigtifes entre la presencia femenina en los
consejos Y la rentabilidad medida a través del BQi& la productividad por empleado. En la
esfera regional Redondo y Jimeno (2005) analizE®melaciones econdmico financieras de
los miembros de los consejos de administracion ride muestra de de 2.009 empresas de
Castilla-Le6n de distintos tamafios y sectores ognesos de explotacion superiores a los
2.900.000 euros en 2002. En la mencionada invesbigano se detectaron diferencias
significativas ni para la rentabilidad econémicaaia la financiera respecto a que el érgano
de administracion contase con mas hombres, muweggsstiese paridad.

2. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION, METODOLOGIA E HIP OTESIS

El objetivo de este trabajo es, en primer lugagliaar si las grandes sociedades
cooperativas espafiolas cuentan con organos dergohigas favorables a la participacion
femenina que otro tipo de entidades respecto arsniaf juridica en un periodo previo a la
proliferacion de normativa e indicaciones sobrgresencia de mujeres en los consejos de
administracion. Entre las iniciativas llevadas bacan Espafia cabe sefalar el Informe del
grupo especial de trabajo sobre buen gobiernosisdeiedades cotizadas, aprobado el 19 de
mayo de 2006, en el que se indica la recomendab@dopotenciar la participacion de las
mujeres en los 6rganos de administracion. Un aBpuwis de ver la luz el mencionado codigo
de buen gobierno, la Ley Organica 3/2007, de 22ndezo para la igualdad efectiva de
mujeres y hombres sugiere una presencia equililttadaujeres y hombres en los consejos en
un plazo de ocho afios a partir de su entrada em. \Eqp este estudio se trata de evidenciar si
en una etapa en que la presencia femenina en lt®ejog estaba menos expuesta a su
observacion, habia entidades que de forma “nataerali mas propensas a la participacion de
las mujeres en sus maximos organos de gobiernteda del estudio es importante porque
en esos momentos no habia recomendaciones en Exgaala presencia femenina en los
consejos, por lo que el hecho de que existieseeregipn determinados consejos no estaba

asociado a las sugerencias que afos posteriores fingpulsadas.
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En segundo lugar, esta investigacion trata deicglacla rentabilidad econdémica con
dos indicadores de género, en los consejos de @iragion en el caso de sociedades
anonimas o en los rectores en el caso de coopasatie las grandes empresas espafolas: el
namero de mujeres y el porcentaje de mujeres ea cadsejo, con el fin de analizar si
existen empresas que destacan por ser mas rerdalle®z que presentar un mayor nimero
de mujeres en sus Organos de gobierno. Para laa@éh de los andlisis de rentabilidad se
toman dos muestras con datos correspondientesia @itiembre de 2004, mientras que para
los analisis previos se utilizan datos de 2003 @42Estos afios son empleados en el estudio
porque por primera vez en 2003 determinados tipasodiedades estan obligadas a presentar
un Informe Anual sobre Gobierno Corporativo a lam@dn Nacional del Mercado de
Valores, y entre la informacion obligada a publidastaca la composicion detallada de los

organos de gobierno.

En la Tabla 1 se presenta la distribucién de mgjerelos consejos de los dos grupos
de entidades analizados. Las cifras mas favorables mujeres se alcanzaron el afio 2004 en
el grupo de entidades no cotizadas, donde el p@jeede empresas sin mujeres en sus
consejos fue del 33%. En ese ejercicio la cifrealesejos sin presencia femenina fue casi el
doble para el caso de las entidades cotizadas\zaledo el 65%. También fue en el mercado
no continuo donde se logré el mayor nimero de &squor consejo ocupados por mujeres.

En 2004 en un 2% de las empresas siete mujeresdienon en un mismo consejo.
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Tabla 1. Numero de mujeres en los consejos

De empresas que no cotizan en el De empresas que cotizan en el

Mercado Continuo Mercado Continuo
2003 2004 2003 2004
NUmero de N° % N° % N° % N° %
consejos con:
0 mujeres 30 45% 38 33% 81 66% 80 65%
1 mujer 19 29% 29 25% 30 24% 34 28%
2 mujeres 14 21% 26 22% 7 6% 5 4%
3 mujeres 1 2% 8 7% 3 2% 2 2%
4 mujeres 1 2% 6 5% 1 1% 2 2%
5 mujeres 0 0% 7 6% 0 1% 0 0%
6 mujeres 1 2% 0 0% 0 0% 0 0%
7 mujeres 0 0% 2 2% 0 0% 0 0%
TOTAL 66 100% 116 100% 122 100% 123 100%

Fuente: Elaboracién propia

Para la consecucion del segundo objetivo, y cdim ele poder realizar comparaciones
homogéneas, se excluyen a las entidades de lowesdinanciero y de seguros. De este
modo, la primera muestra formada por aquellas adéisl obligadas a presentar un Informe

Anual de Gobierno Corporativo a la Comision Naciarel Mercado de Valores cuenta con
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un total de 154 empresas, mientras que la segwutapuesta Unicamente por entidades
cotizadas en el mercado continuo incluye a 104ladés.

Como variable dependiente para evaluar la creadévalor se utiliza la medida
contable de rendimiento rentabilidad econdmicaaRalacionar la rentabilidad econdmica
con la variable independiente nimero de mujeresgud y con la variable porcentaje de
mujeres después, se aplica la prueba Anova dector.f®ado el caracter cuantitativo de las
variables independientes, se tratan como ordin&es. respecto a la variable numero de
mujeres, se toma como cualitativa. Por lo que fsereea la variable porcentaje de mujeres, se
define como ordinal una vez codificada. De este onths haber convertido las variables
métricas numero y porcentaje de mujeres en vadatidinales, se aplican las pruebas de
diferencias de medias. Se contrastan las hipotesigue las medias poblacionales de la
variable dependiente en cada nivel de las varialnldependientes son similares. En un
segundo andlisis, tras eliminar a las sociedadesotiaadas en el mercado continuo, se

realizan las mismas exploraciones.
3. RESULTADOS DE LOS ANALISIS
3.1. Los consejos mas favorables a la participacidamenina

Con los datos del ejercicio 2003, se advierte glarsente en dos consejos el nimero
de mujeres supero6 al de hombres, se tratdé de easpmescotizadas en el mercado continuo y
con un tamafo de consejo muy pequefio. En el proaso INMUEBLES DE CAJA
HIPOTECARIA CATALANA MUTUAL, S. A. (PLARREGA INVEST, 2000, S. A.) que
contd con un consejo unipersonal y en el segundbREAINVEST, S. A. con un consejo
mayoritariamente femenino (de sus Unicos cinco rhies) tres fueron mujeres, y una de
ellas presidenta). En otros cinco consejos hubopamacipacion paritaria entre hombres y
mujeres. Excepto en una de las entidades, EROSKIEQAD COOPERATIVA, donde el
tamano del consejo fue mayor, el resto fueron gossauy pequefios, de 4 miembros, y la
mayoria de estos consejos paritarios estuvierosidies por mujeres. También cabe
destacar que las siete entidades en las que era@menujeres consejeras supero o igualé al
de hombres no cotizaron en el mercado continuajeyainco de éstas sociedades estuvieron

presididas por mujeres.

En cuanto al ejercicio 2004 los datos muestranlasisiete primeras compafias con

mayor participacion femenina no cotizaron en el gado continuo. En tres de éstas las
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mujeres superaron a los hombres y, en dos, hubsejmn paritarios. A excepciéon de la
sociedad con consejo unipersonal INMUEBLES DE CAJWOTECARIA CATALANA
MUTUAL, S. A. representada por una mujer, otradadi CALPE INVEST, S. A., ademas de
contar con un 80% de mujeres estuvo presidida pade ellas, y una tercera, la SOCIEDAD
COOPERATIVA EROSKI conté con mas consejeras quesg@nos. En dos entidades se
observé un numero paritario de miembros de ambasssen sus consejos, en INDUSTRIAS
DEL CURTIDO, S. A.yen S. A. RONSA.

Ni un solo consejo de las entidades perteneciehte®rcado continuo contd con mas
mujeres que hombres. Es mas, ni siquiera se camd@ansejos paritarios en este grupo de
entidades por lo que se puede concluir que, enrgledas empresas mas influyentes de

nuestro pais fueron menos propicias a incorporamjares que otras menos prestigiosas.

El porcentaje mas alto de mujeres en los consagokagsl entidades cotizadas en el
mercado continuo fue el obtenido por la empresa NRRORTES AZKAR, S. A. con un
40% de participacion femenina, seguido del alcamzaat PROSEGUR COMPANIA DE
SEGURIDAD, S. A. con un 33,33% de mujeres, y plidsigpor una de ellas. Cabe sefialar
que la entidad TRANSPORTES AZKAR, S. A. ademasmdtuir a cuatro mujeres consejeras

contd con una mujer secretaria sin la condicionaresejera.
3.1.1. Valores extremos: nimero de mujeres

En la Tabla 2 se muestran los valores extremosiglentidades con mayor y menor
namero de mujeres en sus consejos, diferenciaddgppale mercado. Ambos ejercicios y en
los dos tipos de mercados, las empresas con cens&je favorables a las mujeres radicaron
en el Pais Vasco. Asi, las dos entidades en lageps posiciones en el ranking respecto al
namero de mujeres el afio 2003 con sede social eRail Vasco fueron: EROSKI
SOCIEDAD COOPERATIVA y FAGOR ELECTRODOMESTICOS, S@EDAD
COOPERATIVA con seis y cuatro mujeres en sus cossigspectivamente. Ademas, cabe
sefalar que la forma juridica de ambas entidadéffesencia de la mayoria de las empresas
de la muestra por tratarse de sociedades coomesain el grupo de entidades cotizadas en el
mercado continuo, también una empresa vasca TRARSES AZKAR, S. A., ocupo el
primer ranking, posicién que seguiria ocupando@2con cuatro mujeres en su consejo los

dos periodos analizados.
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El ejercicio 2004 EROSKI SOCIEDAD COOPERATIVA y CAJINSULAR DE
AHORROS DE CANARIAS fueron las entidades mejor pmgiadas en cuanto a nimero de
mujeres, empatadas, con siete mujeres en su caregouna. Se aprecian diferencias entre
los ejercicios 2003 y 2004 debidas a la incorpdrade las Cajas de Ahorros a la muestra el
ejercicio 2004. Asi, cuatro Cajas de Ahorros pasaoubicarse entre las cinco primeras
entidades con mayor niumero de mujeres en sus ognsej2004 en el grupo de empresas no
cotizadas en el mercado continuo. Si bien, estaaidn privilegiada de las mujeres en los
consejos de las Cajas de Ahorros respecto a q@oode entidades, se contrarrestd con el
hecho de que también el sector financiero contélasmempresas peor situadas en cuanto a

participacion femenina en sus consejos.

Tabla 2. Valores extremos de la variable nUmero de mujexg8rstipo de mercado

2003 2004
ENTIDAD Ne ENTIDAD Ne
1 EROSKI SOCIEDAD 5 EROSKI SOCIEDAD ;
COOPERATIVA COOPERATIVA
2 | FAGOR ELECTRODOMESTICOS, , | CAJAINSULAR DE AHORROS |
SOCIEDAD COOPERATIVA DE CANARIAS
3 CAJA DE AHORROS Y MONTE
3 DE PIEDAD DE 5
CALPE INVEST, S. A. EXTREMADURA
4 , | CAJAGENERAL DE AHORROS
S. A. RONSA DE CANARIAS
5 CAJA DE AHORROS
2(a) | PROVINCIAL SAN FERNANDO | 5(c)
INVERSIONES AZALBA, S. A. DE SEVILLA Y JEREZ
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COMPANIA LOGISTICA DE

CAJA DE AHORROS Y MONTE

0 , 0
HIDROCARBUROS CLH, S. A. DE PIEDAD DE CORDOBA
0 CAJA DE AHORROS Y MONTE 0
CARTERA HOTELERA, S. A. DE PIEDAD DE AVILA
AGUAS DE VALENCIA S. A 0 BANCO GALLEGO, S. A. 0
CAJA DE AHORROS Y MONTE
0 DE PIEDAD DE ZARAGOZA, 0
CAJA RURAL DE NAVARRA ARAGON YRIOJA -IBERCAJA-
HIDROELECTRICA DEL o) COMPANIA LOGISTICA DE o)
CANTABRICO, S. A. HIDROCARBUROS CLH, S. A.
TRANSPORTES AZKAR, S.A. 4 TRANSPORTES AZKAR, S.A. 4
FOMENTO DE
PROSEGUR COMPANIA DE 3 CONSTRUCCIONES Y 4
SEGURIDAD, S. A. CONTRATAS, S. A.
3 PROSEGUR COMPANIA DE 3
BANCO DE VALENCIA SEGURIDAD, S. A.
FOMENTO DE CONSTRUCCIONES
3 BANCO DE VALENCIA 3
Y CONTRATAS, S. A
TELEFONICA PUBLICIDAD E
2(a) 2(e)

INDO INTERNACIONAL, S. A.

INFORMACION, S. A.
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1 EBRO PULEVA, S. A 0 TELEFONICA, S. A. 0

2 IBERDROLA, S. A 0 UNION FENOSA, S. A. 0

3 SOGECABLE, S. A. 0 METROVACESA, S. A. 0

4 UNION FENOSA, S. A. 0 IBERDROLA, S. A. 0

5 METROVACESA, S. A. 0(b) SOGECABLE, S. A. 0(d)

En la tabla de valores extremos mayores satoussstra una lista parcial de los casos con el alor
En la tabla de valores extremos menores salousstra una lista parcial de los casos con el @alor
En la tabla de valores extremos mayores sétousstra una lista parcial de los casos con el \alor
En la tabla de valores extremos menores sahussstra una lista parcial de los casos con el alor
En la tabla de valores extremos mayores salousstra una lista parcial de los casos con el 2alor

O QOO T W

Fuente: Elaboracion propia

En la Tabla 3 figuran identificadas las entidad®s €l nUmero de mujeres consejeras
mas alto y méas bajo del total de la muestra, I@sgjlercicios analizados, sin diferenciar a las
empresas por grupos. Las tres entidades en loeqsmiveles en el ranking respecto al
namero de mujeres en los consejos el afio 2003 rfula® vascas: EROSKI, S. C.,,
TRANSPORTES AZKAR, S. A., y FAGOR ELECTRODOMESTICQS. C. con seis,

cuatro y cuatro mujeres en sus consejos respediviam

Como ya se observo previamente fue en el ejer2@dz en el que se alcanzaron las
mayores cuotas femeninas en los consejos correigpolada los de las empresas EROSKI, S.
C. y CAJA INSULAR DE AHORROS DE CANARIAS empatadesn siete mujeres en su

consejo cada una.

Tabla 3. Valores extremos de la variable nimero de mujeaies foda la muestra

2003 Valor 2004 Valor
03 04
% 1 | EROSKI SOCIEDAD COOPERATIVA| 6 EROSKI SOCIEDAD 7
g COOPERATIVA
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TRANSPORTES AZKAR, S. A. 4 | CAJAINSULAR DE AHORRD| 7
DE CANARIAS
FAGOR ELECTRODOMESTICOS, | 4 CAJA DE AHORROS Y 5
SOCIEDAD COOPERATIVA MONTE DE PIEDAD DE
EXTREMADURA
CALPE INVEST, S. A. 3 CAJA GENERAL DE 5
AHORROS DE CANARIAS
PROSEGUR COMPANIA DE 3(a) CAJA DE AHORROS 5(c)
SEGURIDAD, S. A, PROVINCIAL SAN
FERNANDO DE SEVILLA Y
JEREZ
EBRO PULEVA, S. A. 0 IBERDROLA, S. A. 0
IBERDROLA, S. A. 0 SOGECABLE, S. A. 0
0
o SOGECABLE, S. A. 0 UNION FENOSA, S. A. 0
>
METROVACESA, S. A. 0 METROVACESA, S. A. 0
COMPANIA LOGISTICA 0(b) COMPANIA LOGISTICADE | 0(d)
HIDROCARBUROS CLH S. A. HIDROCARBUROS CLH, S. A.

a En la tabla de valores extremos mayores sahusstra una lista parcial de los casos con el &lor
b En la tabla de valores extremos menores sahousstra una lista parcial de los casos con el alor
¢ En latabla de valores extremos mayores sahusstra una lista parcial de los casos con el &lor
d En la tabla de valores extremos menores satoussstra una lista parcial de los casos con el alor

Fuente: Elaboracion propia
3.1.2. Valores extremos: porcentaje de mujeres

Al tomar los datos correspondientes al porcentaentujeres en cada consejo,
EROSKI, que el afio 2003 en cuanto a niumero de esum los analisis anteriores ocupaba

el primer lugar, el afio 2004 y aunque no apareda ésta de las cinco primeras, empataria
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con S. A. RONSA, INVERSIONES AZALBA, S. A. e INDURITAS DEL CURTIDO, S. A.
con una participacion femenina paritaria a la detfeamélogos masculinos (Tabla 4). Ambos
ejercicios la entidad INMUEBLES DE CAJA HIPOTECARIBATALANA MUTUAL, S.A.
ocupd el primer puesto, si bien, por su caractgremsonal habria que valorar la conveniencia
de eliminarla dadas sus caracteristicas en detadosnanalisis por ser un valor extremo. Una
vez eliminada, seria la inmobiliaria castelloner@GALPE INVEST, S. A. la que se
posicionaria en primer lugar. Ademas, tanto CALMEVEST, S. A. como EROSKI
evolucionaron de manera mas beneficiosa para lgr@sual incrementar su participacion en
2004 respecto al afio anterior. Esta tendenciaiy@®h las empresas mas propicias a las
mujeres podria estar en consonancia con las pssémenes planteadas por Farrell y Hersch
(2005) por las cuales la participacion femenindosrconsejos podria tener un efecto positivo
sobre la incorporacion de otras mujeres. Los asiteugieren que la existencia de miembros
femeninos en los consejos podria tener influende lzora de atraer a mujeres adicionales
para servir en los consejos, de identificar homadogara nominaciones o de dar respuesta a
la presion externa. También sefalan los autoredagneminacion de mujeres puede ser mas

atractiva en aquellas firmas que han logrado atgado de diversidad en sus consejos.

Tabla 4. Valores extremos de la variable porcentaje de resjpor tipo de mercado

2003 2004
ENTIDAD % ENTIDAD %

1 INMUEBLES DE CAJA INMUEBLES DE CAJA
_ HIPOTECARIA CATALANA 100 HIPOTECARIA CATALANA 100
"g MUTUAL, S. A. (PLARREGA MUTUAL, S. A. (PLARREGA
g INVEST 2000, S. A.) INVEST 2000, S. A.)
©
(]
o
(]
e 2 CALPE INVEST, S. A. 60 CALPE INVEST, S. A. 80
©
[
[¢D)
i 3 EROSKI SOCIEDAD o EROSKI SOCIEDAD e
‘§ COOPERATIVA COOPERATIVA
(@]
pd

4 S. A. RONSA 50 S. A. RONSA 50
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INDUSTRIAS DEL CURTIDO,
50(a) 50
INVERSIONES AZALBA, S. A. S. A
COMPANIA LOGISTICA DE 00 COMPANIA LOGISTICA 00
HIDROCARBUROS CLH, S. A. ’ HIDROCARBUROS CLH SA '
CAJA DE AHORROS Y
MONTE DE PIEDAD DE
0,0 , 0,0
ZARAGOZA, ARAGON
CARTERA HOTELERA, S. A. YRIOJA -IBERCAJA-
AGUAS DE VALENCIA, S. A. 0,0 BANCO GALLEGO, S. A. 0,0
CAJA DE AHORROS Y
0,0 MONTE DE PIEDAD DE 0,0
CAJA RURAL DE NAVARRA AVILA
HIDROELECTRICA DEL CAJA DE AHORROS Y
i 0,0(b) ] 0,0(c)
CANTABRICO, S. A. MONTE DE P. DE CORDOBA
= TRANSPORTES AZKAR, S. A. 40 | TRANSPORTES AZKAR, S. A, 40
5
(]
o ~ ~
2 PROSEGUR COMPANIA DE a3 PROSEGUR COMPANIA DE a3
[&]
5 SEGURIDAD, S. A. SEGURIDAD, S. A
=
©
C
) FOMENTO DE
_&5 25 CONSTRUCCIONES Y 27
8 INDO INTERNACIONAL, S. A. CONTRATAS SA

REVESCO N° 110 - Primer Cuatrimestre 2013 - ISSN518031 www.ucm.es/info/revesco




¢, Son las cooperativas mas favorables a la presaieiaujeres...? (p.96-128) 111
4 | TELEFONICA PUBLICIDAD E - TELEFONICA PUBLICIDAD E -
INFORMACION, S. A. INFORMACION, S. A.
5 SOCIEDAD ESP. DEL
25 25(d)
NATRACEUTICAL, S. A. ACUMULADOR TUDOR SA
1 EBRO PULEVA, S. A. 0,0 IBERDROLA, S. A. 0,0
2 IBERDROLA, S. A. 0,0 SOGECABLE, S. A. 0,0
3 SOGECABLE, S. A. 0,0 UNION FENOSA, S. A. 0,0
4 UNION FENOSA, S. A. 0,0 METROVACESA, S. A. 0,0
S METROVACESA, S. A. 0,0(b) TELEFONICA, S. A.. 0,0(c)

a En la tabla de valores extremos mayores saGhousstra una lista parcial de los casos con el &lor
b En la tabla de valores extremos menores sdiousstra una lista parcial de los casos con el Galor
¢ En latabla de valores extremos menores salousstra una lista parcial de los casos con el @albr
d En la tabla de valores extremos mayores sofusstra una lista parcial de los casos con el 28or

Fuente: Elaboracion propia

Al tomar los valores extremos diferenciados poraago de la muestra completa para

los dos ejercicios se puede comprobar de nuevduguen las entidades no cotizadas en el

mercado continuo las que ocuparon los primerostpsies participacion femenina tanto en el

ejercicio 2003 como en el 2004 (Tabla 5).

Tabla 5. Valores extremos de la variable porcentaje de regjpara toda la muestra

2003

%

2004

%
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1 | INMUEBLES DE CAJA HIPOTECARIA| 100 INMUEBLES DE CAJA 100
CATALANA MUTUAL, S. A. HIPOTECARIA CATALANA
(PLARREGA INVEST, 2000, S.A.) MUTUAL, S. A. (PLARREGA INVEST,
2000, S. A.)
2 CALPE INVEST, S. A. 60 CALPE INVEST, S. A. 80

A

3 EROSKI SOCIEDAD COOPERATIVA 50 EROSKI SOCIEDAD GPERATIVA 58

4 S. A. RONSA 50 S. A. RONSA 50
5 INVERSIONES AZALBA, S. A. 50(a)) INDUSTRIAS DEL CRTIDO, S. A. 50
1 EBRO PULEVA, S. A. 0,0 IBERDROLA, S. A. 0,0
2 IBERDROLA, S. A. 0,0 SOGECABLE, S. A. 0,0
¢ 3 SOGECABLE, S. A. 0,0 UNION FENOSA, S. A. 0,
:
4 METROVACESA, S. A. 0,0 METROVACESA, S. A. 0,0
5 COMPARIA LOGISTICA 0,0(b) COMPARIA LOGISTICA 0,0(c)
HIDROCARBUROS CLH SA HIDROCARBUROS CLH S A

a En la tabla de valores extremos mayores saGhousstra una lista parcial de los casos con el &lor
b En la tabla de valores extremos menores sdiousstra una lista parcial de los casos con el Galor
¢ En latabla de valores extremos menores salousstra una lista parcial de los casos con el @alor

Fuente: Elaboracion propia
3.2. Relaciones entre rentabilidad y género en lasnsejos
3.2.1. Mercado continuo y no continuo

En concordancia con los objetivos del trabajo sestman los resultados de poner en
correspondencia la medida contable rentabilidadn@oica con cada uno de los dos

indicadores que reflejan la participacion femerenalos consejos mediante el analisis de la

REVESCO N° 110 - Primer Cuatrimestre 2013 - ISSN518031 www.ucm.es/info/revesco




¢, Son las cooperativas mas favorables a la presateiaujeres...? (p.96-128) 113

varianza. Primero se observan las relaciones émimedia de la rentabilidad econdmica en

los consejos y el numero de mujeres y despuésmspatan con el porcentaje de mujeres.
Relacion entre la rentabilidad econdémica y el nUmerde mujeres

Como se puede apreciar en la Tabla 6, la mediaa dentabilidad economica de
entidades tanto cotizadas como no cotizadas ereedacho continuo es del 5,97%. El valor
minimo se corresponde con una entidad del seatoobiliario con una mujer en un consejo
de nueve miembros, y el maximo en la Unica entida siete mujeres en su consejo

perteneciente al sector de bienes de consumomaffuridica de sociedad cooperativa.

Tabla 6. Estadisticos descriptivos. nimero de mujeres. R&chtlo continuo y no continuo

N Media | Desviacion Error | Intervalo de| Minimo | Maximo | Varianza
tipica tipico | confianza para la entre
media al 95% comp.
Lim. Lim.
Inf. sup.
RE| O 92 4,83 14,08 1,46 1,92 7,74 -91,93 40,42
1 42 5,92 5,98 0,92 4,06 7,78 -7,9p 18,12
2 14 10,27 8,52 2,28 5,35 15,19 1,44 28,85
3 1 9,09 9,09 9,09
4 4 5,50 3,00 1,50 0,72 10,28 2,52 8,51
7 1 50,79 50,79 50,79
Total | 154 5,97 12,23 0,98 4,02 7,92 -91)9 50,79
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Ef. 11,76 0,95| 4,09 7,84

Mod | fijos
Ef. 3,09 | -1,99] 13,94 19,77
al.

a Advertencia: La varianza entre componentes gativa. Ha sido reemplazada por 0 al calcular emsdida
para los efectos Aleatorios

Fuente: Elaboracion propia

La media de la rentabilidad econdmica mas baja, 4084%, se obtiene en las
empresas sin presencia femenina, mientras queida @mpresa con siete mujeres alcanza la
mas alta, del 50,79%. Los consejos con una media dentabilidad econdmica inferior a la
del total de la muestra, ademas de los 92 queipdestde mujeres, son los que cuentan con
cuatro consejeras con una media de la rentabitiea8,50% y los de una Unica mujer en sus
consejos con un 5,92% de rentabilidad. Todos losddeestan por encima de la media, con
rentabilidad media por orden decreciente del 10,26%0s consejos con dos mujeres, y del
9,09% en el Unico con tres. Las cifras mas bajes lpa consejos con presencia femenina se
dan en los de cuatro mujeres donde la rentabiletad por debajo de la media siendo del

5,5%, y en los de una Gnica mujer consejera qaeles, 92%.

El estadistico de Levene sobre igualdad de varsaaparta un valor de 0,46 y un p-
valor de 0,71, lo que lleva a aceptar la hipotesla de igualdad de varianzas y a concluir que
en las poblaciones definidas por los siete tipopat@cipacion femenina las varianzas de la

variable rentabilidad econémica son iguales (T&hla
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Tabla 7. Prueba de homogeneidad de varianzas. n°® mujerddereado continuo y no continuo

Estadistico de Levene gll

gl2

Sig.

RE

0,46(a)

148

0.71

a Groups with only one case are ignored in computie test of homogeneity of variance for Renizibil

Econémica

Fuente: Elaboracion propia

Con la finalidad de analizar la potencia en lasaiehes entre la media de la

rentabilidad economica de las empresas y la paattgcdn femenina medida por el nimero de

mujeres en los consejos se realiza un analisis darlanza de un factor (Tabla 8). El nivel

critico asociado al estadistico F=3,46 es iguaj0@® por lo que se rechaza la hipotesis de

igualdad de medias, lo que significa que las mealddacionales comparadas no son iguales,

o lo que es lo mismo, se observan diferencias issiizaimente significativas en la media de la

rentabilidad econdémica en funcion del nimero deenesjen los consejos.

Tabla 8. Anova de un factor de la RE y el n®. de mujeresdsiggo continuo y no continuo

Suma de Gl Media cuadratica F Sig.
cuadrados
RE Inter-grupos 2396,60 5 479,32 3,46 0,004
Intra-grupos 20482,14 148 138,39
Total 22878,74 153

Fuente: Elaboracién propia

Para comprobar si estos resultados se deben alreglesentado por la Unica empresa

con siete mujeres consejeras con la mayor rerdalliéconémica de la muestra se repiten los
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analisis eliminando esta entidad (Tabla 9) y efaatiente se obtiene que la media de la
rentabilidad econdmica disminuye pasando a serb@#%, mas baja que la conseguida

cuando se incluyen a todas las entidades que dsca®,97%.

Tabla 9. Estadisticos descriptivos re una vez eliminadalmiea entidad con 7 mujeres en

sus consejos: Mercado continuo y no continuo

N | Media| Desviacion | Error | I. C. parala medigd Minimo | Maximo| Varianza
tipica tipico al 95% entre comp.
Lim. Inf.| Lim. Sup
0 92| 4,84 14,08 1,47 1,92 7,75 -91,p3 40,42
1 42| 5,92 5,98 0,92 4,06 7,79 7,92 18,12
2 14 | 10,27 8,562 2,28 5,35 15,19 1,44 28,8b
3 1| 9,09 9,09 9.09
4 4 | 550 3,00 1,50 0,72 10,2¢ 2,5p 8,91
Total 153| 5,68 11,71 0,95 3,81 7,55 -91,93 40,42
Mod | Ef.fijos 11,76 0,95 3,80 7,56
Ef.aleat| 0,95(@)| 3,03(a) 8,32(al -2,11

a Advertencia: La varianza entre componentes gativa. Ha sido reemplazada por 0.0 al calcular ewdida
para los efectos aleatorios.

Fuente: Elaboracion propia

En lo que respecta al andlisis de la varianza,jwel ritico asociado al estadistico

F=0,68 es igual a 0,61 por lo que al no haber elifeias estadisticamente significativas en los
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diferentes consejos clasificados segun el nimermuajeres se acepta la hipétesis nula, en
consecuencia se puede afirmar que una Unica entidasbciedad cooperativa EROSKI,

contribuye a cambiar los resultados relativosigualdad de medias (Tabla 10).

Tabla 10.Anova de la RE una vez eliminada a la Unica enttad7 mujeres en sus consejos:

Mercado continuo y no continuo

Suma de Gl Media F Sig.
cuadrados cuadratica
Inter-grupos 374.64 4,00 93,66 0,68 0,61
Intra-grupos 20482.14 148,00 138,39
Total 20856.78 152,00

Fuente: Elaboracion propia

Esta situacion podria colocar a esta empresa coauelm de estudio de como una
entidad con una presencia femenina elevada ennsgjcoobtiene una rentabilidad econémica
muy superior a la del resto de entidades. No etblposealizar las pruebas robustas de la
igualdad de medias porgue al menos un grupo tieaesuma de ponderaciones de los casos
menor o igual que 1. Tampoco se pueden realizabpgpost hocdebido a la existencia de

grupos con menos de dos casos.
Relacion entre la rentabilidad econdmica y el porcgaje de mujeres

En cuanto a los resultados de los estadisticosripttgos de la media de la
rentabilidad econémica en relacion con el porcentl@ mujeres de los consejos después de
haber sido codificado para poder aplicar los esti@ds, se observa que en los 92 consejos sin
presencia femenina la media de la rentabilidad @oora es del 4,84%, cifra inferior a la de

la media para toda la muestra que es del 5,97%4 4.
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Tabla 11 Estadisticos descriptivos. porcentaje de mujerEs Mrcado continuo y no continuo

N | Media| Desv. Error | I. C. para la media Min Méax | Var.
tipico al 95% comp.
tipica
Lim. Inf. [ Lim.
Sup
0 (sin mujeres) 92 4,84 14,48 1,47 1,97 75 ©@1,40,42
1 (0%<%mujeres<10%) 14 8,11 5,68 1,3 5,3Y 10,85,29-1 18,12
2 (10%%mujeres<20%) 22l 6,28 6,98 1,49 3,1¢ 9,88 -7(92 11,
3 (20%=%mujeres<50%) 1 7,25 8,08 2,01 2,97 11|53  -4,90 ,8328
4 (%mujeres50% 5 | 13,23] 21,07 9,40 -12,88 39,83 2,55 50,79
Total 154| 5,97 | 12,23 0,99 4,02 7,92 -91,9%0,79
Mod. Ef.. fijos 12,26 0,99 4,02 7,92

a Advertencia: La varianza entre componentes gativa. Ha sido reemplazada por 0,0 al calcular esdida
para los efectos aleatorios.

Fuente: Elaboracién propia

La media de la rentabilidad econOmica maxima s&nake en los consejos con mas del
50% de mujeres, mientras que la minima se obtiarleseconsejos sin presencia femenina.
Excepto en los consejos sin presencia femeninatodas los demas la media de la

rentabilidad econdmica en cada uno de ellos egisupela media para toda la muestra.

Con el contraste de Levene de homogeneidad denzasade la media de la

rentabilidad econdmica no se obtienen diferencsadésticamente significativas entre los
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distintos tipos de consejos codificados por lo geecepta la hipétesis nula de igualdad de
varianzas entre los distintos intervalos definidegporcentaje de mujeres (Tabla 12).

Tabla 12.Prueba de homogeneidad de varianzas. porcentajpejdees. RE: Mercado

continuo y no continuo

Estadistico de Levene gl gl2 Sig.

RE 1,06 4 149| 0,39

Fuente: Elaboracién propia

La prueba Anova de un factor aporta un estadistéc6=0,83 con un p-valor de 0,51
(Tabla 13) aceptandose por tanto la hipotesis aeiligualdad de medias.

Tabla 13.Anova de un factor de la RE y el porcentaje de megjeMercado continuo y no continuo

Suma de Gl Media F Sig.
cuadrados cuadratica
RE Inter-grupos 496,91 4,00 124,23 0,83 0,51
Intra-grupos 22381,83 149,00 150,21

Fuente: Elaboracién propia

3.2.2. Mercado continuo

En este apartado se sigue la misma metodologiaewued anterior en el que se ha
analizado la rentabilidad econdmica para entidadéigadas y no cotizadas en el mercado
continuo pero Unicamente para la muestra de satgsdzotizadas en el mercado continuo. En
este caso, al eliminar de la muestra, entre o#&rda, entidad cooperativa EROSKI por no
cotizar en el mencionado mercado, y ser la Unidedah con siete mujeres, el maximo
namero de mujeres en un consejo en la nueva muestile@ cuatro, aspecto que es preciso
tener en cuenta a la hora de interpretar los sfnst
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Relacion entre la rentabilidad econdémica y el nUmerde mujeres

La media de la rentabilidad econdémica de las etdislalel mercado continuo es del
6,20%, siendo la de los consejos sin presenciarfie@da menor, alcanzando un valor de
5,31%, seguida de la de consejos con una Unica mwijee sus filas con un valor ligeramente
superior a la media, alcanzando una cifra de 6,8A8bla 14). Son los consejos con dos
mujeres los de mayor rentabilidad econdmica conmedia del 18,44%, seguidos de los de

tres mujeres con un valor de 9,09%, y de los de@ean una media del 8,06%.

Tabla 14.Estadisticos descriptivos. nimero de mujeres. R&Ecdtlo continuo

N | Media| Desv.| Error I.C. para la media al | Min. | Max. Var.
tipico 95% comp
tipica
Limite
inferior superior
0 67 | 5,31| 16,24 1,98 1,35 9,27 -91,9 40)42
1 30| 6,34| 6,57 1,20 3,88 8,79 -7,p2  18[12
2 4 | 18,44 8,75 4,37 4,53 32,36 9,08 28/85
3 1 9,09 , , , , 9,09 9,09
4 2 8,07 | 0,63 0,45 2,41 13,72 7,62 851
Total 104| 6,20| 13,74 1,35 3,52 8,88 91,9 40}42
Mod | Ef fijos 13,81 1,35 3,51 8,89

REVESCO N° 110 - Primer Cuatrimestre 2013 - ISSN518031 www.ucm.es/info/revesco




¢, Son las cooperativas mas favorables a la presateiaujeres...? (p.96-128) 121

Ef. aleat. 1,35(a 2,44a 9,96(a -1,41

a Advertencia: La varianza entre componentes gativa. Ha sido reemplazada por 0,0 al calcular ewdida
para los efectos aleatorios.

Fuente: Elaboracion propia

La prueba de homogeneidad de varianzas realizdidando el Estadistico de Levene
no muestra diferencias estadisticamente signiWiaaten la rentabilidad econémica media
(Tabla 15), del mismo modo que la prueba Anova midagtor manifiesta que no existen
diferencias estadisticamente significativas emsenedias de la rentabilidad econémica y del

namero de mujeres en los consejos (Tabla 16).

Tabla 15.Prueba de homogeneidad de varianzas. n°® mujeredd&Eado continuo

Estadistico de Levengll|gl2| Sig.

Rentabilidad Econdmiced,32(a) 3 [ 99 0,81

a Groups with only one case are ignored in compgutie test of homogeneity of variance for RE
Fuente: Elaboracién propia

Tabla 16.Anova de un factor de la RE y el n°. de mujeresicsido continuo

Suma de gl Media F Sig.
cuad. cuadrat
Rentabilidad | Inter-grupos 668,81 4,00 167,20 0,88 0,48
econdmica
Intra-grupos 18884,04 99,00 190,75
Total 19552,86 103,00

Fuente: Elaboracién propia
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Relacion entre la rentabilidad econdémica y el poregaje de mujeres

La media de la rentabilidad econémica para el ¢tojue empresas cotizadas en el

mercado continuo que forman parte de la muestdele§,20% (Tabla 17). Cabe sefalar que
tras la eliminacion de las entidades no cotizadas enercado continuo, en ningan consejo se

alcanza paridad con respecto al género ni mayareptaje de mujeres que de hombres. La

media mas alta se da en aquellos consejos conroarpaje de mujeres mayor o igual que el

20% y menor del 50% con una media de la rentakiil@aondémica del 12,05%, casi el doble

que la de las empresas sin presencia femeninagueerste media del 8,20% se observo en

los consejos con presencia femenina inferior al p@¥6 al menos una mujer. Los consejos
con un porcentaje de mujeres inferior al 20% pgualio superior al 10% alcanzan una media

de la rentabilidad econémica del 5,25%, cifra pelvajo de la media.

Tabla 17. Estadisticos descriptivos. porcentaje de mujé&tEs Mercado continuo

N | Media| Desv.| Error I. C. parala | Minimo|Maximo|Varianza
tipica| tipico | media al 95% entre
comp.
Limite
inferior| superior
0 67| 531| 16,24 1,98 1,35 9,27 -91,93 40,42
kS
S
=
S 1 16| 8,20| 6,14 1,55 4,91 11,5p -1,29 18,12
(<))
e
@
S
'_g 2 14| 5,25| 7,10 1,90 1,15 9,31 -7,92 17,63
c
(&)
@
3 7 | 12,05 9,59 | 3,62 3,18 20,92 2,60 28,86
Total 104 6,20 | 13,74 1,35 3,52 8,88 -91,9] 40,42
o
% Efectos 13,8% 1,36 3,50 8,89
=
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fijos
Ef 1,35(a) 1,87(a)| 10,52(a -3,67
aleatorios

a Advertencia: La varianza entre componentes gativa. Ha sido reemplazada por 0,0 al calcular ewdida
para los efectos aleatorios.

Fuente: Elaboracién propia

La prueba de homogeneidad de varianzas no mueétr@ntias estadisticamente

significativas en la rentabilidad econémica mediab{a 18), del mismo modo que la prueba

Anova de un factor no revela diferencias entreniaglias de la rentabilidad econémica y del

porcentaje de mujeres en los consejos (Tabla 19).

Tabla 18.Prueba de homogeneidad de varianzas. porcentagganuRE: Mercado continuo

Tabla 19 Anova de un factor de la RE y el porcentaje de nesjeMercado continuo

Estadistico de Lever]

gll

gl2 | Sig.

Rentabilidad Econémig

0.160

100 0,923

Fuente: Elaboracion propia

Suma de gl Media F Sig.
cuad. cuadrét
Rentabilidad Inter-grupos 369,74 3 123,25 0,642 0,58
econdémica
Intra-grupos|  19183,11 100 191,83
Total 19552,85 103

Fuente: Elaboracion propia
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4. CONCLUSIONES

En el presente trabajo se ha puesto de manifiegtosecionamiento de las empresas
espafolas obligadas a presentar un Informe AntegBobierno Corporativo a la Comision
Nacional del Mercado de Valores, en un periodoiprava publicacion del Cédigo Unificado
de Buen Gobierno y a la Ley de Igualdad, con eddimnalizar la situacién de las mujeres en
momento en el que no existian recomendaciones pabidad y por lo tanto las empresas no
estaban condicionadas a seguir estas medidas.riBostnte se ha analizado la relacion
existente entre la presencia femenina en los comskg administracion, y/o rectores en el

caso de las cooperativas, y la rentabilidad deréislades espafiolas mas influyentes.

Los resultados muestran que los dos ejercicioszadals las empresas con consejos
mas favorables a las mujeres radicaron en el RadsdV El afio 2003, las dos entidades en las
primeras posiciones en el ranking respecto al nonde mujeres fueron EROSKI
SOCIEDAD COOPERATIVA y FAGOR ELECTRODOMESTICOS, S@EDAD
COOPERATIVA con seis y cuatro mujeres en sus cossggspectivamente. Es importante
sefalar que la forma juridica de ambas entidadéd#esencia de la mayoria de las empresas
de la muestra por tratarse de sociedades coomeatitZl ejercicio 2004, EROSKI
SOCIEDAD COOPERATIVA y CAJA INSULAR DE AHORROS DEANARIAS fueron
las entidades mejor posicionadas en cuanto a nuehermujeres, empatadas, con siete
mujeres en su consejo cada una. Se aprecian dif@seantre los ejercicios 2003 y 2004
debidas a la incorporacion de las Cajas de Ah@rasmuestra el ejercicio 2004. Asi, cuatro
Cajas de Ahorros pasaron a ubicarse entre las pim@ras entidades con mayor niumero de
mujeres en sus consejos en 2004 en el grupo deesaspmno cotizadas en el mercado
continuo. Si bien, esta situacion privilegiada d@e mujeres en los consejos de las Cajas de
Ahorros respecto a otro tipo de entidades, se awasto con el hecho de que también el
sector financiero conto con las empresas peordatian cuanto a participacion femenina en
sus consejos. Si en lugar de tomar los datos game$entes al namero se utilizan los
relativos al porcentaje de mujeres se aprecia @@ntidad cooperativa EROSKI evoluciond
de manera mas beneficiosa para las mujeres ahieotar su participacion en 2004 respecto

al afio anterior.

En cuanto a las relaciones del género en los amsejn la rentabilidad econémica,
en un primer analisis en el que en la muestradeiam a entidades cotizadas y no cotizadas

en el mercado continuo, en el caso de éstas Ultilagadas a presentar por primera vez un
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IAGC a la CNMV, una vez eliminadas a las entidddemcieras y de seguros, los resultados
sugieren que, en general, la presencia femenimaager en el caso de las empresas mas
rentables. Para comprobar si estos resultados rvefggerminados por la presencia en la
muestra de una empresa con siete mujeres en sejaoyscon la mayor rentabilidad
econdmica se repiten los analisis excluyendo a damcionada compafia. Los resultados
indican que tras la eliminacion de esta empresadifarencias dejan de ser significativas, lo
que evidencia que una Unica entidad contribuydab los resultados y por lo tanto podria
constituir un modelo de estudio de cOmo una empmresaina elevada presencia femenina en
su consejo destaca sobre todas las demas por aicEnmayor rentabilidad econdémica
posicionandose en primer lugar. Una caracteridifeaenciadora de esta empresa es su forma
juridica, al tratarse de una empresa cooperativaia segunda exploracion se excluyen de la
muestra a las sociedades no cotizadas en el mecoadiauo con el fin de poder repetir los
andlisis anteriores. Aunque por lo general la t@ltad fue mayor en las empresas con
mayor presencia femenina no se observan difereestaglisticamente significativas para este
grupo de empresas. Los resultados anteriores reygla la presencia femenina es mayor
cuando se incluyen en la muestra a las entidadesotivadas en el mercado continuo
obligadas a presentar un IAGC, lo que podria teglecion con la estructura de capital de

estas empresas.
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