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Resumen: Hoy en dia, la sostenibilidad y la diversidad juegan un papel clave en las
empresas. Cada vez es mayor la concienciacion y las exigencias en ambas dimensiones.
Por ello, el presente trabajo tiene como objetivo analizar la diversidad de género, su
relacién con la sostenibilidad y su efecto sobre el desempefio en las empresas europeas.
Los resultados del estudio revelan como existen diferencias de diversidad entre las
distintas zonas de Europa, como ambas dimensiones analizadas no se retroalimentan de
la forma esperada y la imposibilidad de establecer una relacion entre mayor rentabilidad
y mayores niveles de sostenibilidad y diversidad. Las conclusiones de este trabajo
engloban los resultados obtenidos y recogen algunas posibles razones explicativas de los

mismos.

Abstract: Today, sustainability and diversity play a key role in business. Awareness and
demands in both dimensions are increasing. Therefore, this paper aims to analyse gender
diversity, its relationship with sustainability and its effect on performance in European
companies. The results of the study reveal how there are differences in diversity between
the different areas of Europe, how the two dimensions analysed do not feed back in the
expected way and the impossibility of establishing a relationship between greater
profitability and higher levels of sustainability and diversity. The conclusions of this work

encompass the results obtained and include some possible explanatory reasons for them.
Palabras clave: sostenibilidad, diversidad, género, zona, rentabilidad

Key words: sustainability, diversity, gender, area, profitability
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1. INTRODUCCION

Antes de la pandemia generada por el COVID-19 y a raiz de la adopcion de la
Agenda 2030 por la ONU en 2015, las empresas priorizaban acciones en busca de la
sostenibilidad empresarial y se mostraban interesadas en implantar estrategias

fomentadoras de la diversidad, la equidad y la inclusion.

Como respuesta a la incertidumbre marcada por la mencionada pandemia,
podriamos pensar en una desaceleracion por parte de las empresas de la busqueda de la
sostenibilidad y diversidad, rasgos definitorios hoy en dia del modelo de empresa con
posteridad. Sin embargo, no mas lejos de la realidad, el camino para alcanzar la

sostenibilidad y diversidad no ha hecho méas que empezar.

La Comision Europea este afio, 2021, ha presentado un paquete de medidas
generales para movilizar una mayor inversion en actividades sostenibles en la Unién
Europea, en consonancia con el Pacto Verde Europeo y los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) de la ONU. Ademas, ha incluido una propuesta de Directiva que

permitird a las empresas acceder a informacion integra sobre sostenibilidad.

Por otro lado, segln la encuesta de sostenibilidad Black Rock, los inversores
encuestados tienen intencién de duplicar su inversion en activos sostenibles en los cinco
préximos afios, pasando de un 18% a un 37% en 2025. Ademas, solo un 3% de estos
encuestados sefiala su pretensidn de retrasar su inversion sostenible a raiz del COVID-19.

Respecto a la diversidad, cada vez son mas las empresas interesadas por una
mayor consolidacion de la diversidad, la equidad y la inclusién. Son conscientes que en
un periodo de reconstruccion post pandemia, la diversidad es un pilar fundamental para
conseguir la excelencia empresarial. De esta manera, por ejemplo, la Fundacion Adecco
ha promulgado 10 tendencias en diversidad, equidad e inclusién con el objetivo de
impulsar a las empresas a tomar este camino en 2021, como asentar la conceptualizacién
de la diversidad, equidad e inclusion y su impacto social; impulsar el intercambio

generacional; o combatir la brecha digital.

Por su parte y dada la notoriedad actual de estas tendencias, el presente TFG tiene
por objeto analizar la diversidad de género, su relacion con la sostenibilidad y su efecto
sobre el desempefio en las empresas europeas. Atendiendo al objetivo del trabajo, este se

ha estructurado de la siguiente manera. En primer lugar, se establece el marco tedrico de



los conceptos de sostenibilidad y diversidad, asentando las bases para su estudio, que nos

ayudaré a resolver una serie de cuestiones de investigacion.

La primera cuestion que se plantea en este trabajo es investigar si existen
diferencias en la diversidad de género de las empresas europeas agrupadas por zonas
geograficas. Posteriormente, se analiza si las empresas sostenibles son, a su vez, aquellas
con mayor diversidad de género. Finalmente, se estudia el efecto de la diversidad y la
sostenibilidad en el desempefio de la empresa medido mediante su rentabilidad

econdmica.

Tras el planteamiento de las cuestiones, se presenta el analisis empirico en el que
se describe la base de datos utilizada y la metodologia, que engloba la definicién de las

variables empleadas, el modelo a utilizar y los resultados del estudio.

Finalmente, se incluye un apartado en el que se recogen las conclusiones extraidas

del analisis realizado.

2. MODELO TEORICO E HIPOTESIS
1. Sostenibilidad

En 1992, Deloitte y Touche definieron la sostenibilidad empresarial como la
adopcion de estrategias y actividades empresariales que satisfagan las necesidades
actuales, tanto de la empresa como de los grupos de interés, al mismo tiempo que
protegen, mantienen y mejoran los recursos humanos y naturales que seran necesarios en
el futuro. A partir de esta definicion podemos afirmar que, al hablar de sostenibilidad, no
hablamos de algo estatico, sino de un proceso prolongado a lo largo del tiempo.

En los Gltimos afios, la sostenibilidad ha cobrado gran importancia, siendo cada
vez mayor el nimero de empresas que se suman a un desarrollo sostenible, para lo cual
deben realizar sus actividades teniendo en cuenta criterios sociales, econdmicos y
medioambientales. Por tanto, podemos identificar la sociedad, la economia y el medio

ambiente como los tres pilares de la sostenibilidad.

Son numerosas las teorias sobre sostenibilidad o los modelos para el desarrollo
sostenible que se han ido surgiendo con los afos, entre los que destacamos: The Triple

Bottom Line (TBL), la Teoria de los Grupos de Interés y el Modelo de los Cuatro Pilares.



1.1.  Triple Bottom Line

The Triple Bottom Line, en espafiol “La Triple Cuenta de Resultados” se introdujo
por primera vez en 1981 por Freer Spreckley, pero alcanzo su transcendencia en 1994

cuando la enunci6 John Elkington.

El modelo TBL establece que las empresas que busquen un desarrollo sostenible
no tienen que tener en cuenta Unicamente el beneficio econdmico; sino también el capital
humano, persiguiendo la responsabilidad o justicia social; y la responsabilidad

medioambiental.

Por tanto, el TBL tienen en cuenta tres dimensiones: econdémica, social y
medioambiental. Sin embargo, es muy dificil integrarlas a partes iguales, partiendo del
hecho de que no podemos medir la dimension social y medioambiental de la misma forma
que la econémica, la cual puede ser medida en términos monetarios. De esta manera, han
ido surgiendo variaciones del modelo en base a la importancia dada a una u otra

dimension.
1.2.  Teoriade los Grupos de Interés

La teoria de los Grupos de Interés (Stakeholders) enunciada por Freeman (1984),
establece que el valor a largo plazo de una empresa y su capacidad para desarrollarse de
forma sostenible depende de la relacion de esta con sus grupos de interés. Freeman define
los Grupos de Interés como “aquellos grupos 0 individuos que pueden afectar o lo estan

por el logro de objetivos de la organizacion”.

El término “grupos de interés” ha ido evolucionando a lo largo del tiempo, por lo
que muchos autores han dado definiciones posteriores y actualizadas del mismo. Una de
las definiciones mas ilustrativas es la que realiza el Codigo de Gobierno para la Empresa
Sostenible (2002). Este Codigo hizo una clasificacion de los “grupos de interés” segun su
naturaleza, dividiéndolos en tres tipos: consustanciales, contractuales y contextuales. Los
“grupos de interés” consustanciales son los imprescindibles, es decir, aquellos sin los que
la empresa no podria existir. Los contractuales son aquellos con los que la empresa tiene
una relacion contractual, es decir, hay un contrato formal entre estos y la empresa. En
tercer lugar, los contextuales son aquellos que juegan un papel fundamental en el

desarrollo de la actividad de la empresa y dan credibilidad a la misma.



En términos generales, se ha pasado de una vision mas restrictiva que consideraba
como grupos de interés a aquellos que eran imprescindibles para la supervivencia de la

organizacion, a considerar como tales a cualquiera que tenga un interés legitimo.

Por tanto, la Teoria de los Grupos de Interés es un enfoque en el que las estrategias
y politicas de la empresa se deben adoptar a través de unos cdodigos de conducta internos
que aseguren un desarrollo sostenible de las operaciones y no comprometan el entorno
social y medioambiental de los grupos de interés, los cuales deben ser tenidos en cuenta
a la hora de plantear las mencionadas estrategias empresariales (Sanchez, 2012). En

definitiva, se trata de alcanzar un equilibrio entre los intereses de todos los grupos.
1.3.  El Modelo de los Cuatro Pilares

En 1995, la Comision de Desarrollo Sostenible (CDS) de la ONU aprobd el
programa de trabajo sobre indicadores para el desarrollo sostenible. Para el
establecimiento de estos indicadores, las Naciones Unidas tuvieron en cuenta las
dimensiones econdmica, social y medioambiental de las que ya hemos hablado e
incorporaron una nueva dimension, la institucional. Por ello este modelo habla de cuatro

pilares: econdmico, social, ambiental e institucional.

Al igual que ocurre en el resto de teorias, con el paso de los afios, numerosos
autores han ido introduciendo modificaciones a este modelo. Valentin & Spangenberg
(2000) siguieron con el modelo de cuatro pilares propuesto por la CDS en el que
introdujeron la participacion de grupos sociales para la evaluacion de la sostenibilidad. A
dicho modelo lo denominaron “prisma de la sostenibilidad”. Edwars (2005) sefialé que
la sostenibilidad se rige por tres dimensiones: la ecoldgica, la econémica y la equidad; y
que a estas tres hay que afiadir una cuarta: la educacién. Por otro lado, O’Connor (2006)
al estudiar los tres pilares iniciales de la sostenibilidad, se dio cuenta como al ser
dimensiones interdependientes podian surgir conflictos entre ellos. Para la resolucion de
estos conflictos sefiald la necesidad de una cuarta dimension, a la que denominé “esfera
politica”, la cual engloba reglas, marcos institucionales y pautas a seguir para regular la

economia, la sociedad y el medioambiente.

Una de las modificaciones del Modelo de los Cuatro Pilares mas representativas
es la enunciada por la UNESCO en 2016. Esta plantea la existencia de los tres pilares

clasicos del desarrollo sostenible: sociedad, economia y medio ambiente; a los que



incorpora uno nuevo al que denomina “buen gobierno” y que sostiene a los otros tres

mediante la gestion responsable y la implicacion de sectores publicos y privados.

2. Diversidad de género: consejo de administracion, puestos directivos y

fuerza laboral

Diversidad y sostenibilidad no son dos dimensiones separadas, sino que guardan
cierta relacion. En este sentido, la diversidad en la empresa puede verse como una
estrategia clave para el crecimiento sostenible de la misma. Asi mismo, el Presidente de
Iberdrola en el Informe de Diversidad e Inclusion que la empresa realiz6 en 2019 afirmo
que “la diversidad y la inclusion son pilares esenciales en la cultura de cualquier
organizacion que quiera avanzar por el camino de la sostenibilidad. Una empresa diversa
e inclusiva atrae y retiene mejor el talento e innova mas, haciéndose con ello més

productiva y mas abierta a la sociedad a la que sirve” (Galan, 2019, p.4).

El concepto de diversidad es un concepto relativamente reciente en el &mbito de
las organizaciones, siendo disperso dada la multiplicidad de definiciones aportadas por
diferentes autores tratando de delimitar dicho concepto. Triandis, Kurowski & Gelfand
(1994) definieron diversidad como aquellos atributos o caracteristicas de los individuos
que pueden ser utilizados para diferenciarlos de otros. Otra definicidn es la aportada por
McMahan, Bell & Virick (1998), quienes entendieron diversidad como las diferencias
existentes en cuanto a la raza o etnia, el sexo, la religion, la edad, la orientacién sexual,
las habilidades fisicas, las actitudes, los conocimientos, las perspectivas y los

antecedentes.

El comdn denominador presente en todos los conceptos de diversidad a lo largo
de la historia es la heterogeneidad. Por tanto, podemos identificar diversidad como una
caracteristica empresarial que tiene que ver con la heterogeneidad existente entre los
miembros de la compafiia, en relacién con ciertas caracteristicas personales de los

mismos.

Hoy en dia, las empresas tienen que tratar de gestionar la diversidad. NG & Bruke
(2005) definieron la gestion de la diversidad como una estrategia corporativa voluntaria
para afrontar el incremento de la diversidad demogréfica en el lugar de trabajo. Otra
definicion fue la aportada por Gomez-Mejia et al. (2007), los cuales la describieron como

un conjunto de actividades encaminadas a integrar a empleados con un perfil no



tradicional (por ejemplo, mujeres y minorias) en la fuerza de trabajo y utilizar dicha

diversidad como una ventaja competitiva de la empresa.

La diversidad aporta notables beneficios a la empresa. Thomas (1990) proponia la
busqueda de la competitividad a través de la diversidad y a raiz de ello realizar cambios
en la organizacion como la formacién de los directivos en temas de diversidad. Cox &
Blake (1991) compartian las ideas de Thomas y sefialaban la gestion de la diversidad

como factor de eficacia organizativa y de ventaja competitiva.

Adicionalmente, estos autores enumeraron una serie de beneficios empresariales
que se obtenian gracias a la diversidad entre los que incluyeron la mejora de la creatividad
(diversidad de puntos de vista), las estrategias para la resolucion de problemas y la
flexibilidad del sistema. Una empresa muy diversa, cuenta con perfiles muy distintos, por
lo que la generacion de ideas es mucho mayor. Ante un mismo problema, las soluciones
propuestas por uno u otro individuo pueden ser muy distintas e igualmente validas, lo que
puede llevar a la adopcion de una solucion mucho més eficaz y coherente que a la que se
podria haber llegado si todos pensasen igual. No obstante, esto también tiene un efecto
adverso que es poder llegar al consenso. Conseguir una decision consensuada se hace mas
dificil, puesto que nos podemos encontrar con el caso de que se dé un desacuerdo
constante o que se adopte una solucién que resulte insatisfactoria para todos los miembros
de la empresa.

Por otro lado, la gestion de la diversidad también implica beneficios respecto a las
relaciones interpersonales. La diversidad permite adquirir la competencia de trabajo en
equipo. “Para trabajar en equipo se requiere confiar en los demas miembros, pero esto, en
un ambiente diverso, implica superar esos prejuicios tan comunes como dafinos:
desconfianza sobre la capacidad de las mujeres, los extranjeros, los de edad diferente a la
nuestra, etc.” (Chinchilla & Cruz, 2011). Por tanto, las empresas hoy en dia deben
fomentar la diversidad en sus plantillas, pero deben tener en cuenta los posibles

inconvenientes y tratar de paliarlos.

Las caracteristicas de la diversidad permiten clasificarla en dos tipos distintos.
Ferris et al. (1996) apuntaron que la diversidad incluye caracteristicas demograficas,
como son la edad, laraza, el sexo, etc.; y caracteristicas psicologico-sociales que incluyen
los valores, las creencias, los conocimientos, etc. De la misma manera, Casanova (2002)

hablo de una diversidad basada en caracteristicas visibles (edad, género o raza) y otra en



caracteristicas no visibles (habilidades, cultura o educacidn), utilizando la paradoja del

iceberg personal.

Siguiendo con la clasificacion de estos autores, identificamos diversidad a nivel
superficial (surface-level diversity) y diversidad a nivel profundo (deep-level diversity)
(Harrison et al., 1998; Mohammed, S. & Angell, L. C., 2004; Garcia-Marco & Zouaghi,
2021). La primera hace referencia a aspectos demogréficos (género o raza), mientras que
la segunda esté relacionada a atributos personales como las actitudes o las habilidades.

En este trabajo, nos centraremos en la diversidad a nivel superficial, mas
concretamente en la diversidad de género. La diversidad de género es aquella en la que la
heterogeneidad se centra en el nimero de mujeres y hombres que forman parte de la
empresa. Ademas, puede ser muy Util como estrategia para fomentar y conseguir la

igualdad laboral entre hombres y mujeres.

Hoy en dia, la mayoria de estudios sobre diversidad de género se han centrado en
los consejos de administracion (board) de las empresas. Son numerosos los estudios que
se han realizado sobre como afecta en la empresa este tipo de diversidad. Por ejemplo,
Ferreira (2002) fue el primero en investigar la relacion entre la diversidad de genero en
el consejo de administracion de las empresas y la volatilidad de la rentabilidad de las
acciones. El resultado de dicha investigacion fue la presencia de una relacién positiva
entre ambas. Otro estudio fue el realizado por Adams & Ferreira (2009), cuyo resultado
reflej6 que las mujeres directivas son menos propensas a las faltas de asistencia a las
reuniones del consejo que los hombres. Ademas, el estudio evidencié como la presencia
de estas mujeres hace que las faltas de asistencia de los hombres que forman parte del
consejo de administracion disminuyan. En 2012, el Credit Suisse Research Institute
publicd un estudio en el que demostrd que las empresas que cuentan con al menos una
mujer en el consejo de administracion, superan en un 26% de rendimiento a aquellas que

no tenian mujeres.

Otro punto a favor de la diversidad de género en los consejos de administracion,
es la creencia generalizada de la relacion de esta con el valor de la empresa. Olcese et al.
(2005) recogen estudios que mostraban como las empresas con mayor porcentaje de
mujeres en el consejo de administracion (board) presentaban mejores practicas de
gobierno corporativo y mayor capitalizacion bursatil, dando lugar a un incremento del

valor de la empresa.
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Ademas, la presencia de mujeres en el consejo de administracion (board) supone
una mayor atencion a los grupos de interés, los cuales pueden mejorar la eficacia de las
estrategias y politicas sostenibles, siempre que se garantice dicha presencia, la cual
supone beneficios sociales y medioambientales, tanto para los grupos de interés como

para la sociedad en su conjunto (Orazalin & Baydauletov, 2020).

Por otro lado, al igual que se estudia de manera exhaustiva la influencia de la
diversidad de género en el consejo de administracion (board), también resulta relevante
estudiar dicha influencia en la plantilla de trabajadores o fuerza laboral (workforce). A
este respecto nos encontramos con el trabajo Global Diversity and Inclusion: Fostering

Innovation Through a Diverse Workforce (s.f.) publicado en Forbes Insights.

El estudio consistio en una encuesta a mas de 300 grandes empresarios, todos ellos
involucrados en politicas o programas relacionados con la diversidad y la inclusion en la
fuerza de trabajo. El trabajo concluia mostrando que diversidad e innovacion van de la
mano. Un 56% de las empresas con mas de 10 mil millones de dolares en ingresos anuales
afirman que la diversidad impulsa la innovacion. En la actualidad, los esfuerzos de
diversidad e inclusion son cada vez mayores y no se ven como algo separado a otras
practicas comerciales. “Se necesita una fuerza laboral diversa e inclusiva para impulsar
la innovacidn, fomentar la creatividad y orientar las estrategias comerciales... Hoy en dia
las empresas reconocen que una fuerza laboral diversa puede diferenciarlos de sus

competidores al atraer a los mejores talentos y captar nuevos clientes”.
3. Cuestiones de investigacion

Como ya hemos ido avanzando, la sostenibilidad y la diversidad tienen cada vez
mas repercusion, por lo que a raiz de ello resulta interesante plantearse una serie de

cuestiones a investigar.

Cl.1. ¢ Existen diferencias en la diversidad de género de las empresas por zonas

geograficas europeas?

La diversidad podria no darse por igual en todo el mundo. Por ello, dentro del
ambito geografico de nuestro estudio, analizaremos si existen diferencias en la diversidad
en los consejos de administracion, en los puestos directivos y en la fuerza laboral de las
empresas. El objetivo sera determinar si existen diferencias y en el caso de que las haya,

determinar que zonas geogréficas tienen las empresas con mayor diversidad de cada tipo.
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Cl.2. ¢Son las empresas sostenibles las que tienen mayor diversidad de género?

Con esta cuestion se trata de comprobar si aquellas empresas con un alto indice
de sostenibilidad son aquellas que tienen igualmente una alta diversidad en el consejo de
administracion, en los puestos directivos y en la fuerza laboral. Ademas, se analizara que

tipo de diversidad contribuye mas a la sostenibilidad de la empresa.
Cl.3. Efecto de la diversidad y la sostenibilidad en el desempefio de la empresa.

Por ultimo, en esta cuestion se estudia como inciden la diversidad de género y la

sostenibilidad en el desempefio de la empresa medido con la rentabilidad economica.

3. ANALISIS EMPIRICO
1. Base de datos

La base de datos que vamos a utilizar es obtenida de Refinitiv (conocida como
Thomson Reuters Asset4). Se trata de una base de datos que incluye méas de 400
indicadores medioambientales, sociales y politicos (ESG scores) que permiten medir de
forma objetiva el rendimiento de las empresas en estas materias. Incluye datos de mas de
7.000 empresas de todo el mundo desde 2002.

En nuestro caso, se va a trabajar con una muestra de 1.281 empresas europeas de
méas de 10 empleados y agrupadas atendiendo a las siguientes zonas geogréaficas: sur,
oeste, este y norte; durante el periodo temporal que va desde 2016 hasta 2020. La
inclusion de los paises en cada zona atiende a los criterios establecidos por Refinitiv.

Los paises que componen cada una de las zonas geograficas se encuentran

recogidos en la Tabla 1.

Tabla 1. Paises que componen cada zona geogréafica de Europa.

Zona sur Zona oeste Zona este Zona norte
Chipre Austria Hungria Dinamarca
Eslovenia Alemania Polonia Finlandia
Republica
Espafia Bélgica Checa Guernsey
Grecia Francia Rumania Irlanda
Italia Liechtenstein Rusia Isla de Man
Malta Luxemburgo Ucrania Islandia
Portugal Suiza Islas Feroe
Paises Bajos Jersey
Noruega
Reino Unido
Suecia

Fuente: elaboracién propia.

12



A continuacion, en la Tabla 2 se describe la muestra la cual recoge el nUmero de
empresas, el nimero medio de empleados a tiempo completo y el ROA por zona

geogréfica y afio.

Tabla 2. Descriptivos de la muestra.
2016 2017 2018 2019 2020 TOTAL

N° empresas 175 175 175 175 175 175

sur N°mediodeempleados 16944 18047  17.818  17.900  17.366  17.616
a tiempo completo

ROA (%) 5,33 4,16 4,00 3,63 1,71 3,76

N° empresas 419 419 419 419 419 419

Oeste N°mediodeempleados 37585 37802 38966  39.281  38.442  38.425
a tiempo completo

ROA (%) 3,70 4,12 3,86 3,36 1,63 3,32

N° empresas 31 31 31 31 31 31

Este N°mediodeempleados 37971 34234 34670 36.392 35937  34.475
a tiempo completo

ROA (%) 4,38 5,25 4,07 3,50 1,67 3,77

N° empresas 656 656 656 656 656 656

Norte N°mediodeempleados 15503 14900 14.978  14.882  14.323  14.853
a tiempo completo

ROA (%) 5,76 5,68 5,34 4,23 1,36 4,46

Fuente: elaboracion propia.

A la vista de la tabla podemos observar que contamos con mayor nimero de datos
en la zona norte en la que tenemos 656 empresas, seguida por la zona oeste (419

empresas), sur (175 empresas) y este (31 empresas).

Si atendemos al nimero medio de empleados a tiempo completo, las empresas
mas grandes son las situadas en los paises de la zona oeste, con un nimero medio de
38.425 empleados durante el periodo 2016-2020, ambos afios incluidos. Ademas, el
namero medio de empleados de las empresas de esta zona ha ido aumentando poco a poco

afio tras afio, pasando de tener 37.585 empleados en 2016 a tener 38.442 en 2020.

Le siguen las situadas en la zona este con 34.475 empleados de media en este
periodo. En el caso de esta zona, el nUmero medio de empleados aumento de 2016 a 2019,
alcanzando en este Gltimo afio el mayor valor con 36.392 empleados. Sin embargo, en
2020 descendio hasta los 35.937 empleados.

En tercer lugar, estan las empresas de la zona sur con un numero medio de
empleados de 17.616 durante el periodo que nos ocupa. EI nimero medio de empleados

mayor se alcanzd en 2017 con 18.047, el cual descendio hasta los 17.366 en 2020.
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En altimo lugar por tamafio, estan las empresas de la zona norte con una media de
14.853 empleados. En este caso, el valor maximo fue en 2016 con 15.203 empleados de
media y este fue descendiendo hasta los 14.323 empleados de media en 2020, excepto
entre los afos 2017 y 2018 que hubo un pequefio aumento de 4,1% en el nUmero medio

de empleados.

Finalmente, el Gltimo descriptivo que se recoge en la tabla es la rentabilidad
econdmica 0 ROA, ratio que establece la rentabilidad de una empresa respecto a su activo
total, es decir, nos dice qué rendimiento se esta obteniendo de sus activos. Para calcularlo

se divide el beneficio neto entre el activo total.

Las empresas con mayor ROA medio de 2016 a 2020 son las de la zona norte,
cuyo ROA medio es de 4,46%. Sin embargo, en esta zona el ROA ha ido descendiendo
durante el periodo, experimentando la mayor bajada del afio 2019 al 2020, el cual
disminuyé aproximadamente un 3%. Esta caida es posible que esté ligada a la situacion

pandémica vivida en estos afios a causa del COVID19.

En segundo lugar, estan las empresas de la zona este con un ROA medio de 3,77%.
Mirando la evolucién por afios, el ROA aumentd de 2016 a 2017, alcanzando en este
ultimo afio su valor medio maximo con un 5,25%; para a partir de 2017 comenzar a

descender, alcanzando su minimo en 2020 con un valor medio de 1,67%.

A la zona este, le sigue la zona sur con un valor medio de ROA durante el periodo
2016-2020 de 3,76%. Sin embargo, si vemos el desglose por afios, en 2016, 2019 y 2020
los valores medios de ROA de las empresas de la zona sur estan por encima de los valores
de las de la zona este. En cuanto a su evolucion, el ROA medio en la zona este ha ido
descendiendo desde 2016, afio en el que su valor era del 5,33%, hasta 2020 cuando

alcanza un valor de 1,71%.

Por ultimo, el menor valor medio de ROA lo tienen las empresas de la zona oeste,
con un 3,32%. De 2016 a 2017, ha sido el Unico crecimiento que ha experimentado el
ROA en esta zona (aumento del 0,42%). A partir de 2017, comenzé a descender hasta

alcanzar su valor minimo en 2020 con un 1,71%.

Por tanto, en términos generales podemos afirmar que las empresas mas rentables
son las de la zona norte, ya que a pesar de que en 2020 son las que menor valor medio de
ROA tienen, durante el resto de afios han estado en valores de ROA por encima del resto

de zonas.
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2. Metodologia
1. Variables
1.1. Sostenibilidad

La sostenibilidad (ESG) la medimos a través de la variable “ESG Score”, la cual
engloba aspectos medioambientales, sociales y de gobierno empresarial. Estos tres
factores se subdividen en 10 categorias. La puntuacion final de ESG se construye a través
de la suma de las ponderaciones de los aspectos medioambientales y sociales, los cuales
varian segun el tipo de industria; y de la ponderacién de los factores de gobierno

empresarial que son iguales para todas.

En la Tabla 3 se recogen los valores medios de ESG por zonas geogréficas
europeas Y del total de Europa durante el periodo 2016-2020, asi como la variacion del
indicador producida cada afio. En el Gréafico 1 se puede observar la evolucion de esta

variable.

Tabla 3. Valores medios de ESG de las zonas europeas y del total de Europa durante
el periodo 2016-2020 y su variacion por afios.

ESG
2016 2017 2018 2019 2020
Media 59,339 61,129 61,514 62,321 64,320
Sur
Variacion 1,791 0,385 0,806 2,000
Media 62,376 63,473 62,093 62,313 63,503
Oeste
Variacion 1,097 -1,379 0,219 1,191
Media 45,694 48,850 53,077 58,462 59,278
Este
Variacion 3,156 4,227 5,385 0,816
Media 54,503 55,362 54,050 55,349 55,144
Norte
Variacion 0,859 -1,312 1,299 -0,205
Media 57,537 58,728 57,911 58,868 59,232
Total
Variacion 1,191 -0,816 0,957 0,364

Fuente: elaboracidn propia.
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Grafico 1. Evolucion del indicador ESG por zonas europeas y del total.
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Fuente: elaboracidn propia.

Como podemos observar en el grafico, no ha habido un crecimiento muy
significativo en cuanto a sostenibilidad desde 2016, la tendencia general ha sido bastante

lineal.

Si nos fijamos en la Tabla 3, las variaciones del ESG que se han producido de un
afio a otro estan entre un 0,219 % y un 2%, a excepcién de la zona este en la que la
variacion ha sido mayor. Ademas, las variaciones han sido positivas, excepto en las zonas
oeste y norte, en las que del afio 2017 a 2018 se produjo un descenso en la variable de

sostenibilidad.

Como hemos sefialado, contamos con la excepcion de la zona este. En esta zona
el indice de sostenibilidad ha experimentado un crecimiento aproximado de un 14% de
2016 a 2020, llevando a las empresas de la zona este a ser mas sostenibles que las de la
zona norte en 2020, a diferencia de lo que ocurria en 2016. Sin embargo, se debe tener en
cuenta que el tamafio de la muestra de las empresas del este en el afio 2016 es muy inferior
al de las empresas de la zona norte, por lo que se debe tomar este resultado con cautela.
Por otro lado, las empresas de la zona este en 2020 siguen estando por debajo de las de la
zona sur, las cuales son las mas sostenibles de Europa; y oeste, las segundas mas

sostenibles.
1.2. Diversidad

En el caso de las variables de diversidad, existen diferentes indices para medirlas,
pero en este trabajo se va a utilizar el indice de Blau siguiendo a Jimeno y Redondo
(2021). En nuestro caso, calcularemos dicho indice para las variables de diversidad de

género. Para calcular dicho indice se utiliza la siguiente expresion.
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B=[1- X(p)?*]
En la ecuacion, B es el indice de Blau y p es el porcentaje de individuos en cada

i-ésima categoria, siendo k las categorias existentes. En nuestro caso, k = 2, es decir, una

categoria por género.

Los valores entre los que se puede encontrar el indice varian entre 0y (k-1)/k, por

lo que la mayor diversidad la indicaré el valor 0,5.

De esta forma, a partir de la ecuacion se construye la variable diversidad en el
consejo o board (DivB), la variable diversidad en los puestos directivos (DivM) y la

variable diversidad en la fuerza laboral o workforce (DivW).

En primer lugar, para obtener la variable DivB hemos utilizado como p en la
ecuacion el porcentaje de mujeres que hay en el board o consejo de administracion. A
continuacion, en la Tabla 4 se muestran los valores de diversidad en el consejo de
administracion por zona geografica y del total de Europa por afios, asi como la variacién
experimentada de uno a otro. Adicionalmente, en el Grafico 2 se muestra la evolucion de
la diversidad en el consejo de administracion de las empresas europeas por zonas

geograficas, asi como del total, para los afios entre 2016 y 2020, ambos incluidos.

Tabla 4. Valores medios de diversidad en los consejos de administracién de las zonas
europeas y del total de Europa durante el periodo 2016-2020 y su variacién por afos.

DivB

2016 2017 2018 2019 2020

Media 0316 0355 038 0389 0402

U Variacion 0039 0032 0002 0013
Media 0372 0389 0390 0398 0408
Oeste | ariacion 0017 0001 0008 0,10
Media 0223 0260 0255 0271 029

Este Variacion 0038  -0005 0016 0,025
Media 0343 035 0373 0394 0404
NOFtE ™ | ariacion 0012 0018 0021 0,009
Media 0345 0363 0378 0392 0402

Total | oriacion 0018 0014 0014 0011

Fuente: elaboracién propia.
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Grafico 2. Evolucién de la diversidad de género en el consejo de administracion de las empresas
europeas por zonas y del total.
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Fuente: elaboracion propia.

La diversidad de género en el consejo de administracion de las empresas europeas

ha experimentado un crecimiento en lineas generales de 2016 hasta 2020.

En 2016 las empresas con mayor diversidad de género en el consejo de

administracion eran las de la zona oeste de Europa, las cuales lo siguen siendo en 2020.

En segundo lugar, las mas diversas eran las empresas del norte, las cuales a pesar

de haber aumentado su diversidad en 2020 no han superado a las de la zona oeste.

Por su parte, las empresas de la zona sur son las que mayor crecimiento han
experimentado. La diversidad en esta zona ha aumentado aproximadamente un 0,086 en
2020 respecto a 2016. A pesar de ser la zona con mayor crecimiento en cuanto a

diversidad, sigue estando por debajo de la zona oeste y norte en 2020.

Por ultimo, podemos ver como la zona este de Europa esta muy por debajo del
resto de zonas en cuanto a diversidad de género en el consejo de administracion, tanto en
2016 como en 2020. A pesar de ello, la tendencia ha sido creciente, experimentando un

crecimiento de 0,073 en DivB, aproximadamente.

Por otro lado, para obtener la variable DivM, empleamos como p en la ecuacion
del indice de Blau el porcentaje de mujeres directivas sobre el total de directivos de la
empresa. En el caso de haber varias categorias directivas en la empresa (alta, media y baja

direccidn), la variable considera el porcentaje medio de todas ellas.

18



La Tabla 5 recoge los valores medios de diversidad en los puestos directivos de
las empresas europeas por zona geogréafica, asi como del total, durante el periodo 2016-
2020 y, ademas, recoge la variacién que se produce en la variable DivM afio tras afio. Al
mismo tiempo, el Grafico 3 muestra la evolucion de este tipo de diversidad en las
empresas desde 2016 hasta 2020 en funcién de la zona geogréafica de Europa, asi como
del total.

Tabla 5. Valores medios de diversidad en los puestos directivos de las empresas de las
zonas europeas Y del total de Europa durante el periodo 2016-2020 y su variacién por

afnos.
DivM

2016 2017 2018 2019 2020
sur Meqlia_l 0,380 0,379 0,370 0,377 0,380
Variacion -0,001 -0,010 0,007 0,003
Oeste Meqlia_l 0,359 0,364 0,365 0,370 0,374
Variacion 0,005 0,001 0,004 0,004
Este Meqlia_l 0,440 0,377 0,382 0,404 0,407
Variacion -0,063 0,005 0,022 0,003
Norte Meqlia_l 0,349 0,359 0,370 0,380 0,389
Variacion 0,010 0,012 0,010 0,009
Total Meqlia_l 0,358 0,364 0,369 0,377 0,383
Variacion 0,005 0,005 0,008 0,006

Fuente: elaboracion propia.

Gréfico 3. Evolucion de la diversidad en los puestos directivos de las empresas europeas por zonas
y del total.
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Fuente: elaboracién propia.

A la vista del gréafico, observamos como la diversidad en los puestos directivos de

las empresas europeas no ha experimentado un gran cambio de 2016 a 2020.

Las empresas de la zona este eran las que mayor diversidad de este tipo tenian en
2016 y lo siguen siendo en 2020, a pesar de la caida de 0,063 en DivM que
experimentaron entre 2016 y 2017.

19



Las empresas de la zona sur eran las segundas con mayor diversidad en los puestos
directivos en 2016, por debajo de las de la zona este. Sin embargo, la variable DivM ha
decrecido hasta 2020 y a pesar de que el descenso ha sido ligero, en 2020 se sitGan

también por debajo de las de la zona norte.

En cambio, las empresas de la zona oeste han experimentado un pequefio
crecimiento en DivM durante este periodo, pero no ha sido suficiente para mantener su
posicion por encima de las de la zona norte en 2016, pasando a ser en 2020 aquellas que

menor diversidad en los puestos directivos tienen de Europa.

Para terminar, las empresas de la zona norte son las que mayor aumento de la
variable DivM han experimentado. Pasando de ser en 2016 las que menos diversidad
tenian de Europa en los puestos directivos, a ser en 2020 la segunda zona con mayor

diversidad de este tipo.

Finalmente, en cuanto a la diversidad en la fuerza laboral o workforce (DivW),
ésta la calculamos a través de la expresion del Indice de Blau utilizando como p el

porcentaje de mujeres empleadas sobre el total de empleados de la empresa.

A continuacién, en la Tabla 6 se muestran los valores de diversidad en la fuerza
laboral por zona geogréfica y del total de Europa por afios, asi como la variacién
experimentada de un afio a otro. Ademas, en el Gréfico 4 podemos observar la evolucién
de esta variable en funcion de la zona geogréfica de Europa, asi como del total del

continente, para el periodo comprendido entre 2016 y 2020.

Tabla 6. Valores medios de diversidad en la fuerza laboral de las empresas de las zonas
europeas y del total de Europa durante el periodo 2016-2020 y su variacién por afios.

DivM

2016 2017 2018 2019 2020

Media 0416 0414 0,407 0407 0411

SUr - Variacion 0,002 -0007 0000 0,003
Media 0,407 0412 0412 0415 0415
O8St  \ariacion 0,005 0,000 0003 0,000
Media 0,407 0,393 0,396 0404 0,401

ESt®  Variacion -0,014 0,003 0008  -0,004
Media 0412 0414 0417 0419 0420
NOTte  \/ariacion 0,002 0,003 0003 0,001
Media 0411 0413 0413 0416 0417

Total  \ariacion 0,002 0,000 0,003 0,001

Fuente: elaboracion propia.
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Grafico 4. Evolucion de la diversidad en la fuerza laboral o workforce por zonas europeas y del

total.
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Fuente: elaboracion propia.

Al observar el grafico podemos ver como la tendencia global es creciente, es decir,
cada vez hay mayor diversidad en la fuerza laboral de las empresas europeas en general.
Sin embargo, al fijarnos en la evolucion de las distintas zonas geogréaficas vemos como

las diferencias entre unas y otras son considerables.

Las empresas de las zonas norte y oeste han ido aumentando paulatinamente la
diversidad en sus plantillas desde 2016, aunque en la zona oeste podemos ver como esta

se mantuvo constante entre 2017 y 2018.

Por otro lado, la zona sur contaba con mayor diversidad en la fuerza laboral en
2016 respecto a 2020. Esta descendi6 de 2016 a 2018, siendo mayor el descenso a partir
de 2017. Durante 2018 y 2019 se mantuvo mas 0 menos constante, para a partir de este
ultimo afio experimentar un ligero crecimiento, aunque no alcanzo los valores iniciales
de 2016.

Por su parte, la zona este ha sido la de mayor fluctuacién en cuanto a este tipo de
diversidad. En 2016 las empresas de esta zona tenian un valor de diversidad en la
workforce similar a las de la zona oeste. Sin embargo, hubo una caida de 0,014 hasta
2017, donde alcanzaron su nivel méas bajo de diversidad (0,393). A partir de ese afio,
volvié a crecer hasta 2019, aunque sin llegar a alcanzar el nivel inicial, para luego volver

a descender ligeramente en un 0,004 hasta 2020.
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Por tanto, podemos concluir que, en 2020, las empresas con mayor diversidad en
la workforce son las empresas del norte, seguidas por las de la zona oeste, sur y

finalmente, este.
2. Metodologia y resultados

Cl.1. ¢Existen diferencias en la diversidad de género de las empresas europeas

agrupadas por zonas geograficas?

Para dar respuesta a esta primera cuestion se va a realizar un contraste de medias
entre las cuatro zonas geograficas en las que hemos dividido Europa (sur, oeste, este y
norte) para cada uno de los tres tipos de diversidad (en el consejo de administracion, en
los puestos directivos y en la fuerza laboral). Por tanto, planteamos la siguiente hip6tesis

inicial en cada uno de los contrastes:

HO: p(sur) = p(oeste) = p(este) = p(norte)
HI: p(sur) # pw(oeste) # p(este) # p(norte)

Para resolver el contraste de medias, en primer lugar, se debe analizar si hay
igualdad de varianzas. Para ello se utiliza la prueba de Levene. En funcion del resultado
de dicha prueba, se realizara la prueba F (Anova), en el caso de que haya igualdad de
varianzas; o, por el contrario, se acudira a un estadistico robusto, como el estadistico de

Welch o Brown-Forsythe, en el caso de que haya desigualdad de varianzas.

En el caso de que haya gque acudir a un estadistico robusto, para la eleccion de
utilizar uno u otro se debe utilizar una tabla en la que se recogen los estadisticos
descriptivos de la variable. En dicha tabla se incluye el nimero de observaciones (N) de
cada zona geogréfica; la media, conocida también como promedio, la cual se obtiene
sumando todos los datos de cada zona geogréafica y dividiéndolos entre el nimero total
de observaciones; la desviacién estandar, la cual mide la dispersion de los datos (cuanta
mas dispersion, mayor valor de la desviacion estandar); los limites inferior y superior,
que indican el menor y el mayor valor, respectivamente, que toma la variable en el nimero
de observaciones de cada zona geografica; y por ultimo, el minimo y el maximo, los

cuales sefialan el minimo y el maximo valor posibles que podria tomar la variable.

Primeramente, se analiza si existen diferencias en la diversidad de género en los

consejos de administracion de las empresas europeas.
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Tabla 7. Descriptivos de la variable DivB.

95% de intervalo de confianza
Desviacion para la media
N | Media | estdndar | Limite inferior | Limite superior | Minimo | Maximo
Sur 728 | 0,376 0,122 0,367 0,385 0 0,5
Oeste 1737 | 0,393 0,124 0,388 0,400 0 0,5
Este 147 | 0,262 0,144 0,238 0,285 0 0,5
Norte 2503 | 0,378 0,113 0,374 0,383 0 0,5
Total 5115 0,380 0,121 0,376 0,383 0 0,5
Fuente: elaboracion propia.
Tabla 8. Prueba de homogeneidad de varianzas de la variable DivB.
Estadistico
de Levene gll gl2 Sig.
Se basa en la media 8,289 3 5111 0,000
DivB | Se basa en la mediana 5,029 3 5111 0,002
Se basa en la mediana y con gl 5,029 3 4837,275 0,002
ajustado
Se basa en la media recortada 6,687 3 5111 0,000

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9. Pruebas robustas de igualdad de medias para la variable DivB

Estadistico gll gl2 Sig.
Welch 39,960 3 626,591 0,000
Brown-Forsythe 47,958 3 795,267 0,000

Fuente: elaboracion propia.
Planteamos las hipoétesis de la prueba de Levene:

HO: igualdad de varianzas.
H1: desigualdad de varianzas.

Al observar la Tabla 8, vemos que el p-valor del estadistico es 0, menor a 5%. Por
tanto, al nivel de significatividad del 5%, rechazamos HO, es decir, existen evidencias
para afirmar que hay desigualdad de varianzas. Como ya se ha adelantado, al haber
desigualdad de varianzas no es posible utilizar el estadistico F y es necesario emplear un

estadistico robusto (Tabla 9).

Para saber que estadistico robusto utilizar, Welch o Brown-Forsythe, acudimos a
los descriptivos de la variable DivB (Tabla 7). Si la zona geografica con mayor nimero
de observaciones es, a su vez, la de mayor varianza, utilizaremos el estadistico de Brown-
Forsythe. En este caso, la zona norte es la que mayor nimero de observaciones tiene, pero
la mayor varianza se encuentra en la zona este. Por tanto, utilizamos el estadistico de

Welch para resolver el contraste de medias.
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El p-valor de este estadistico es 0, menor al 5%. Al nivel de significatividad del
5%, rechazamos HO, es decir, hay evidencias de que existen diferencias en la diversidad
de los consejos de administracion entre las empresas europeas. De esta manera, podemos
afirmar que la zona con mayor diversidad de género en los consejos de administracion de

SUS empresas €s la zona oeste Yy la que menos la zona este.

En segundo lugar, se estudia si existen diferencias en la diversidad de género en
los puestos directivos de las empresas europeas segun la zona geografica en la que se

sitdan.

Tabla 10. Descriptivos de la variable DivM.

95% de intervalo de confianza
Desviacion para la media
N Media estandar | Limite inferior | Limite superior | Minimo | Maximo
Sur 672 0,377 0,098 0,369 0,384 0,002 0,5
Oeste 1569 0,368 0,100 0,363 0,373 0,047 0,5
Este 118 0,399 0,123 0,377 0,422 0 0,5
Norte 2283 0,373 0,098 0,369 0,377 0 0,5
Total 4642 0,373 0,100 0,370 0,375 0 0,5

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 11. Prueba de homogeneidad de varianzas de la variable DivM.
Estadistico de

Levene gll gl2 Sig.
Se basa en la media 4,170 3 4638 0,006
Se basa en la mediana 2,607 3 4638 0,050
DivM | Se basa en la mediana y con 2,607 3 4358,573 0,050
gl ajustado
Se basa en la media 3,510 3 4638 0,015
recortada

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 12. Pruebas robustas de igualdad de medias para la variable DivM.

Estadistico gll gl2 Sig.
Welch 3,485 3 513,140 0,016
Brown-Forsythe 3,844 3 593,637 0,010

Fuente: elaboracidn propia.
Empezamos planteando las hip6tesis para realizar la prueba de Levene:

HO: igualdad de varianzas.
H1: desigualdad de varianzas.

A lavista de la Tabla 11, rechazamos HO, puesto que el p-valor de Levene (0,006)
es inferior al 5%. Por ello, al nivel de significatividad del 5%, rechazamos HO, es decir,

existen evidencias para afirmar que hay desigualdad de varianzas.

Acudimos a los estadisticos robustos de la Tabla 12 para resolver el contraste de

medias. Como la zona de mayor numero de observaciones (zona norte), no es la de mayor
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varianza (zona este), se utilizara el estadistico de Welch. El p-valor de dicho estadistico
es 0,016, inferior al 5%. Por tanto, al nivel de significatividad del 5%, rechazamos HO, es
decir, hay evidencias de que existen diferencias en la diversidad de género de los puestos

directivos entre las empresas europeas.

Podemos afirmar que la zona europea con mayor diversidad en los puestos
directivos de sus empresas es la zona este y, por el contrario, la de menor diversidad es la
zona norte.

Para terminar con esta primera cuestion, se analiza si existen diferencias en la
diversidad de género en la fuerza laboral de las empresas europeas en funcién de la zona
geogréfica.

Tabla 13. Descriptivos de la variable DivW.

95% de intervalo de confianza
Desviacion para la media
N Media | estandar | Limite inferior | Limite superior | Minimo | Maximo
Sur 707 0,410 0,094 0,403 0,417 0,077 0,5
Oeste 1681 0,413 0,090 0,408 0,417 0,113 0,5
Este 138 0,400 0,081 0,386 0,414 0,107 0,5
Norte 2422 0,417 0,088 0,414 0,421 0,077 0,5
Total 4948 0,414 0,089 0,412 0,417 0,077 0,5

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 14. Prueba de homogeneidad de varianzas de la variable DivW.
Estadistico de

Levene gll gl2 Sig.
DivW | Se basa en la media 8,437 3 4944 0,000
Se basa en la mediana 3,134 3 4944 0,024
Se basa en la mediana y con 3,134 3 4880,797 0,024
gl ajustado
Se basa en la media 7,189 3 4944 0,000
recortada

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 15. Pruebas robustas de igualdad de medias para la variable DivW.

Estadistico gll gl2 Sig.
Welch 2,801 3 605,178 0,039
Brown-Forsythe 2,661 3 1331,032 0,047

Fuente: elaboracion propia.

Nuevamente, planteamos las hipotesis para estudiar la homogeneidad de varianzas
en este supuesto:

HO: igualdad de varianzas.
H1: desigualdad de varianzas.
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El p-valor del estadistico de Levene es 0, tal y como se refleja en la Tabla 14. Por
ello, al nivel de significatividad del 5%, rechazamos HO, es decir, existen evidencias para

afirmar que hay desigualdad de varianzas.

De esta forma, acudimos a los estadisticos robustos (Tabla 15) para resolver el
contraste de medias. Como se puede observar en la Tabla 13, la zona con mayor nimero
de observaciones es la zona norte, pero la de mayor varianza es la zona sur, por lo que el

estadistico a utilizar es Welch.

El p-valor de Welch es 0,039, inferior al 5%. Por tanto, al nivel de significatividad
del 5%, rechazamos HO, es decir, hay evidencias de que existen diferencias en la
diversidad de género de la fuerza laboral entre las empresas de las distintas zonas
europeas. La zona europea con mayor diversidad de este tipo es la zona norte, mientras

que la zona este es la menos diversa.

Cl.2. ¢Son las empresas mas sostenibles las que tienen mayor diversidad de

género?

Con el objetivo de estudiar la relacion entre sostenibilidad y diversidad en las
empresas europeas, se van a construir tres graficos de correlacion entre sostenibilidad y
cada una de las diversidades de género que se estan estudiando: en el consejo de
administracion, en los puestos directivos y en la fuerza laboral. Ademas, se elaborara una

matriz de correlacion entre las variables mencionadas.

En primer lugar, se analiza la correlacion entre sostenibilidad y diversidad de

género en el consejo de administracion.

Gréfico 5. Correlacion entre sostenibilidad y diversidad de género en el consejo de administracion.
ESG = 44.648DivB + 41,581
100 R2=0.0922
90
80
70
60
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0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6
DivB

ESG

Fuente: elaboracién propia.
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Como podemos observar en el grafico 5, la correlacion entre sostenibilidad y
diversidad en el consejo de administracion es positiva, ya que el coeficiente de correlacion
de Pearson (R) es superior a 0. Esto quiere decir que cuando la diversidad en el consejo

de administracion aumenta, también lo hace la sostenibilidad.

Sin embargo, la nube de puntos se encuentra muy dispersa en el grafico, lo que
permite afirmar que se trata de una correlacion muy débil. Ello se corrobora con el hecho
de que R es muy préximo a 0 (0,30) que segun el criterio de Cohen (1988), unos valores

entre 0,1y 0,3 del coeficiente de correlacion de Pearson indican una correlacion pequefia.

En segundo lugar, se estudia la correlacion entre sostenibilidad y diversidad de

género en los puestos directivos.

Gréfico 6. Correlacion entre sostenibilidad y diversidad de género en los puestos directivos.
ESG=18.951DivM + 52,861
R2=10,0121

0 0.1 0,2 0.3 0.4 0,5 0.6

Fuente: elaboracion propia.

Nuevamente y a la vista del gréafico 6, se observa como el coeficiente de
correlacion entre sostenibilidad y este tipo de diversidad es superior a 0, por lo que se

trata de una correlacion positiva entre ambas variables.

A pesar de ello, la correlacion entre las variables es muy débil dada la gran
dispersion de la nube de puntos y la proximidad a O del coeficiente de correlacion de

Pearson (0,11) segun el criterio, ya mencionado, de Cohen.

En tercer lugar, se examina la correlacion entre sostenibilidad y diversidad de

género en la fuerza laboral.
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Grafico 7. Correlacion entre sostenibilidad y diversidad de género en la fuerza laboral.
ESG = 1,5307DivW + 58,608
R2=6E-05

100

0 |:|: 1 |:|: 2 |:|: 3 0.4 |:|: = |:|: (3]
DivW
Fuente: elaboracion propia.

En este caso, la correlacién entre ambas variables se puede considerar
practicamente nula (R = 0), dado que el coeficiente de correlacion de Pearson es 0,00006
y, ademas, se puede observar en el grafico 7 como la linea de tendencia es casi una linea

recta.

Respecto a la nube de puntos, también se observa una gran dispersion de los
mismos, por lo que, junto al valor del coeficiente, lleva a afirmar que la correlacién entre

sostenibilidad y diversidad de género en la fuerza laboral es muy débil.

Finalmente, la matriz de correlacion recoge todos los coeficientes de correlacion
de Pearson, los cuales, al medir la relacion lineal entre cada par de variables, hacen que

permita realizar una comparativa.

Tabla 16. Matriz de correlacion entre sostenibilidad y diversidad de género en los consejos de
administracién, en los puestos directivos y en la fuerza laboral.

ESG Score DivB DivM Divw
ESG Score 1
DivB 0,304 1
DivM 0,110 0,141 1
DivwW 0,008 0,097 0,579 1

Fuente: elaboracion propia.

A la vista de la Tabla 16, se puede afirmar que todas las variables estan
correlacionadas de forma positiva, puesto que todos los coeficientes de correlacion son
superiores a 0. Sin embargo, esta correlacion es débil e incluso en algunos casos

practicamente inexistente.

Es interesante sefialar las variables mas relacionadas son la diversidad de género

en la fuerza laboral y la diversidad de genero en los puestos directivos, siendo el
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coeficiente de correlacion de Pearson entre ambas de 0,579. Atendiendo al criterio de
Cohen, este sefiala que un coeficiente superior al 0,5 indica una correlacion grande y, por
tanto, el efecto que produce una variable sobre otra también lo es.

Volviendo a la cuestion que nos ocupa, se puede afirmar que, en definitiva, la
correlacion entre diversidad de género y sostenibilidad es muy pequefia. La correlacion
mas fuerte es la de diversidad en el consejo de administracion y sostenibilidad y, por el
contrario, la menos fuerte es entre diversidad en la fuerza laboral y sostenibilidad.

En conclusion, no hay indicios para pensar que las empresas europeas mas

sostenibles son, a su vez, las que mayor diversidad de género tienen.
Cl.3. Efecto de la diversidad y la sostenibilidad en el desempefio de la empresa.

Para estudiar la incidencia de la diversidad de género y la sostenibilidad en el
desempefio de la empresa mediante la rentabilidad economica (ROA), se realiza un

analisis de regresion para cada tipo de diversidad a partir de la siguiente ecuacion:
ROA=q + B1*Div + 2*Sos + f3*V.C

En la ecuacidon, ROA es la rentabilidad econémica; o es la constante; Div es la
variable diversidad de género que puede ser diversidad de género en el consejo de
administracion (DivB), en los puestos directivos (DivM) o en la fuerza laboral (DivW),
en funcion del modelo; Sos es la sostenibilidad medida con la variable ESG; y V.C son
las variables de control, en nuestro caso tamafio, sector (manufactura o servicios) y zona

geografica (norte, sur, este u oeste).

La variable “tamafio” es el logaritmo del nlimero de trabajadores y las variables

“sector” y “zona geografica” son variables dummies (D).

En el caso de la variable sector (DManuf, en el modelo), toma valor 1 cuando la

empresa pertenece al sector manufactura y 0 cuando pertenece al sector servicios.

En cuanto a la zona geografica, se incluyen 3 dummies en el modelo: DNorte,
DSur y DEste. La variable DNorte toma valor 1 cuando la empresa se encuentra en la
zona norte y 0 cuando se encuentra en las zonas sur, este u oeste; la variable DSur toma
valor 1 cuando la empresa esta en la zona sur y 0 cuando esta en la zona norte, este u
oeste; y finalmente, DEste toma valor 1 cuando la empresa pertenece a la zona este y 0

cuando pertenece a las zonas sur, norte u oeste.
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Una vez descritas las variables, los modelos de regresion a estimar son los

siguientes:
Modelo 1:
ROA=0+p1*DivB+p2*Sos+B3*LogTam+p4* DManuf+5*DNorte+f6*DSur+p7*DEste+e
Modelo 2:
ROA=a+B1*DivM+B2*Sos+p3*LogTam+p4*DManuf+p5*DNorte+B6*DSur+f7* DEste+¢
Modelo 3:
ROA=0+B1*DivW+p2*Sos+B3*LogTam+B4*DManuf+B5*DNorte+p6*DSur+f7* DEste+e

La Tabla 17 muestra el coeficiente de determinacion (R?) y el R? ajustado de cada
uno de los modelos de regresion estimados. El R? toma valor entre 0 y 1y refleja la
bondad del ajuste del modelo. Cuanto mas préximo a 1 esté, mayor sera el ajuste del

modelo y, por tanto, mayor fiabilidad.

Respecto al R? ajustado, este establece como de efectivas son las variables
independientes para explicar la dependiente. Es decir, sefiala que porcentaje de variacion

de la variable dependiente explican en conjunto todas las independientes.

Tabla 17. Analisis de regresion multiple. Coeficiente de determinacion (R?).
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
R? 0,009 0,009 0,013

R? ajustado 0,008 0,008 0,011
Fuente: elaboracion propia

Como se puede observar en la Tabla 17, tanto el R? como el R? ajustado son muy
préximos a 0 en los tres modelos analizados. Por tanto, podemos decir en general que el
ajuste de los modelos es pequefio y que la variable dependiente no es explicada en gran
medida por el conjunto de las independientes.

A continuacién, en la Tabla 18 se muestran los coeficientes de regresion y su p-
valor, a partir del cual se estudia la significatividad de los primeros. Para ello, se plantea
la siguiente hipotesis:

HO: =0

HI:B#0

Cuando el p-valor es inferior a 5%, se rechaza HO, lo cual quiere decir que el

coeficiente sera estadisticamente significativo. Ademas, esta significatividad sera mayor
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si el p-valor es inferior a 1%. Por el contrario, si el p-valor es superior a 5%, no

rechazaremos HO y no se podré afirmar la significatividad del coeficiente.

Tabla 18. Andlisis de regresion maltiple. Coeficientes de regresion y p-valor.

ROA
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
Coeficiente | P-valor | Coeficiente | P-valor | Coeficiente | P-valor

Constante 3,774 0,000 3,360™ 0,003 0,602 0,619
DivB 1,769 0,194

DivM 2,329 0,167

DivB 7,482™ 0,000
Sos 0,002 0,881 0,008 0,469 0,008 0,428
LogTam -0,580" 0,016 -0,627* 0,011 -0,567" 0,016
DManuf 2,214™ 0,000 2,154™ 0,000 2,529™ 0,000
DNorte 0,477 0,183 0,548 0,140 0,631 0,074
DSur 0,001 0,998 -0,211 0,675 -0,125 0,795
DEste 1,029 0,294 0,288 0,785 0,772 0,425

*Coeficiente significativo (p-valor < 0,05)
**Coeficiente muy significativo (p-valor < 0,01)
Fuente: elaboracion propia.

A lavista de la Tabla 18, se observa como la constante (o) es muy significativa en
los modelos en los que se toma como variable la diversidad en el consejo de
administracion y en los puestos directivos, pero no lo es en aquel que toma como variable

la diversidad en la fuerza laboral.

Respecto a la variable diversidad, se puede observar que la diversidad en los
consejos de administracion y en los puestos directivos no tiene incidencia en la
rentabilidad de la empresa. En cambio, la diversidad en la fuerza laboral afecta
positivamente en la rentabilidad, siendo el coeficiente significativo al 1%. Al aumentar

en una unidad esta diversidad, la rentabilidad de la empresa lo hace en 7,482 unidades.

Por otro lado, la sostenibilidad (Sos) no tiene efecto en la rentabilidad de la

empresa.

Finalmente, observando la Tabla 18, se puede afirmar que en los tres modelos las
variables tamafio y sector tienen incidencia en la rentabilidad de la empresa, es decir, esta
ultima depende las primeras, siendo la que més afecta la variable sector, debido a la mayor
significatividad del coeficiente. Sin embargo, el efecto de la variable tamafio en la
rentabilidad es negativo, al contrario que el de la variable sector. Esto lleva a pensar que

las empresas mas grandes, son las menos rentables. Por lo que respecta a la variable
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sector, si la empresa pertenece al sector manufactura y no al sector servicios, la

rentabilidad aumenta.

Por su parte, la zona geografica no tiene influencia en la rentabilidad de la
empresa, lo cual significa que el hecho de encontrarse en una u otra zona geogréafica no

condiciona la rentabilidad de las empresas.

4. CONCLUSIONES

El objetivo de este trabajo es analizar la diversidad de género, su relacién con la
sostenibilidad y su efecto sobre el desempefio en las empresas europeas. En base a la
literatura estudiada, se entiende la sostenibilidad como una estrategia que llevan a cabo
las empresas al desarrollar su actividad atendiendo a criterios sociales, econdmicos y

medioambientales.

Por otro lado, la diversidad se identifica con la heterogeneidad de los miembros
de la empresa basada en atributos personales (género, edad, raza, educacion,
conocimientos, etc.). Se clasifica en dos tipos: diversidad a nivel superficial y diversidad
a nivel profundo. El estudio se centra en el primero de ellos y mas concretamente, en la

diversidad de género, la cual diferencia entre hombres y mujeres en la empresa.

Para llevar a cabo el estudio, se divide Europa en zonas geograficas (sur, este,
oeste y norte) pudiendo realizar una comparativa entre ellas en cuanto a sostenibilidad y
diversidad. Ademas, se examina si existe una relacion entre ambas variables, analizando
si las empresas sostenibles son, a su vez, aquellas con mayor diversidad de género.
Finalmente, se estudia como afectan la sostenibilidad y la diversidad en el desempefio de

la empresa medido a través de la rentabilidad econémica.

En el presente apartado se trata de recoger las principales conclusiones obtenidas
a través del andlisis empirico del estudio sobre la diversidad de género y la sostenibilidad

de las empresas europeas.

En primer lugar, se constata que existen diferencias en la diversidad de género de
las empresas europeas en funcion de la zona geogréafica en la que estas se encuentran. Las
empresas con mayor diversidad de género en los consejos de administracion se
encuentran en el oeste de Europa, mientras que las del este son las de menor diversidad
de este tipo, a la vez que las de menor diversidad en la fuerza laboral. Sin embargo, las

empresas del este son las que cuentan con mayor diversidad en los puestos directivos,
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frente a las del norte que, a pesar de ser las de menor diversidad de este tipo, son las que
mayor nivel de diversidad tienen en la fuerza laboral. El hecho de que existan estés
diferencias en los niveles de diversidad de género entre las zonas geogréaficas europeas

puede deberse a las politicas que llevan a cabo los diferentes paises en la materia.

En segundo lugar, al estudiar la relacion entre sostenibilidad y diversidad, se ha
podido comprobar como la idea de que sostenibilidad y diversidad van de la mano es
relativamente cierta. Es cierto que la correlacion entre ambas dimensiones es positiva,

pero se trata de una correlacion pequefia y debil.

La correlacion mas fuerte se da entre la diversidad en el consejo de administracion
y sostenibilidad. Este resultado parece coherente, puesto que el consejo de administracion
es el que marca la actuacion de la empresa en lineas generales y, por tanto, las iniciativas

en materia de sostenibilidad que va a llevar a cabo la organizacion.

No obstante, dada la baja correlacion entre diversidad y sostenibilidad, no es
posible afirmar que las empresas europeas mas sostenibles son, a su vez, las que mayor

diversidad de género tienen.

Finalmente, al estudiar el efecto de la diversidad y la sostenibilidad en el
desempefio de la empresa, los resultados no han sido lo esperados de acuerdo con la
literatura analizada. En cuanto a la diversidad, la diversidad de género en el consejo de
administracion de las empresas europeas Yy en los puestos directivos de las mismas, no
tiene un efecto significativo en la rentabilidad econémica de la empresa. En cambio, la
diversidad de género en la fuerza laboral si afecta positivamente a dicha rentabilidad. Por
otro lado, la sostenibilidad tampoco tiene un efecto significativo en la rentabilidad

econdmica.

Los resultados sorprenden ya que hoy en dia, dada la importancia cada vez mayor
de la diversidad y la sostenibilidad, parece l6gico que de forma consecuente las empresas
con mayor implicacion en ambas dimensiones, sean al mismo tiempo, las méas rentables.
No obstante, habria que tener en cuenta la existencia de posibles costes en los que se

incurre al establecer medidas contributivas a la diversidad y la sostenibilidad.

Dado que se ha estudiado la existencia de diferencias en la diversidad de género
entre las zonas geograficas europeas, cabe mencionar que los resultados también reflejan
que la rentabilidad de las empresas europeas no depende del &mbito geografico en el que

estas se encuentren.
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En definitiva, todavia queda un largo camino por recorrer tanto en materia de
sostenibilidad como de diversidad por parte de las empresas europeas. Las organizaciones
empresariales deben buscar el equilibrio para lograr resultados econdmicos rentables, a
la vez que cumplen con las exigencias y contribuyen al logro de una mayor sostenibilidad

y diversidad.
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