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MUJERES EN LA ADMINISTRACIÓN DE LAS EMPRESAS COTIZADAS EN B3 
BAJO LA ÓPTICA DE LAS TEORÍAS CULTURAL Y DE LOS ESCALONES 

SUPERIORES 
 
Resumen 
Con objetivo de analizar la cantidad de mujeres en cargos directivos y sus impactos en 
desempeño de las empresas cotizadas en Brasil (B3), fueran analizadas 308 empresas en 
2017. La proporción de mujeres en estos puestos se mantiene estancada con relación a 2012. 
Las constataciones no corroboran la Teoría Cultural de Hofstede (1980, 1983), que atribuye 
a la feminidad menor búsqueda por resultados. Por otro lado, se confirman las conclusiones 
de Gray (1988) y de la Teoría del Escalón Superior, de Hambrick y Mason (1984), que la 
heterogeneidad de opiniones es más propicia para ambientes turbulentos y trae mejores 
resultados. 
 

1. INTRODUCCIÓN 
Muchos investigadores internacionales han discutido la participación de las mujeres 

en altos cargos y sus impactos en las empresas. Varios estudios demuestran que hay una 
relación positiva entre presencia femenina en cargos de alta administración, valor y 
desempeño de las compañías (Adler, 2001; Carter et al., 2003; Bell, 2005; Krishnane Park, 
2005), mientras que otras investigaciones no encuentran relación significativa o encuentran 
relación negativa entre esas variables (Shrader et al., 1997; Kochan et al., 2003; Du Rietz e 
Henrekson, 2000; Rose, 2007; Farrelle Hersch, 2005; Adam & Ferreira, 2009; Dobbin & Jung, 
2011 apud  Carvalhal da Silva & Margem, 2015). 

En Brasil, se percibe que todavía hay una laguna a ser llenada tanto en cantidad de 
investigaciones, como en la ocupación de esos cargos, una vez que las mujeres hasta 2012 
continuaban subrepresentadas en cargos de liderazgo. Esto puede ser ejemplificado en una 
encuesta realizada por Silveira, Donaggio, Sica y Ramos (2014) que recogieron datos sobre 
73.901 posiciones gerenciales de 837 diferentes empresas de capital abierto de 1997 hasta 
2012 y demostraron que la proporción de mujeres en posiciones de alta gestión en las 
empresas brasileñas se han mantenido estancadas y que, en el último año de análisis en 
2012, estaba en torno al 8% conforme a la Tabla 1. 
 
Tabla 1 
Proporción de mujeres en posiciones de alta gestión en Brasil (1997-2012)

 
Fuente: Silveira, Donaggio, Sica y Ramos (2014)  
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El estudio de Catalist (2011) demuestra la situación de los consejos de administración 
alrededor del mundo y cuánto Brasil estaba desfasado con sólo el 7,7% de representación 
femenina, como se muestra en la Figura 1 a continuación.   

 

 
Figura 1. Porcentaje de mujeres en los consejos de administración en el mundo en 2011 
Fuente: IBGC, 2012 adaptado de Women on Board 2011, estudio de la Catalyst. 
 

En una investigación realizada con varios funcionarios de una empresa multinacional 
ubicada en más de cincuenta países, Hofstede (1980, 1983) objetivó detectar los elementos 
estructurales de la cultura y particularmente aquellos que más afectan el comportamiento 
conocido en situaciones de trabajo en organizaciones e instituciones. Hofstede (1980, 1983) 
identificó cuatro dimensiones culturales: el individualismo versus el colectivismo, la distancia 
del poder, la aversión al riesgo y la masculinidad versus feminidad, que será el foco de ese 
artículo. Según el autor, la masculinidad representa una preferencia en la sociedad por 
realización, heroísmo, asertividad y éxito material. Por otro lado, feminidad, significa 
preferencia por relaciones, modestia, cuidado con los débiles y calidad de vida. La cuestión 
fundamental abordada por esta dimensión es la manera en que una sociedad atribuye roles 
sociales (en oposición a los biológicos) a los sexos. Con eso, es posible obtener algunos 
puntos para explicar esa poca cantidad de mujeres en cargos de alta gestión. 

La Teoría de los escalones superiores (TES) formulada por Hambrick y Mason (1984) 
considera relevante el nivel de dispersión, o heterogeneidad, en el grupo gerencial. Según los 
autores grupos homogéneos llevan a decisiones de menor calidad, pues provocan el 
sentimiento de actuación en grupo y con bajo nivel de divergencia de opinión, con restricciones 
de alternativas para la decisión. Filley, House y Kerr (1976, citado por Hambrick y Mason, 
1984) concluyeron que grupos homogéneos son adecuados para resolver problemas de rutina 
y bien definidos. Los grupos heterogéneos tratan mejor de problemas nuevos, que requieren 
diversidad de opiniones, conocimiento y experiencias anteriores. 

En el marco de la teoría de las teorías culturales y de los escalones superiores, este 
artículo pretende analizar si hubo crecimiento de la cantidad de mujeres en cargos directivos, 
consejos de administración, además de evaluar la presencia de mujeres en consejos fiscales. 
También objetiva evaluar si hay relación entre la presencia femenina en esos órganos con el 
desempeño operacional de las empresas cotizadas en la B3, durante el ejercicio social de 
2017. 

En síntesis, este trabajo tiene la siguiente cuestión de investigación: ¿Empresas 
cotizadas que poseen mujeres en su alta gestión presentan retorno sobre los activos (ROA) 
superiores a los presentados por empresas congéneres y que no poseen mujeres en la alta 
gestión? 

Para responder a la pregunta de investigación se utilizará la prueba de comparación 
de promedios no paramétricos denominados de Mann-Whitney.  
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Este estudio está estructurado en marco teórico, procedimientos metodológicos, 
resultados obtenidos, consideraciones finales y referencias. 
 

2. MARCO TEÓRICO 
2.1 Teoría cultural 

Hasta mediados de 1970 existía la creencia en las organizaciones de que las prácticas 
de gestión no eran impactadas por aspectos de la cultura local de cada país y soluciones 
exitosas en un local podrían ser fácilmente empleadas en otro. 

Con el crecimiento de las empresas multinacionales en los años siguientes, esta 
creencia pasó a ser cuestionada y en este contexto el estudio de Hofstede (1980) fue 
relevante, pues demostró cómo los aspectos culturales de cada nación pueden interferir en el 
modelo de gestión de las organizaciones. Su estudio tuvo como objetivo desarrollar una 
terminología para describir cultura comúnmente aceptable, bien definida y empíricamente 
fundamentada. 

A partir de datos sistemáticamente recogidos en 50 países, Hofstede (1980) desarrolló 
terminología para describir culturas nacionales basadas en cuatro diferentes criterios, 
denominados dimensiones, que son altamente independientes entre sí: 

1. Individualismos vs. Colectivismo 
2. Distancia del poder 
3. Aversión a la incertidumbre 
4. Masculinidad vs. feminidad 

Para el presente estudio, cabe destacar la dimensión masculinidad vs. Feminidad, en 
la que se analiza la forma en que la sociedad evalúa la división de las actividades entre 
hombres y mujeres. 

Según Hofstede (1980), en las sociedades en que el nivel de Masculinidad es alto, hay 
preferencia para la realización, el heroísmo, el asertividad, la competitividad y la recompensa 
material para el éxito. Es decir, se espera que en tales sociedades la búsqueda de ganancias 
sea más acentuada, las expectativas por valorización de acciones sean más elevadas, el 
papel individual de cada líder de organización debe sobresalir a las decisiones colegiadas y 
la remuneración a los administradores debe ser más elevada. 

En su conclusión, Hofstede (1980) analizó cómo las dimensiones culturales 
influenciaban la gestión de las organizaciones en tres aspectos: liderazgo empresarial, forma 
de organización y motivación, mientras la dimensión masculinidad vs. La feminidad es 
relevante para la motivación, así como las dimensiones de los colectivismos vs. Individualismo 
y Aversión a la incertidumbre. 

Posteriormente, Gray (1988) utilizó la Teoría Cultural desarrollada por Hofstede (1983) 
y analizó el vínculo existente entre los valores de una cultura con los de la cultura de un 
subgrupo que es la contabilidad, formulando cuatro hipótesis: 

H1: Cuanto mayor es el ranking de un país en términos de individualismo y menor en 
términos de aversión a la incertidumbre y la distancia del poder, más probable es la 
clasificación en términos de profesionalismo. 

H2: Cuanto mayor sea el ranking de un país en términos de aversión a la incertidumbre 
ya distancia del poder y menor en términos de individualismo, mayor será la propensión de 
ese país a tener reglas uniformes. 

H3: Cuanto mayor es el ranking de un país en términos de aversión a la incertidumbre 
y menor en términos de individualismo y masculinidad, mayor es la propensión al 
conservadurismo. 

H4: Cuanto mayor es el ranking de un país en términos de aversión a la incertidumbre 
ya distancia del poder y cuanto menor es el ranking en términos de individualismo y 
masculinidad, mayor propensión de ese país a ser sigiloso. 

Se nota que la dimensión masculinidad vs. La feminidad de Hofstede (1983) fue 
contemplada en dos hipótesis formuladas por Gray (1988), influenciando en la propensión al 
conservadurismo (H3) y en el secreto / transparencia en la divulgación de informaciones (H4). 

El conservadurismo refleja la preferencia por abordaje cauteloso y prudente de los 
fenómenos contables, mientras que la dimensión Sigilo x Transparencia se refiere a la 
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preferencia por la confidencialidad y restricción de la divulgación de informaciones sobre el 
negocio sólo para aquellos que financian la empresa. 

A partir de Hofstede (1983), se concluye que los aspectos culturales de un país son 
relevantes para la adopción de prácticas de gestión y que la forma en que la sociedad 
comprende la división de roles y responsabilidades entre los hombres y las mujeres es una 
dimensión significativa para la creación de su identidad cultural. Las sociedades con 
características de alta feminidad tienden a valorar menos la búsqueda de resultados, la 
competitividad y el status de poder. 

Para Gray (1988) la dimensión Feminidad influencia la subcultura contable, con mayor 
propensión al conservadurismo en países que poseen alta aversión a la incertidumbre y menor 
individualismo. Por otro lado, mayor Feminidad contribuye a una mayor transparencia en la 
divulgación de informaciones contables, en países en que las dimensiones de aversión a 
incertidumbre e individualismos son bajas. 

Es importante destacar que Brasil fue uno de los países contemplados en el estudio 
de Hofstede (1983) y, en la ocasión, poseía características que se encuadrar en las hipótesis 
3 y 4 de Gray (1988), o sea, al destacar aspectos de feminidad en Brasil, - se espera una 
mayor propensión al conservadurismo y la transparencia en sus prácticas contables. 
 
2.2 Teoría del Escalón Superior 

Para analizar la importancia de la alta administración de la empresa para sus 
resultados, hay un marco inicial en el trabajo publicado por Hambrick y Mason (1984), que 
formuló la Teoría de los Escalones Superiores (TES) en la que enfatiza que las organizaciones 
son administradas a partir de una coalición dominante de ejecutivos, que actuando en la parte 
superior de las organizaciones desempeñan un papel fundamental en la elección de la 
decisión estratégica y, consecuentemente, en los resultados organizacionales. De esta forma, 
Hambrick y Mason (1984) confirman que estar en la alta administración es importante para 
impactar el destino de la organización. 

Hambrick y Mason (1984) también considera relevante el nivel de dispersión, o 
heterogeneidad, en el grupo gerencial. Ello demuestra que grupos homogéneos llevan a 
decisiones de menor calidad, pues provocan el sentimiento de actuación en grupo y con bajo 
nivel de divergencia de opinión, con restricciones de alternativas para la decisión. Filley, 
House y Kerr (1976, citado por Hambrick y Mason, 1984) concluyeron que grupos 
homogéneos son adecuados para resolver problemas de rutina y bien definidos. Los grupos 
heterógenos tratan mejor de problemas nuevos, que requieren diversidad de opiniones, 
conocimiento y experiencias anteriores. 

La homogeneidad del consejo viene siendo bastante estudiada en la literatura 
internacional. Nelson y Quick (2011) argumentan que los consejos más homogéneos, con 
poca diversidad entre los miembros, son más propensos a sufrir de groupthinking. Janis (1982) 
alega que ese pensamiento, característico de grupos cohesivos, puede ser disfuncional en la 
toma de decisión y llevar a juicios fallidos. Bénabou (2009) apud Carvalhal da Silva y Margen 
(2015) muestra que el groupthinking estaba presente en los escándalos de Enron y Worldcom. 
Los consejeros más homogéneos tienden a pertenecer a la misma red social del CEO ya 
poseer visiones similares sobre la empresa, aumentando la pasividad y reduciendo el 
cuestionamiento de las decisiones del principal ejecutivo por parte de los consejeros 
(Subrahmanyam, 2008, Burch, 2008, Dorff, 2007 apud Carvalhal da Silva y Margen (2015), lo 
que puede llevar a la reducción del valor de la empresa. 

Por otro lado, existen argumentos contra la diversidad en la alta administración de las 
empresas. Si la heterogeneidad del consejo y la dirección produce muchas opiniones y 
cuestionamientos, el proceso decisorio puede quedar lento y no ser efectivo, principalmente 
en firmas que operan en un ambiente altamente competitivo. Una alta administración con 
diversidad cultural y de género puede llevar a más conflictos y, aunque la decisión tenga mejor 
calidad, esto no puede compensar los hechos negativos de un proceso de decisión más lento 
y conflictivo Hambrick, Cho y Chen, 1996. 

Los estudios de Hambrick y Mason (1984) traen un buen resumen del debate en tres 
proposiciones para los aspectos de heterogeneidad en la alta gestión: 
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1. Los tiempos de la alta administración homogéneos toman decisiones estratégicas más 
rápido que los equipos heterogéneos.  

2. En un ambiente estable, los equipos homogéneos están positivamente relacionados 
con la rentabilidad. 

3. En un momento de turbulencia, especialmente en discontinuidad, los equipos 
heterogéneos serán positivamente relacionados con la rentabilidad. 
 

2.3 Diversidad de género en los altos cargos 
Los proponentes de la diversidad sostienen que opiniones diferentes de grupos 

diversos resultan en decisiones de mejor calidad, con visiones de grupos subrepresentados 
que estimulan la consideración de alternativas no obvias (McLeod & Lobel, 1992) y tienen un 
valor particular al hacer juicios en situaciones nuevas. 

Muchas investigaciones internacionales se han centrado en la importancia de la 
participación de las mujeres en altos cargos y sus impactos en las empresas. De acuerdo con 
Gula, Srinidhib e Ngc (2011) el aumento de la diversidad de géneros en las funciones de 
gestión superior ha mostrado una mejora en los procesos de monitoreo y puede ser un 
mecanismo sustituto viable para un control de gobernanza corporativa más fuerte (Gula, 
Srinidhib, & Ngc, 2011). 

Robinson y Dechant (1987) resaltan que la diversidad en la administración, con énfasis 
en la presencia de mujeres, mejoraría las perspectivas de crecimiento de los negocios por 
perfeccionar la comprensión de los mercados en que se ofrecían los productos de la empresa 
y aumentaría la creatividad, la innovación y la innovación calidad en la solución de los 
problemas y del liderazgo, además de facilitar la relación con la natural diversidad cultural de 
los mercados globales. 

Hay evidencias de que la igualdad de géneros en el consejo genera resultados 
positivos, tales como: aumento del rendimiento sostenible de la empresa (Rost & Osterloh, 
2010), reducción de la exposición de la empresa a riesgos (Muller-Kahle & Lewwellyn, 2011), 
reducción del nivel de conflicto interno en el consejo y mejor funcionamiento del consejo 
(Nielsen & Huse, 2010)  

Los resultados de un estudio realizado por Perryman, Fernando y Tripathy (2016) 
sugieren que el aumento de la diversidad de géneros en los equipos de alta gestión reduce el 
riesgo y aumenta el rendimiento. Además, modera la diferencia de género, mostrando que la 
diferencia de remuneración entre los ejecutivos masculinos y femeninos disminuye a medida 
que el número de mujeres en la alta gerencia aumenta. Con ello los autores consideran 
socialmente necesarios y beneficiosos para la empresa como un todo, los esfuerzos 
adicionales de las empresas para mejorar la representación de los principales ejecutivos del 
sexo femenino. 

Dani et al. (2015) investigaron la relación entre el género de los miembros de los 
consejos de administración, la reputación corporativa y el desempeño económico-financiero 
de las empresas de capital abierto brasileñas y los resultados sugieren que los indicadores de 
desempeño ROE y Q de Tobin se relacionan positivamente con la diversidad de género. 

La presencia de mujeres en los consejos de administración y en la dirección aumenta 
la diversidad y disminuye el groupthinking, lo que puede aumentar el valor y desempeño de la 
empresa, pues un equipo diversificado proporciona puntos de vista diversos y 
consecuentemente hace el proceso de toma de decisión más eficiente (Bantel & Jackson, 
1989, Murray, 1989, Carter et al., 2003, Brammer, 2007 apud Carvalhal da Silva & Margem, 
2015).  

Un estudio de gestores de fondos estadounidenses apoya esta visión, con gestores 
femeninos alcanzando un desempeño comparable como los gestores del sexo masculino, a 
pesar de adoptar diferentes estrategias de riesgo (Atkinson, Stanley, Baird, & Frye, 2003). Así, 
incluso con actitudes de riesgo más prudentes, el rendimiento aún debe aumentar, pero es 
más probable que los aumentos sean estables y consistentes. La investigación también 
descubrió que la diversidad de géneros de altos ejecutivos está asociada a una mayor calidad 
de los beneficios y mayores retornos después del proceso de apertura de capital (Krishnan & 
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Parsons, 2008), así como mayor rentabilidad de la empresa en relación al promedio del sector 
(Erhardt, Werbel & Shrader , 2003). 

Carter et al. (2003), Bell (2005), y Krishnan y Park (2005) encuentran relaciones 
positivas entre la presencia de mujeres en la alta administración y desempeño de las 
empresas norteamericanas. Kramer et al. (2008) muestran que los consejos con más de dos 
mujeres son más eficientes. 

Por otro lado, otras investigaciones no encontraron relación significativa o una 
encontraron relación negativa entre las variables. Shrader et al. (1997) apud Carvalhal da 
Silva, Margen (2015) analizan empresas norteamericanas y no encuentran relación positiva 
entre la presencia de mujeres en el consejo y desempeño de la firma. Dobbin y Jung, 2011 
encuentran relaciones negativas. 

Lee y James (2003) apud Carvalhal da Silva, Margem (2015) observan la caída en el 
precio de una determinada acción tras el nombramiento de un nuevo CEO y muestran que 
esa caída es mayor después de que una mujer sea nombrada. De acuerdo con los autores, 
los inversores normalmente asocian el nombramiento de nuevo CEO con un aumento de la 
incertidumbre, y esta incertidumbre es mayor cuando el CEO es una mujer. Los análisis de 
Carvalhal da Silva y Margen (2015) indican que, en general, no existe relación significativa 
entre la presencia y la proporción de mujeres en cargos de alta administración y el valor y 
desempeño de la empresa. Los coeficientes de las variables relacionadas con las mujeres en 
la alta administración no son significativos en la gran mayoría de los modelos, siendo que los 
resultados son sólidos para diversas especificaciones y variables 

 
2.3.1 Cuotas para mujeres  

Algunos países de Europa, con el objetivo de aumentar la participación de las mujeres 
en los consejos de administración, establecieron legislación para regular las cuotas. El primer 
país que estableció en la ley un porcentaje mínimo para las mujeres en los consejos de 
administración fue Noruega que en 2003 aprobó una ley que exigía el 40% de los asientos de 
los consejos para las mujeres (IBGC, 2012). En Brasil se tramita un Proyecto de Ley del 
Senado (PLS) 112/2010 en el que al menos el 10% de las vacantes de los consejos de 
administración de las empresas públicas y sociedades de economía mixta podrán ser 
destinadas a las mujeres hasta 2018. Según la propuesta, las cuotas serán ampliadas 
gradualmente, es decir, para 2020, las mujeres podrán ocupar el 20% de las vacantes de los 
consejos, hasta 2022, el 30% de los miembros en consejos de administración de empresas 
públicas sean femeninos. 

La Figura 2 demuestra el porcentaje de empresas con al menos una mujer en el 
consejo en 2011. Se percibe que Brasil todavía tenía un porcentaje muy bajo (33,7%) en 
relación a los demás países, siendo que en Suecia el 100% de los consejos tienen al menos 
una mujer. 

 
Figura 2. Porcentaje de empresas con al menos una mujer en el consejo en 2011 
Fonte: IBGC (2011) adaptado de Governance Metrics Internacional – GMI, 2011 Woman on Bords 
Report 
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Comi et al. (2017) estudiaron, sin embargo, el efecto de estas cuotas de género en el 
desempeño de las empresas en Bélgica, Francia, Italia y España. Los descubrimientos 
sugieren que las cuotas de género tuvieron un efecto negativo o insignificante en el 
desempeño de la empresa en los países considerados, con excepción de Italia, donde 
encontraron un impacto positivo en la productividad. En el caso de Italia, se profundizaron los 
estudios en el caso Italia para entender este efecto positivo y concluyeron que las empresas 
italianas cumplieron la ley al contratar a nuevas mujeres altamente cualificadas, la mayoría 
formada en áreas como derecho, administración y economía, y con la misma cantidad de 
experiencia de trabajo en cargos gerenciales que los representantes. Además, notaron que 
fueron nombrados directores hombres más experimentados, sugiriendo que las cuotas de 
género realmente provocaron una reestructuración completa del consejo, con un potencial 
impacto positivo posterior sobre la productividad de la empresa. Evidencias descriptivas 
muestran también que la participación de consejeros independientes creció después de la 
introducción de cuotas de género, con un posible efecto beneficioso en el monitoreo de la 
dirección y, a su vez, en el desempeño de la empresa. 
 

3. METODOLOGÍA 
Este estudio adopta un enfoque empírico-analítico y tiene por objetivo analizar si hubo 

evolución de la proporción de mujeres en órganos de la alta administración (directorio, consejo 
de administración y consejo fiscal). También busca evaluar la relación de la cantidad de 
mujeres con el desempeño de las compañías de capital abierto de B3. 

Para esta investigación se optó por la base de datos del sitio Comdinheiro y los 
Formularios de Referencia enviados por las empresas para la CVM. 

Para esta investigación se analizaron 308 empresas distribuidas en cinco segmentos 
de listado, además de 6 empresas listadas en un segmento no clasificado, según lo informado 
en la Tabla 2. Las empresas analizadas se clasifican en 11 sectores, conforme Tabla 3. 
 
Tabla 2 
Cantidad de empresas por segmentos de lista de B3 
Segmento de Listado Cuantidad 
BOLSA 131 
BOVESPA MAIS 8 
Nivel 1 25 
Nivel 2 19 
Nuevo Mercado 119 
No Clasificado 6 
Total General 308 

Fuente: Elaborado por los autores adaptado de los datos de la Comdinheiro (2018) 
 
Tabla 3 
Cantidad de empresas por sector según clasificación de B3 
Sector Cuantidad 
Bienes Industriales 45 
Construcción y Transporte 1 
Consumo Cíclico 68 
Consumo no Cíclico 19 
Financiero y Otros 65 
Materiales Básicos 29 
Petróleo, Gas y Biocombustibles 7 
Salud 12 
Tecnología de la Información 7 
Telecomunicaciones 4 
Utilidad Pública 51 
Total General 308 

Fuente: Elaborado por los autores adaptado de los dados de la Comdinheiro (2018) 
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Para ayudar al procesamiento de los datos y las pruebas estadísticas se utilizó el 
software libre SOFA (Statistics Open for All) y también el Microsoft Excel.  

Se realizó la prueba de comparación de medias para muestras independientes 
denominada Mann-Whitney. El objetivo de esta prueba es verificar si hay diferencias 
significativas entre el ROA de las empresas que poseen mujeres en la alta gestión de las que 
no poseen.  

Es decir, se busca probar la hipótesis de que las medias de las empresas segregadas 
por la participación o no de mujeres en la alta gestión son estadísticamente iguales, conforme 
evidenciado por la prueba de hipótesis: 

 
H0 – No hay diferencia entre el ROA medio de las empresas que poseen mujeres en la alta 
gestión de las empresas que no poseen. 
H1 – Hay diferencia entre el ROA medio de las empresas que poseen mujeres en la alta 
gestión de las empresas que no poseen. 

 
Mann-Whitney es una prueba no paramétrica para verificar si dos muestras 

independientes provienen de poblaciones con promedios iguales a nivel de significancia 
preestablecido (Fávero et al., 2009). 
 
4. RESULTADOS OBTENIDOS 
4.1 Perfil de las empresas y de los administradores 2017-2018 

Se analizaron los formularios de referencia de las 308 empresas informadas 
anteriormente en las cuales se hizo una clasificación del género basada en los nombres de 
los administradores entre mujeres y hombres, siendo que mujeres son clasificadas como 
Femenino (F) y hombres, como Masculino (M). Del total de empresas analizadas, el 60% tiene 
al menos una mujer en algún órgano de la administración. Sin embargo, cuando se divide el 
análisis entre los órganos, se percibe que la proporción es muy inferior. Conforme a la Figura 
3, el 33,12% de las empresas tienen mujeres en cargos directivos, el 35,06% en los consejos 
de administración y el 31,10% en los consejos fiscales.  

 

 
Figura 3. Porcentaje de empresas con mujeres en cada órgano de administración 
Fuente: Elaborado por los autores adaptado de los formularios de referencia enviados a la B3 (2017) 
 

Cuando se analizan sólo las empresas que poseen mujeres (no considerando las 
suplentes) los datos se muestran estancados con relación a los años anteriores. El total de 
posiciones ocupadas en órganos de administración, sólo el 8,47% son ocupadas por mujeres, 
siendo 8,77% en las directivas, el 7,62% en los consejeros de administración y el 9,58% en 
los consejos fiscales. 
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Figura 4. Porcentaje de mujeres en cada órgano de administración 
Fuente: Elaborado por los autores adaptado de los formularios de referencia enviados a la B3 (2017) 
 
4.2 Resultado de las hipótesis 

Basado en los resultados obtenidos en el análisis de los formularios de referencia y 
en los datos financieros referentes al cierre de 2017 obtenidos en el sitio Comdinheiro (2018) 
se formuló las siguientes hipótesis: "H1: empresas con más mujeres presentan mayor ROA".  

En este sentido, para responder a la cuestión de investigación se analizó la prueba 
de Mann-Whitney, por medio de las siguientes hipótesis estadísticas: 
 
H0 – No hay diferencia entre el ROA medio de las empresas que poseen mujeres en la alta 
gestión de las empresas que no poseen. 
H1 – Hay diferencia entre el ROA medio de las empresas que poseen mujeres en la alta 
gestión de las empresas que no poseen. 

 
La Tabla 4 presenta los resultados obtenidos por la prueba de Mann-Whitney en la 

comparación de los datos del ejercicio social de 2017. 
 
Tabla 4 
Resultados producidos en el SOFA para la variable ROA 

Grupo 
Número de 

 Observaciones Mediana 

Promedio 
del 

Ranking Mínimo Máximo p-valor 
No hay participación 
de las Mujeres en la 

Alta Gestión 124 1,343 

 
140,177 

-1118,851 20,200 0,02050 Hay participación de 
las Mujeres en la Alta 

Gestión 184 2,265 

 
164,152 

-224,616 792,465 
Fuente: datos de la investigación en SOFA 

 
A partir de los resultados presentados en la Tabla 4 y, adoptando un nivel de 

significancia del 5%, se observa que hay evidencias que lleven el rechazo de la hipótesis nula 
de igualdad de los promedios poblacionales entre los dos grupos de empresas, considerando 
la variable ROA. 

Es decir, se puede concluir que la comparación entre los dos grupos de empresas 
demuestra que hubo variación estadística significativa (p-valor de 0,02050), lo que lleva al 
rechazo de la hipótesis nula (H0) de que no hay diferencia entre el mismo, ROA medio de las 
empresas que poseen mujeres en la alta gestión de las empresas que no poseen. Por lo tanto, 
se puede observar que hay evidencias de que las empresas que poseen mayor proporción de 
mujeres en la alta gestión poseen un ROA medio mayor que las demás, dado el período 
analizado y el conjunto de empresas objeto del estudio. 
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5. CONSIDERACIONES FINALES 
La diferencia de oportunidades en las empresas brasileñas, por cuestiones de 

género, es conocimiento de sentido común y que quedó destacado a lo largo de este estudio, 
demostrando que las mujeres siguen poco representadas en el Consejo de Administración de 
las empresas, variando del 33,77% en 2011, para el 35,06% en 2017-2018. La situación 
similar también se observa en los cargos de dirección (33,12%) y de Consejos fiscales 
(31,10%). 

Según la Teoría Cultural de Hofstede (1980, 1983), esto podría explicarse por la 
necesidad de adoptar más masculinidad en el medio empresarial, con una búsqueda de más 
desempeño y de individualismo, factores que no se esperan en el perfil de las mujeres, que 
generalmente está estereotipada como el sexo frágil. El presente estudio no corroboró la 
Teoría Cultural y demostró que el aumento de la proporción de mujeres en la alta 
administración está positivamente relacionado con mejor desempeño, medido por el retorno 
sobre los activos (ROA). 

También fue relevante confrontar los resultados del estudio con la Teoría del Escalón 
Superior (Hambrick y Mason, 1984) y traer evidencias con significancia estadística a favor de 
la diversidad en el alto escalón, como factor para mejorar el desempeño. De esta forma, se 
refuta las argumentaciones favorables al mantenimiento de grupos homogéneos para agilidad 
en las decisiones, pues el ambiente de negocio global, y notablemente en Brasil, es de 
constante turbulencia, condición en que la heterogeneidad trae mejores respuestas. 

Se queda como sugerencia para próximos estudios la actualización de la dimensión 
Masculinidad vs. La feminidad de la Teoría Cultura de Hofstede, pues en los últimos 40 años 
las mujeres conquistaron grandes avances en todos los aspectos de la vida social y aún 
carecen de una mejor respuesta sobre la forma en que la sociedad comprende la división de 
las actividades entre hombres y mujeres. También se sugiere expandir esa investigación para 
un período superior a un año, pudiendo así analizar otras variables. 
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