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RESUMEN 

 

Este trabajo final de máster investiga cómo las actividades de absorción influyen en la 

proporción de mujeres en puestos directivos en empresas chinas. Utilizando un diseño de 

Diferencias en Diferencias (DiD), el estudio compara empresas que realizaron absorciones 

significativas en 2019 con aquellas que no lo hicieron. A partir de la identificación de empresas 

que en 2019 realizaron y no realizaron absorciones dentro de la base de datos CSMAR, se 

buscaron datos de estas empresas para los tres años anteriores y los tres años posteriores. Los 

resultados muestran que las empresas que llevaron a cabo absorciones experimentaron un 

aumento significativo en la proporción de mujeres en sus equipos de alta dirección. Las 

absorciones ofrecen una oportunidad para reestructurar la gestión y promover la paridad de 

género. La presencia de directoras se asocia con mejoras en la toma de decisiones, la innovación 

y el rendimiento empresarial. A pesar de la falta de regulaciones obligatorias en China, las 

estrategias corporativas pueden fomentar la diversidad de género. Sin embargo, los resultados 

pueden estar influenciados por factores culturales y económicos específicos de China, por lo 

que futuras investigaciones deberían realizar análisis comparativos en diferentes países para 

validar estos hallazgos. 

 

Palabras clave: Absorciones, Paridad de género, Gobierno corporativo, Directoras, China. 

 

Códigos JEL: G34, J16, L25.  



3 

 

ABSTRACT 

 

This final project investigates how absorption activities influence the proportion of women in 

senior management positions in Chinese firms. Using a Differences-in-Differences (DiD) 

design, the study compares firms that undertook significant absorptions in 2019 with those that 

did not. Based on the identification of firms that conducted and did not conduct absorptions in 

2019 within the CSMAR database, data for these firms were collected for the three years prior 

and the three years following the absorption. The results show that firms engaging in 

absorptions experienced a significant increase in the proportion of women in their senior 

management teams. Absorptions provide an opportunity to restructure management and 

promote gender parity. The presence of female directors is associated with improvements in 

decision-making, innovation, and business performance. Despite the lack of mandatory 

regulations in China, corporate strategies can promote gender diversity. However, the results 

may be influenced by cultural and economic factors specific to China, so future research should 

conduct comparative analyses in different countries to validate these findings. 

 

Keywords: Absorptions, Gender parity, Corporate governance, Female directors, China. 

 

JEL Codes: G34, J16, L25. 
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1. INTRODUCCIÓN 

 

Con la legislación o recomendaciones en muchos países del mundo, la presencia de mujeres en 

puestos de gestión se ha vuelto cada vez más importante. La tendencia en el desarrollo de los 

directores se enfocará más en la diversidad de género, lo cual está en línea con el debate de 

políticas positivas para promover la paridad de género en la reestructuración organizacional 

(Overland & Samani, 2023). Cada vez más empresas reconocen que la diversidad de género es 

un factor crucial para el éxito de la empresa, y que es más importante que las mujeres ocupen 

puestos de liderazgo.  

 

Actualmente, más investigaciones se centran en explorar el impacto de las directoras en el 

rendimiento de las empresas, mientras que las investigaciones sobre el impacto de los cambios 

corporativos en las directoras son menos comunes. El motivo fundamental de la absorción es 

buscar el desarrollo de la empresa. En el entorno comercial actual de China, debido a la amplia 

participación del capital privado en las transacciones de absorción, la importancia de absorción 

ha aumentado (Stucchi, 2012). Las empresas que buscan expandirse enfrentan dos opciones: la 

expansión interna, que puede ser un proceso lento e incierto, y el desarrollo a través de 

absorción, que es más rápido. Las absorciones juegan un papel crucial en el crecimiento y la 

expansión de las empresas (H. Zhu & Zhu, 2016).  

 

A diferencia de otros países, China aún no ha establecido normativas obligatorias o 

recomendaciones sobre el número mínimo de directoras. Esta situación proporciona un entorno 

teórico para investigar la dinámica de género en los consejos de administración de las empresas, 

es decir que todas las acciones son espontáneas y no están influenciadas por regulaciones 

externas. El objetivo es investigar si existe una relación entre procesos de absorción y presencia 

femenina en el consejo de administración de empresas chinas. En otras palabras, si las empresas 

que realizan una operación de absorción aprovechan la reestructuración para aplicar paridad de 

género. Este trabajo contribuye a la poca literatura existente sobre los factores que explican la 

presencia femenina en los órganos de decisión de las empresas, proporcionando orientación 

para futuras políticas y decisiones estratégicas de las empresas en un contexto global cada vez 
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más enfocado en la paridad de género. Entender estas complejidades es crucial para comprender 

completamente el impacto de absorción en la diversidad de género en posiciones de liderazgo. 

 

2. ANTECEDENTES 

 

2.1 La estructura de las empresas chinas 

 

En China, la estructura típica de una empresa está compuesta principalmente por tres 

organismos: la junta directiva (Board of directors), la junta de supervisores (supervisory board) 

y el equipo de alta gerencia (Senior management) (Jiang & Kim, 2020). La junta directiva es el 

órgano de decisión más alto de la empresa, responsable de establecer la dirección estratégica 

de la empresa y supervisar su ejecución; la junta de supervisores se encarga de supervisar las 

actividades financieras de la empresa y el comportamiento de la junta directiva y el equipo de 

alta gerencia; el equipo de alta gerencia es responsable del manejo y gestión diarios de la 

empresa, implementando las estrategias definidas por la junta directiva (Clarke, 2003). 

 

En mi trabajo, me concentro en analizar la proporción de mujeres en el equipo de alta gerencia 

(Proporcdirectoras). Las directoras aquí se refieren a aquellas mujeres que ocupan puestos de 

alta gerencia y son anunciadas en el informe anual de la empresa, incluyendo gerentes generales, 

presidentes, directores ejecutivos (CEO), vicegerentes generales, vicepresidentes y secretarios 

de la junta. 

 

2.2 Las directoras en China 

 

La paridad de género es un problema global, pero en China es más evidente. En comparación 

con países como Noruega, que han implementado una proporción mínimo legal de directoras 

para promover la paridad de género, China actualmente no tiene regulaciones obligatorias 

similares (Brussevich & Dabla-Norris, 2021).  

 

Sin embargo, el gobierno chino y los grupos sociales están impulsando una mayor participación 
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de las directoras. Por ejemplo, algunas empresas y organizaciones han tomado medidas 

positivas para promover la paridad de género y la diversidad, a través de programas de 

capacitación en liderazgo femenino y abogando por un balance más equitativo en la proporción 

de géneros. Además, con el aumento del reconocimiento de la importancia de la paridad de 

género, cada vez más empresas chinas comienzan a valorar y promover la presencia de 

directoras en sus niveles gerenciales (Liu et al., 2022; Wu et al., 2019). Con el paso del tiempo, 

está aumentando el número de directoras. China ha logrado cierto progreso en la igualdad de 

género en los niveles gerenciales de las empresas, pero la proporción de mujeres ejecutivas 

sigue siendo relativamente bajo. En GB, Brammer et al. (2007) encuentran una variación 

significativa entre sectores en la paridad de género. Los sectores como el comercio minorista, 

servicios públicos, medios de comunicación y banca, que predominantemente sirven a 

consumidores finales, las directoras son bienvenidas (Brammer et al., 2007). Según la 

investigación de Gao et al. (2016) sobre 13,624 observaciones de firmas-año desde 2000 hasta 

2011, los tres principales sectores en China con la mayor proporción de directoras son el 

comercio mayorista y minorista (20.62%), textiles y vestimenta (20.48%), y farmacéutica 

(15.55%) (Gao et al., 2016). Los sectores con la menor presencia de directoras son la 

construcción, metales no metálicos y la minería, con proporciones del 8.11%, 7.18% y 5.56%, 

respectivamente. Este hallazgo es en general consistente con la literatura anterior, la cual indica 

que las directoras son más comunes en industrias orientadas a servicios o productos para 

mujeres que en la minería y manufactura (Bertrand & Hallock, 2001; Harrigan, 1981). Aunque 

algunos sectores en China tienen una proporción relativamente alta de directoras, todavía existe 

una brecha, especialmente en el equipo de alta gerencia, y las empresas chinas son cada vez 

más sensibles a la necesidad de fortalecer la igualdad de género. 

 

En general, China ha logrado avances en la mejora de la diversidad de género en la gestión 

empresarial, lo que indica que el liderazgo y las habilidades gerenciales de las mujeres están 

siendo reconocidos. Pero en comparación con países con requisitos mínimos legales para 

directoras, este proceso ha sido impulsado más por factores sociales y de mercado que por 

exigencias legales (Arellano et al., 2012; Hann et al., 2013; Shailer & Wang, 2015; Yuan et al., 

2024). 
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2.3 Los motivos de absorción 

 

Las absorciones son una forma de transacción empresarial, la mayoría de las cuales se refieren 

a la adquisición de control o participaciones influyentes. Generalmente, hay varias razones por 

las cuales una empresa realiza actividades de absorción. En primer lugar, puede ser porque la 

empresa no puede obtener algo que desea a través de sus propios esfuerzos, o quiere entrar en 

una industria específica sin las licencias necesarias, y puede obtenerlas a través de la actividad 

de absorción (Li, 2021), o considere la sinergia, las economías de escala o la integración, la 

complementariedad o diversificación de los recursos (Fidrmuc & Xia, 2019). 

 

En segundo lugar, es para conseguir de manera más rápida alguno de los objetivos de la empresa, 

como por ejemplo crecimiento, cuota de mercado, patentes, conocimientos técnicos, etc. (F. 

Chen et al., 2022; Piesse et al., 2022; Valderrey et al., 2024). Por ejemplo, el Grupo Geely de 

China adquirió el negocio de coches de pasajeros de Volvo, lo que permitió a los automóviles 

Geely dar un salto cualitativo. Sin esta adquisición, Geely podría haber necesitado de 5 a 10 

años para alcanzar el nivel de los automóviles Volvo. Después de esta adquisición, Geely creó 

sub-marcas exitosas como Lynk & Co y Polestar para entrar en el mercado europeo, lo que 

también demuestra que las absorciones pueden expandir y explorar mercados rápidamente. A 

través de medios de capital, las absorciones han cambiado la eficiencia y la estructura 

competitiva de Geely en el sector de coches de pasajeros (Y. A. Chen et al., 2015; Yakob et al., 

2018). 

 

La actividad de las absorciones es una herramienta comercial, y es habitual para las empresas 

recurrir a esta acción después de alcanzar cierto nivel. Por ejemplo, Microsoft adquirió OpenAI, 

la propietaria de ChatGPT. Microsoft viendo el enorme potencial de desarrollo de OpenAI y 

adquiriéndola a un precio bajo en las etapas iniciales de desarrollo, logrando un efecto donde 

el resultado es mayor que la suma de las partes (Moradi Dakhel et al., 2023). 
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3. REVISIÓN DE LA LITERATURA E HIPÓTESIS 

 

La mayor parte de las investigaciones empíricos relacionan la presencia de mujeres con los 

resultados económicos de las empresas (Reddy & Jadhav, 2019). La base teórica de estas 

investigaciones se puede dividir en dos categorías: teoría de la dependencia de recursos y teoría 

de la agencia. La teoría de la dependencia de recursos considera que las organizaciones son 

sistemas abiertos, cuyo funcionamiento requiere recursos que en parte provienen del entorno 

externo, estableciendo así una relación de interdependencia entre la organización y su entorno 

(Pfeffer & Salancik, 2015). Esta perspectiva sostiene que los recursos y capacidades son 

fundamentales para obtener ventajas competitivas empresariales, y nuevas ideas y diferentes 

perspectivas de las directoras pueden facilitar que las empresas obtengan los recursos y 

capacidades para su desarrollo (Papangkorn et al., 2021). Y la teoría de la agencia examina la 

relación entre los incentivos y el interés propio y sugiere que gran parte de la vida 

organizacional se basa en el interés propio (Fama & Jensen, 1983). Las empresas aumentarán 

las directoras para determinados recursos o para alcanzar determinados objetivos (Hillman et 

al., 2009). 

 

La mayoría de las investigaciones muestran que la paridad de género en los equipos directivos 

está positivamente correlacionada con el rendimiento empresarial (Adams & Ferreira, 2009a; 

Carter et al., 2003; García-Meca et al., 2015). Las actividades de absorción suelen ir 

acompañadas de importantes ajustes en la estructura organizativa y en la gestión. Esto brinda a 

las empresas la oportunidad de reevaluar y reestructurar su equipo directivo (Deloitte, 2022.; 

McKinsey, 2022-a, 2022-b). Esta oportunidad en particular, si una empresa considera que existe 

un problema de eficiencia gerencial o de falta de calificación antes de una absorción, o si hay 

deficiencias en cuanto a la paridad de género, estos problemas pueden resolverse mediante una 

reorganización del equipo directivo durante el proceso de absorción (Risberg & Gottlieb, 

2019a). Una de las posibilidades de acción es aumentar la composición de mujeres en el equipo 

directivo (Hoobler et al., 2018; Post & Byron, 2015). Mediante las absorciones, las empresas 

pueden romper las barreras tradicionales de género, ofreciendo a las mujeres oportunidades 

para acceder a posiciones de directoras. Y las actividades de absorción, al promover la entrada 
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de mujeres en el equipo directivo, pueden mejorar la capacidad de innovación y la calidad de 

las decisiones de las empresas, lo que a su vez mejora el rendimiento empresarial (Adams & 

Ferreira, 2009b). Srinidhi et al. (2011) realizaron una investigación sobre empresas de E.E.U.U. 

y descubrieron que las empresas con alta calidad de los beneficios estarán acompañadas de más 

directoras (Srinidhi et al., 2011). 

 

En otro lado, se ha demostrado que factores como el nivel educativo, el tamaño de la familia y 

el acceso a la financiación influyen significativamente en los logros económicos de las 

directoras (Ayinaddis, 2023). Es importante señalar que también existen informes de 

investigación que indican una tendencia hacia un equilibrio en la proporción de géneros entre 

los estudiantes desde la universidad (D’Apice et al., 2024), lo que podría aumentar la 

proporción de directoras recién nombrados en este contexto. Esto se debe no solo a que hay 

más candidatas calificadas disponibles, sino también porque la reestructuración organizativa 

que sigue a la absorción suele ir acompañada de una mayor atención a la inclusión y la 

diversidad (Øystein Strøm, 2015). Por lo tanto, la teoría de la dependencia de recursos y la 

agencia son las bases teóricas de la investigación sobre las relaciones de las directoras y las 

propuestas de los investigadores de europeos sobre el papel activo de las directoras (Lee & 

Thong, 2023).  

 

Igualmente, las grandes empresas tras las absorciones enfrentan un mayor escrutinio y 

presiones externas, como cuestiones de ética social (Brodmann et al., 2022), la paridad de 

género en el equipo directivo ayuda a evitar comportamientos comerciales reprobables desde 

el punto de vista ético. (C. Chen et al., 2016). Además, las normas sociales y las actitudes 

culturales hacia las directoras pueden alentar su éxito en los entornos empresariales (Ayinaddis, 

2023). En otras palabras, la demanda de paridad de género por parte de la sociedad y el mercado 

está aumentando, y las empresas pueden acelerar este proceso a través de las absorciones, no 

son solo decisiones financieras y estratégicas, sino también una forma en que las empresas 

respondan a las llamadas del mercado y de la sociedad para fortalecer la participación de las 

mujeres en el nivel de toma de decisiones (Kang et al., 2010; Risberg & Gottlieb, 2019b). Las 

absorciones también representan una oportunidad para que las empresas corrijan las políticas 
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de la paridad de género que no se implementaron completamente en el pasado. Esta oportunidad 

es independiente de la calidad del equipo directivo antes de la fusión y ofrece a las empresas la 

posibilidad de reformar fundamentalmente la cultura corporativa y fortalecer la inclusión de 

mujeres en los equipos directivos (Risberg & Gottlieb, 2019c). Al final, las absorciones ofrecen 

a las empresas la oportunidad de alcanzar sus objetivos de paridad de género e inclusión. A 

través de las absorciones, las empresas pueden incorporar a directoras con diferentes 

antecedentes y perspectivas, lo que ayuda a construir un equipo directivo más diversificado, lo 

que también impulsaría un incremento en Proporcdirectoras (Shams et al., 2024).  

 

Por eso, las absorciones no solo sirven como herramientas para el crecimiento económico, sino 

también como oportunidades para alcanzar objetivos sociales, especialmente en lo que respecta 

al aumento de la participación directoras. Las absorciones ofrecen una ocasión única para 

fomentar la diversidad de género. A través de ellas, las empresas pueden reevaluar y ajustar sus 

estructuras gerenciales para promover el acceso de mujeres a posiciones de liderazgo. Esto no 

solo mejora la calidad de las decisiones y la capacidad de innovación de la empresa, sino que 

también demuestra el compromiso con la paridad de género. Por lo tanto, propongo la siguiente 

hipótesis: 

 

H1: Las actividades de absorción contribuyen al aumento en la proporción de directoras. 

 

4. DISEÑO DEL TRABAJO, MUESTRA Y ESTADÍSTICAS DESCRIPTIVAS 

 

4.1 Modelo 

 

Al igual que muchos investigadores anteriores, el método de investigación de este trabajo utiliza 

un diseño DiD (Diferencias en Diferencias). En el modelo DiD se deben establecer un grupo 

de las empresas que realizaron absorción y un grupo de control, y verificar la hipótesis mediante 

la comparación de la proporción de las directoras en el equipo de alta gerencia 

(Proporcdirectoras) antes y después de absorción. Las directoras incluyen gerentes generales, 

presidentes, directores ejecutivos (CEO), vicegerentes generales, vicepresidentes y secretarios 
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de la junta. Este modelo se basa en estudios previos que han demostrado cómo los cambios 

corporativos significativos, como las absorciones, pueden influir en la estructura de la alta 

dirección de las empresas (Carter et al., 2010; Smith et al., 2006). Al incluir variables de control 

como el tamaño de la empresa, la edad de la empresa, la rentabilidad sobre activos (ROA), el 

endeudamiento financiero y el género del CEO, podemos aislar la relación entre las absorciones 

y la proporción de directoras. 

 

𝑃𝑟𝑜𝑝𝑜𝑟𝑐𝑑𝑖𝑟𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑎𝑠 = 𝛽0 + 𝛽1 ∗ 𝑇 + 𝛽2 ∗ 𝐴𝑏𝑠𝑜𝑟𝑐𝑖ó𝑛 + 𝛽3 ∗ 𝑇 × 𝐴𝑏𝑠𝑜𝑟𝑐𝑖ó𝑛 + 𝛽 ∗

∑𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑒𝑠 + 𝜀                                                           (1) 

 

Este trabajo puede examinar si las empresas cotizadas en China que realizan una operación de 

absorción aprovechan la reestructuración para aplicar paridad de género. Absorción es una 

variable dicotómica que toma el valor de 1 cuando las empresas que realizaron absorción, y 0 

en caso contrario. T es la segunda variable dicotómica, que toma el valor de 1 durante el período 

después de absorción (2019-2022) y 0 durante el período antes de absorción (2016-2018). 

T×Absorción es una variable de interacción. En el diseño de las variables de control, consideré 

el tamaño de la empresa (Tamaño) y la edad de la empresa (Edad), ya que estos factores reflejan 

la etapa de desarrollo y el grado de madurez del mercado de la empresa, lo que puede influir en 

su actitud y estrategia hacia la paridad de género. La rentabilidad sobre activos (ROA) sirve 

como indicador de la eficiencia económica de la empresa, demostrando que la empresa tiene 

más recursos y motivación para promover políticas y prácticas de paridad de género. El 

endeudamiento financiero (Endeudamiento) proporciona una perspectiva sobre el nivel de 

riesgo que asume la empresa y el estilo de toma de decisiones de la gestión, lo cual podría 

influir indirectamente en las estrategias de composición de género en la junta directiva. Además, 

el género del CEO (GeneroCEO) también se incluye como una variable de control, ya que, 

como líder de la empresa, el GeneroCEO puede tener un impacto significativo en las políticas 

y la cultura de paridad de género de la empresa. (Adams & Ferreira, 2009c; Ahern & Dittmar, 

2012; Bertrand et al., 2010; Dale-Olsen et al., 2013; Garcia-Blandon et al., 2023). El Anexo 1 

proporciona definiciones específicas para estas variables. En resumen, para contrastar la H1, se 

espera que la interacción T×Absorción muestre un coeficiente positivo y significativo. 
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4.2 La selección de la muestra 

 

En el proceso de selección de la muestra para este estudio, decidí enfocarme exclusivamente 

en las empresas que estaban cotizadas en el tablero principal (main board) en el año 2019. Esta 

decisión se tomó para asegurar un análisis coherente y controlado, minimizando las variaciones 

por cambios en el listado de empresas en el mercado bursátil en años diferentes. Al centrarme 

en un solo año, pude mantener constante el entorno de mercado y económico, proporcionando 

una línea base clara para el estudio antes de la pandemia de Covid-19. 

 

En el proceso de formación de la muestra para este estudio, inicié con la identificación de todas 

las empresas cotizadas en China en el año 2019, distinguiendo entre aquellas que habían 

realizado absorciones significativas y las que no. Esta focalización en un solo año se 

fundamenta en la necesidad de estudiar los efectos de las absorciones en un contexto temporal 

claramente definido y libre de las distorsiones que pudieran introducir los eventos globales 

subsiguientes, como la pandemia de Covid-19. Opté por limitar la muestra a las empresas de 

2019 para controlar mejor las variables de interés y reducir la complejidad que implicaría 

analizar las fluctuaciones en la composición del mercado bursátil a lo largo de siete años. Esta 

metodología permite un estudio más detallado de las dinámicas específicas de absorción y sus 

efectos en la diversidad de género en la dirección empresarial, justo antes de un evento global 

disruptivo. Distingo entre aquellas que habían realizado absorciones significativas y las que no 

habían realizado tales absorciones. El criterio de significancia se basó en el derecho mercantil. 

Según el derecho mercantil de China, el criterio para determinar si una absorción es 

significativa es que las absorciones representen el 50% o más de los activos totales, ingresos 

operativos y patrimonio neto al final del último año, según los informes financieros 

consolidados, y que el patrimonio neto supere los ¥ 50 millones. 

 

Utilicé la base de datos CSMAR, que es reconocida por su cobertura exhaustiva de empresas 

chinas cotizadas, para obtener los datos necesarios y garantizar la precisión en la selección. Al 

seleccionar el rango temporal de la muestra, teniendo en cuenta la disponibilidad de los datos 

y las necesidades de la investigación, a partir de la identificación de empresas que en 2019 
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hicieron y no hicieron absorciones dentro de la base de datos CSMAR, busqué datos de estas 

empresas para los tres años anteriores y los tres años posteriores. Se eligió 2019 como el punto 

central del análisis porque en ese año aún no había estallado el Covid-19, los datos disponibles 

eran relativamente completos comparados con años recientes, y también fue un año con una 

frecuencia alta de actividades de absorción antes del Covid-19. Al final, los períodos antes y 

después de la absorción se definen como: Antes de la absorción: 2016 a 2018; Después de la 

absorción: 2019 a 2022.  

 

Toda la información contable proveniente de la base de datos web CSMAR 

(https://data.csmar.com). CSMAR es una plataforma que proporciona datos e información 

sobre mercados financieros en China. CSMAR es conocido por su base de datos de empresas 

chinas cotizadas en bolsa y ofrece una amplia gama de datos financieros, informes de 

investigación y herramientas analíticas para inversionistas, analistas y académicos interesados 

en el mercado chino (Wei & Zhao, 2024). 

 

El grupo de las empresas que realizaron absorción consiste en empresas no financieras 

cotizadas en China que tuvieron actividades de absorción en 2019, mientras que el grupo de 

control está formado por empresas no financieras cotizadas en China que no tuvieron 

actividades de absorción en 2019. Por eso, se excluyeron un total de 133 empresas financieras. 

Al igual que la gran mayoría de estudios sobre empresas cotizadas en China, mi muestra se 

limita a las empresas que cotizan en el tablero principal (main board). El tablero principal de 

China solo incluye la Bolsa de Shanghai y la Bolsa de Shenzhen (X. Chen et al., 2024; Du & 

Wang, 2024; Fan et al., 2024; Li et al., 2024; Mirza et al., 2024). La muestra inicial totaliza 

5296 empresas cotizables en el tablero principal. La lista de empresas con actividades de 

absorción proviene del CSMAR. La base de datos requiere suscripción y solo está en chino. El 

camino para encontrar datos en CSMAR es a través del Centro de Datos - Serie de Investigación 

de Empresa - Lista de absorción. Primero debemos hacer clic en el botón del centro de datos en 

la parte superior de la página para ingresar al centro de datos. Luego siga el camino para obtener 

los datos. En la lista de absorción, recopilé los códigos de las empresas que cumplen con los 

requisitos de mi muestra y los coloqué en la lista de consulta. Luego configuré los nombres de 
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las variables que necesitaba y obtuve mi conjunto de muestras, por lo que no consulté el balance 

de cada compañía. Este proceso es el mismo que el método para descargar conjuntos de datos 

en Sabi y Amadeus. En 2019, un total de 2801 empresas tuvieron actividades de absorción, pero 

la gran mayoría fueron insignificantes. Solo 177 empresas tuvieron actividades de absorción 

significativas. Muchos investigadores chinos creen que no hay una relación significativa entre 

las absorciones no significativas y la estructura de la empresa, por lo que consideran a las 

empresas que realizan actividades de absorción no significativas como si no tuvieran 

absorciones (Xu et al., 2024; Z. Zhu & Luo, 2023). Por lo tanto, en el grupo de control que no 

ha realizado actividades de absorción, se incluyen aquellas empresas que han llevado a cabo 

absorciones no significativas. 

 

Para asegurar la precisión y la fiabilidad de los resultados de la investigación, este trabajo ha 

adoptado criterios estrictos de selección de muestras. En la fase de organización de los datos, 

realicé una selección manual de los datos existentes, eliminando las muestras de empresas que 

tenían múltiples actividades de absorción o que tenían datos faltantes. El estudio solo incluye 

aquellas empresas que disponen de datos completos al menos tres años antes y tres años después 

de la absorción. Por lo tanto, la muestra no incluye aquellas empresas que desaparecieron 

durante el período de estudio o que se formaron durante el mismo, ya que estas empresas no 

pueden proporcionar datos completos antes y después de la absorción. Todas ellas fueron 

excluidas de la muestra debido a la falta de datos completos. Además, me aseguré de que las 

empresas del grupo de control no tuvieran ninguna actividad de absorción o ninguna absorción 

significativa durante el período de estudio. Concretamente, fusioné las listas de empresas que 

realizaron absorciones significativas cada año durante el período de estudio (2016-2022) y 

luego las comparé una por una con la lista de empresas del grupo de control de 2019. Si se 

descubría que alguna empresa del grupo de control aparecía en esta lista, se eliminaba del grupo 

de control y de la muestra. Después de completar este proceso, conté las veces que cada empresa 

del grupo de absorción de 2019 aparecía en la lista. Las empresas que aparecían repetidamente, 

indicando que realizaron múltiples absorciones durante el período de estudio, fueron eliminadas 

del grupo de absorción y de la muestra. Al final, este criterio de selección me hizo perder 4003 

empresas, de las cuales 140 pertenecían al grupo de absorción y 3863 al grupo de control. Este 
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filtro riguroso asegura que el análisis se base en datos completos y fiables, lo cual es crucial 

para la validez de los resultados del estudio.  

 

Estos criterios de selección se basan en la siguiente consideración: el estudio necesita comparar 

la proporción de directoras en la misma empresa antes y después de la absorción. Si una 

empresa, después de la absorción, resulta de la fusión de varias empresas en una nueva entidad, 

este cambio estructural podría hacer que los datos antes y después de la absorción no sean 

comparables. Por lo tanto, se eligieron para el estudio aquellas empresas que mantuvieron su 

independencia antes y después de la fusión o adquisición, con el fin de garantizar la precisión 

y la consistencia del análisis. 

 

Las muestras que finalmente cumplieron con los requisitos fueron 1160 empresas cotizadas, de 

las cuales 1123 pertenecían al grupo de control y 37 al grupo de las empresas que realizaron 

absorción. Mi trabajo no estudio las fusiones, porque la metodología empleada no me permite 

identificar las empresas antes y después de la fusión como una misma entidad. Por lo tanto, no 

es posible aplicar la metodología de DiD. Mi muestra consiste en empresas cotizadas que 

cumplen las condiciones para mi estudio y de las cuales hay disponibles todos los datos 

necesarios. La Tabla 1 muestra la formación de la muestra. Es notable en la Tabla 1 que en el 

grupo de absorción de 2017 eliminé 7 empresas porque necesitaba aprobar la prueba de 

tendencias paralelas del modelo DiD.  
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Tabla 1. Formación de la muestra 

 

 

 

 

Panel A: Selección de empresas en el año 2019    

Cantidad 
Grupo 

Absorciones 

Grupo 

Controles 
Saldo 

Inicio 2801 2495 5296 

Sector financiero (5) (128) (133) 

No son absorciones 

significativas en 2019 
(2619) 2619* 0 

Falta de datos o absorciones 

repetidas durante todo período 

estudio (2016-2022) 

(140) (3863) (4003) 

Empresas en 2019 37 1123 1160 

*Nota: Las empresas con absorciones no significativas se consideran como si no hubieran realizado 

absorciones. 

Panel B: Observaciones por año.    

Año 
Grupo 

Absorciones 

Grupo 

Controles 
Total 

2016 (año t-3) 37 1123 1160 

2017 (año t-2) 30 1123 1153 

2018 (año t-1) 37 1123 1160 

2019 (año t) 37 1123 1160 

2020 (año t+1) 37 1123 1160 

2021 (año t+2) 37 1123 1160 

2022 (año t+3) 37 1123 1160 

Suma 252 7861 8113 
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4.3 Características de la muestra y validación 

 

Table 2. Descripción estadística 

 

La Tabla 2 proporciona una descripción estadística detallada de la muestra. La validez del 

modelo DiD depende de cumplir con la condición de tendencias paralelas. Esta condición exige 

que, durante el período previo a la absorción, las tendencias de la variable dependiente entre el 

grupo de las empresas que realizaron absorción y el grupo de control deben ser paralelas. En 

términos generales, si la prueba de hipótesis para verificar las tendencias paralelas no es 

significativa, esto indica que no existían diferencias entre el grupo de las empresas que 

realizaron absorción y el grupo de control antes de la absorción (Marcus & Sant’Anna, 2020). 

Se realizó una prueba para los datos del período antes de la absorción, con el fin de examinar 

la tendencia en ambos grupos durante este tiempo. Para asegurar que mi muestra tuviera una 

tendencia paralela antes de la absorción, eliminé 7 empresas el grupo de absorción en el año de 

2017. Estas 7 empresas son aquellas del grupo de absorción que en 2017 tenían 

Proporcdirectoras más baja. Eliminé estas observaciones o empresas solo para el año 2017 y 

no las observaciones correspondientes a estas empresas en los años anteriores y posteriores al 

2017. Esto se debe a que la proporción de directoras era muy baja y sospecho que pudiera haber 

algún error en el dato correspondiente a este año. Así puedo construir una muestra más 

homogénea antes de la absorción. A través de este método, mi muestra pasó la prueba de 

Variables Media SD Mediana P25 P75 Min Max 

Proporcdirectoras 0.161 0.159 0.143 0.000 0.250 0.000 1.000 

Absorción 0.031 0.173 0.000 0.000 0.000 0.000 1.000 

T 0.572 0.495 1.000 0.000 1.000 0.000 1.000 

T×Absorción 0.018 0.134 0.000 0.000 0.000 0.000 1.000 

Edad 3.026 0.282 3.045 2.890 3.219 1.792 4.007 

Endeudamiento 0.451 0.205 0.446 0.302 0.591 0.008 4.995 

ROA 0.036 0.132 0.034 0.013 0.065 -4.782 7.446 

Tamaño 22.810 1.323 22.615 21.930 23.542 17.806 28.298 

GeneroCEO 0.066 0.249 0.000 0.000 0.000 0.000 1.000 
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tendencias paralelas. 

 

Table 3. Descripción estadística con la proporción de directoras 

 

Gráfica 1. La prueba de tendencia paralela. 

 

 

 

 

 

Grupo Media SD Mediana P25 P75 Min Max 

Absorción        

Antes 2019 0.156 0.163 0.125 0.000 0.250 0.000 0.600 

2019 y luego 0.191 0.161 0.167 0.000 0.310 0.000 0.667 

Control 

(no absorción) 

       

Antes 2019 0.153 0.152 0.125 0.000 0.250 0.000 0.857 

2019 y luego 0.165 0.163 0.143 0.000 0.250 0.000 1.000 



19 

 

La Tabla 3 proporciona una descripción estadística detallada de la Proporcdirectoras antes y 

después absorción. Podemos ver que la diferencia entre las medias de los dos grupos aumentado 

después de 2019, lo cual es conforme con mis expectativas. Según la Gráfica 1, podemos ver 

las tendencias de los grupos de las empresas que realizaron absorción y control antes del año 

de intervención (2019). La Proporcdirectoras de ambos grupos es paralelo antes de la 

intervención. Después del año de intervención, el rendimiento del grupo de las empresas que 

realizaron absorción mejoró, mientras que el rendimiento del grupo de control se mantuvo 

relativamente estable. Podemos decir que no hubo diferencias significativas en la tendencia de 

Proporcdirectoras entre los grupos antes de la implementación de la absorción. Por lo tanto, 

estos resultados apoyan la hipótesis de tendencia paralela, sugiriendo que la tendencia de 

Proporcdirectoras en los grupos de las empresas que realizaron absorción y control era similar 

antes de la implementación de la política. Dado que el grupo de control no estuvo expuesto a 

actividades de absorción, esto proporciona un respaldo sólido para el análisis DiD subsiguiente. 

Cualquier desviación en el comportamiento del grupo de las empresas que realizaron absorción 

después de la absorción, en comparación con el grupo de control, se interpreta como un efecto 

de la absorción. El supuesto de tendencia paralela se cumple en mi muestra. 
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Table 4. Correlaciones por pares con valores de significancia. 

***p<0.01, **p<0.05, *p<0.1. 

Varibales  Proporcdirectoras Absorción T T×Absorción Edad Endeudamiento ROA Tamaño GeneroCEO 

Proporcdirectoras 1.000         

Absorción 0.018 1.000        

T 0.039*** 0.006 1.000       

T×Absorción 0.026** 0.761*** 0.118*** 1.000      

Edad 0.016 0.002 0.312*** 0.039*** 1.000     

Endeudamiento -0.088*** 0.016 0.058*** 0.031*** 0.122*** 1.000    

ROA -0.008 0.003 -0.031*** 0.006 -0.037*** -0.298*** 1.000   

Tamaño -0.118*** 0.004 0.103*** 0.041*** 0.077*** 0.451*** 0.042*** 1.000  

GeneroCEO 0.356*** -0.002 0.032*** 0.008 0.020* -0.020* 0.001 -0.024** 1.000 



21 

 

La Tabla 4 muestra los coeficientes de correlación emparejados y sus valores de significancia. 

El panel proporciona la correlación de las variables en el modelo durante el período de 

investigación de 2016 a 2022. Como se esperaba, la variable de interacción clave T×Absorción 

y la variable dependiente Proporcdirectoras muestran una correlación positiva y significativa 

entre sí. Esto indica que existe una correlación positiva y significativa entre el comportamiento 

de absorción y la presencia de directoras. Estos hallazgos son consistentes con H1 y 

proporcionan una base para su verificación. Los coeficientes de correlación entre la variable de 

interacción clave T×Absorción y las variables de control son todos menores a 0.5, lo que indica 

que no hay colinealidad entre la variable explicativa y las variables de control. 

 

Aunque los coeficientes de correlación emparejados mostrados en la Tabla 4 no indican 

problemas graves de multicolinealidad, calculé el Factor de Inflación de la Varianza (VIF) para 

evaluar más a fondo este problema (no mostrado). Estos factores fueron relativamente bajos, 

con un valor promedio de 1.51. Y el valor máximo de 2.46 para la variable T×Absorción. 

Confirmando mis expectativas iniciales. 

 

5. RESULTADOS 

 

Mi muestra tras realizar la prueba de Hausman (no mostrada), arrojó un valor p < 0.01, lo que 

lleva al rechazo de la hipótesis de imparcialidad del modelo de efectos aleatorios, indicando 

que el modelo de efectos fijos es más adecuado para estos datos. Además, la prueba de Breusch-

Pagan (no mostrada) reveló la presencia de heterocedasticidad en las estimaciones, por lo tanto, 

la estimación del modelo DiD debe incluir restricciones de efectos fijos de empresa. Al mismo 

tiempo, la estimación debe ser robusta debido a la presencia de heterocedasticidad.  
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Table 5. Proporción de directoras dependiendo de absorción (estimaciones robustas) 

 

 (1) (2) 

VARIABLES Efectos fijos 

empresa 

Efectos aleatorios 

   

Absorción  -0.005 

  (0.024) 

T 0.015*** 0.016*** 

 (0.007) (0.005) 

T×Absorción 0.021** 0.033* 

 (0.013) (0.020) 

Edad -0.017 -0.005 

 (0.034) (0.016) 

Endeudamiento -0.003 -0.001 

 (0.012) (0.014) 

ROA 0.003 0.001 

 (0.007) (0.005) 

Tamaño 0.004 -0.006 

 (0.005) (0.004) 

GeneroCEO 0.109*** 0.126*** 

 (0.009) (0.012) 

   

Constant 0.102 0.337*** 

 (0.142) (0.105) 

   

Observations 8,113 8,113 

R-sq overall 0.104 0.146 

F-Value 16.53*** - 

Wald chi2 - 349.93*** 

Sector NO SÍ 

Año SÍ SÍ 

Robust standard errors in parentheses 

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

 

La Tabla 5 muestra los resultados de las estimaciones de la Ecuación 1. A través de la columna 

1 en Tabla 5, podemos mirar la prueba F indica que el modelo DiD es globalmente significativo 

(p-valor < 0.01). Específicamente, el coeficiente positivo y significativo de la variable T indica 

que la Proporcdirectoras tiende a aumentar con el tiempo para toda la muestra, tanto para las 
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empresas que hicieron absorción, como para el grupo de control. El signo positivo y 

significativo (p-valor < 0.05) de la variable de interacción T×Absorción en la Tabla 5, 

proporciona soporte para la hipótesis H1. En resumen, después de las absorciones las empresas 

aumentan la presencia femenina a un ritmo superior al as que no realizan absorción. Al mismo 

tiempo, otro factor, como la presencia de una CEO mujer, también tiene una relación positiva 

en el aumento de la Proporcdirectoras. Esto es consistente con las conclusiones a las que llegó 

la investigación de You (2019) y J. Chen et al. (2019) (J. Chen et al., 2019; You, 2019). Esto 

sugiere que las actividades de absorción tienen un impacto significativo en la presencia de 

directoras, y que las empresas chinas aprovechan las absorciones como una oportunidad para 

perseguir políticas de paridad de género, incluso en ausencia de recomendaciones o requisitos 

obligatorios a nivel nacional. Este resultado apoya la hipótesis H1, las absorciones están 

positiva y significativamente relacionadas con la Proporcdirectoras. 

 

Debido a que las estimaciones por efectos fijos excluyen por colinealidad las variables que 

identifican el sector al cual pertenecen las empresas, realicé una nueva estimación por efectos 

aleatorios añadiendo variables dicotómicas de sector (columna 2 de Tabla 5). De nuevo, el signo 

positivo y significativo (valor-p < 0.10) de la variable T×Absorción proporciona soporte para 

la hipótesis H1.  

 

6. PRUEBA DE ROBUSTEZ 

 

Debido a que en secciones anteriores eliminé 7 empresas con la menor proporción de 

Proporcdirectoras en el grupo de absorción en 2017 para pasar la prueba de tendencia paralela 

en el modelo DiD, ahora recalculo los resultados incluyendo estas empresas. Si los resultados 

siguen siendo buenos, obtendré conclusiones más convincentes, incluso sin una tendencia 

paralela tan clara. 
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Table 6. Prueba de robustez de la proporción de directoras dependiendo de absorción  

(estimaciones robustas) 

 

 (1) (2) 

VARIABLES Efectos fijos 

empresa 

Efectos aleatorios 

   

Absorción  -0.005 

  (0.024) 

T 0.015*** 0.007** 

 (0.007) (0.003) 

T×Absorción 0.027** 0.033* 

 (0.012) (0.019) 

Edad -0.018 0.024* 

 (0.034) (0.012) 

Endeudamiento -0.003 -0.011 

 (0.012) (0.014) 

ROA 0.003 0.0001 

 (0.007) (0.005) 

Tamaño 0.005 -0.004 

 (0.005) (0.004) 

GeneroCEO 0.109*** 0.126*** 

 (0.009) (0.012) 

   

Constant 0.097 0.208** 

 (0.142) (0.091) 

   

Observations 8,120 8,120 

R-sq overall 0.103 0.141 

F-Value 16.62*** - 

Wald chi2 - 331.02*** 

Sector NO SÍ 

Año SÍ SÍ 

Robust standard errors in parentheses 

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

 

La Tabla 6 muestra los resultados recalculados, donde la primera columna corresponde al efecto 

fijo de la empresa y la segunda columna al efecto aleatorio con variables aleatorias del sector. 

La variable T×Absorción sigue mostrando una significancia positiva, apoyando nuevamente la 
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hipótesis H1. A pesar de que la muestra no cumple de manera tan clara el requisito de las 

tendencias paralelas previas al año 2019. 

 

7. CONCLUSIONES Y LIMITACIONES DEL TRABAJO 

 

Este trabajo tiene como objetivo explorar el impacto de las actividades de absorción en la 

proporción de directoras de las empresas chinas. Mediante la comparación de empresas que han 

realizado actividades de absorción con aquellas que no, se realizó un análisis empírico 

utilizando el método de Diferencias en Diferencias (DiD). Las absorciones proporcionan una 

ocasión para reestructuraciones en la organización y la gestión, como por ejemplo en la 

proporción de directoras. Los hallazgos de este trabajo enfatizan la importancia de la relación 

positiva entre las actividades de absorción y la proporción de directoras. Esto concuerda con la 

teoría de la dependencia de recursos, que el comportamiento de absorción de una empresa 

podría estar positivamente relacionado con la presencia de directoras. Las directoras aportan 

varios beneficios, como la toma de decisiones eficiente, el aumento de la confianza de los 

accionistas y la prevención de conductas comerciales no éticas. Esto puede enfatizar la 

necesidad de considerar objetivos sociales, como la paridad de género, al planificar y ejecutar 

estrategias de absorción empresariales. Esto no solo contribuye al progreso social, sino que 

también puede mejorar la innovación y la toma de decisiones, además de elevar el rendimiento 

empresarial, al aportar una perspectiva y habilidades más amplias a la gestión de la empresa. 

 

Además, los resultados de este trabajo ofrecen implicaciones políticas para China y otros países 

que carecen de normativas obligatorias sobre paridad de género. Incluso en entornos sin 

mandatos explícitos, las empresas pueden promover proactivamente la paridad de género sobre 

sus directores a través de estrategias como las absorciones. Esto indica que las decisiones 

estratégicas corporativas pueden ser una herramienta efectiva para fomentar la diversidad de 

género. En algunos países donde no existen regulaciones obligatorias sobre la presencia de 

directoras, los métodos sugeridos para mejorar la igualdad de género han tenido efectos 

significativos (Mateos de Cabo et al., 2019). Los resultados de este estudio sugieren que es 

posible lograr un equilibrio de género mediante decisiones que guíen las estrategias 
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corporativas. 

 

La contribución teórica y práctica de este trabajo radica en que proporciona una nueva 

perspectiva para comprender cómo las actividades de absorción pueden actuar como un 

mecanismo para mejorar la proporción de directoras en la gobernanza corporativa. Para la 

academia, este hallazgo enriquece la literatura sobre el impacto de las absorciones, 

especialmente en términos de la paridad de género. Para las empresas y los formuladores de 

políticas, este estudio resalta el valor potencial de las actividades de absorción en promover la 

paridad de género, sugiriendo que consideren esto al formular estrategias y políticas 

relacionadas. 

 

La principal limitación de mi trabajo radica en que la muestra se centra en el mercado chino, lo 

que podría estar influenciado por factores culturales y económicos específicos. Por lo tanto, 

futuras investigaciones deberían considerar realizar análisis comparativos en diferentes países 

y contextos culturales para verificar la universalidad y aplicabilidad de mis conclusiones. 

Además, mi trabajo se enfoca principalmente en las relaciones a largo plazo de las actividades 

de absorción, investigaciones futuras podrían explorar los mecanismos específicos y los 

procesos de cambio en el impacto a corto plazo de las actividades de absorción en la 

Proporcdirectoras. Finalmente, investigaciones adicionales podrían examinar cómo diferentes 

tipos de absorción (como las transnacionales y las intraindustriales) afectan la estructura de 

género en los directores, y si estas relaciones varían según las características del sector. 
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Anexo 1. Definición de las variables 

Variables Definición 

Dependent variable:  

Proporcdirectoras La proporción de las directoras en el equipo de alta 

gerencia. Las directoras incluyen gerentes 

generales, presidentes, directores ejecutivos (CEO), 

vicegerentes generales, vicepresidentes y 

secretarios de la junta. 

  

Variable of interest:  

Absorción (Grupo de absorción) Una variable dicotómica que toma el valor de 1 para 

las empresas que han realizado absorción, y 0 en 

caso contrario. 

T (Período posterior a la absorción) Una variable dicotómica que toma el valor de 1 para 

las observaciones del año 2019 o posterior, y 0 en 

caso contrario.  

T×Absorción (Variable de 

interacción) 

La variable de interacción entre absorción y T. 

  

Controles variables:  

Tamaño (Tamaño de la empresa) El logaritmo de los activos totales. 

Edad (Edad de la empresa) El logaritmo del número de años desde que se fundó 

la empresa. 

ROA (Retorno sobre activos) Beneficio antes de intereses e impuestos divididas 

por los activos totales en proporción. 

Endeudamiento (Endeudamiento 

financiero) 

Pasivos totales divididos por activos totales. 

GeneroCEO (Género del CEO) Una variable dicotómica que toma el valor de 1 para 

las empresas que tienen CEO femeninas, y 0 en caso 
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contrario. 

Año Variables dicotómicas que identifican el año al cual 

corresponde la observación con valor 1, y 0 en caso 

contrario. 

Sector Estas son variables dicotómicas. Según los 

estándares de la Comisión Reguladora de Valores de 

China, las empresas se dividen en 19 categorías 

principales. Se asigna un valor de 1 cuando una 

empresa pertenece a esta categoría, y 0 en caso 

contrario.  


