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El propósito de esta investigación es determinar la incidencia de la diversidad de género, nacionalidad y edad en 
el funcionamiento del Consejo de Administración (CA). El estudio consideró una población de 585 sociedades 
anónimas abiertas, las cuales reportaron a la Comisión para el Mercado Financiero (CMF) en el período 
2015 - 2017 sus prácticas de gobernanza corporativa y de responsabilidad social. El estudio del tipo descriptivo 
– correlacional, consideró en primera instancia un análisis estadístico descriptivo respecto a la adhesión de 
prácticas de gobiernos corporativos y de diversidad en los CA, además se realizó un análisis correlacional de 
las variables de estudio, para finalizar, con la determinación del impacto de la diversidad del CA en el buen 
funcionamiento del mismo. Entre los principales resultados, el funcionamiento del CA se encuentra en un nivel 
incipiente, su composición es altamente homogénea, caracterizándose en consejeros hombres, chilenos y en un 
rango etario 50 y 70 años, mientras que la incidencia de la diversidad en el funcionamiento del CA es casi 
imperceptible y poco significativa.
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O objetivo desta pesquisa é determinar a incidência de gênero, nacionalidade e diversidade de idades no funcionamento 
do Conselho de Administração. O estudo considerou uma população de 585 empresas de capital aberto, que relataram 
à Comissão para o Mercado Financeiro no período de 2015-2017 suas práticas de governança corporativa e 
responsabilidade social. O estudo do tipo descritivo - correlacional, considerado em primeira instância uma análise 
estatística descritiva sobre a adesão das práticas de governança corporativa e diversidade nos Conselhos de Administração, 
além de uma análise correlacional das variáveis do estudo, para concluir, com a determinação do impacto da diversidade 
do Conselho de Administração em seu bom funcionamento. Entre os principais resultados, o funcionamento do Conselho 
de Administração é incipiente, sua composição é altamente homogênea, caracterizada por homens, diretores chilenos e na 
faixa etária de 50 e 70 anos, enquanto a incidência de diversidade na operação do Conselho de Administração é quase 
imperceptível e insignificante.

ÁREA: 6
TIPO: Aplicación

The purpose of this research is to determine the incidence of gender, nationality and age diversity in the functioning of the 
Board of Directors. The study considered a population of 585 public limited companies, which reported to the Financial 
Market Commission in the period 2015-2017 their corporate governance and social responsibility practices. The study of 
the descriptive - correlational type, considered in the first instance a descriptive statistical analysis regarding the adhesion 
of corporate governance practices and diversity in the boards of directors, in addition a correlational analysis of the study 
variables was carried out, finally, with the determination of the impact of the diversity of the board of directors on its 
proper functioning. Among the main results, the functioning of the board of directors is at an incipient level, its composition 
is highly homogeneous, characterized in male, Chilean and age 50 and 70 years, while the incidence of diversity in the 
operation the board of directors is almost imperceptible and insignificant.
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351. Introducción
La investigación del gobierno corporativo en la última década, ha buscado en una de sus variantes, 
identificar los beneficios de adoptar prácticas de gobernanza corporativa a partir del concepto 
de creación de valor para los accionistas, en este ámbito Méndez, Lugo y Valenzuela (2018) 
concluyeron que existe una relación positiva entre la generación de rendimientos financieros y la 
divulgación de los contenidos del código de buen gobierno en las organizaciones cotizadas en 
Colombia; por su parte, Moraga y Ropero (2018) investigaron la relación del gobierno corporativo 
y el desempeño financiero de las empresas IPSA del mercado bursátil chileno, estableciendo 
que no existe una relación significativa entre las variables; anteriormente, Sánchez y García 
(2004) determinaron que existe una positiva y significativa influencia del gobierno corporativo 
en la rentabilidad de las empresas españolas; sin embargo, estos y otros estudios adicionales, 
abordan la adopción de prácticas desde la perspectiva financiera de la compañía y no desde un 
punto de vista relacionado a la diversidad de los integrantes del gobierno corporativo.

En Chile, la Comisión para el Mercado Financiero (Ex – SVS) a partir del año 2012, comenzó a 
evaluar la adopción de prácticas de gobierno corporativo en función de la Norma de Carácter 
General N°341, obteniendo durante el período 2012 – 2014, resultados de adhesión bajos y 
similares entre las distintas industrias (Moraga, Rossi, & Navarrete, 2015). Lo anterior, según 
Godoy, Walker & Zegers (2018),  se debe a que posiblemente las empresas informaron sus 
prácticas por decisión de la autoridad y no, necesariamente, por convicción, provocando que esta 
fuera derogada en junio 2015 y reemplazada por la Norma de Carácter General N°385 vigente al 
2019.

La estructura de la nueva normativa se divide en cuatro categorías, 23 principios y 99 prácticas, 
siendo el tópico “Funcionamiento y Composición del Directorio”, el que tiene asociado un mayor 
número de recomendaciones, agrupándose en 11 principios y 51 prácticas (Comisión para el 
Mercado Financiero, 2015). Dentro de las temáticas relacionadas a esta área, se encuentran, la 
capacitación del CA, contratación de expertos, monitoreo de la empresa de auditoría externa, 
unidad de gestión de riesgos, departamento de auditoría interna,  responsabilidad social, visitas 
en terreno, procedimientos de mejoramiento continuo y sistemas de información de acceso 
remoto por parte de cada director (Superintendencia de Valores y Seguros, 2015).  

La nueva NCG N°385, mantuvo un bajo grado de adopción de las prácticas relacionadas a la 
gobernanza corporativa, con un 32,7% de adhesión para el año 2016, y un 31,6% para el año 
2015 (Moraga & Rossi, 2019). Esto representa un avance marginal a lo esperado, luego que 
las compañías tuvieran un año más para fortalecer sus estándares de gobiernos corporativos 
(Arenas, Campos & Santander, 2019), reflejando un estancamiento en los niveles de adhesión.

Paralelamente, la diversidad ha tomado gran relevancia en el campo de la gobernanza corporativa, 
sobre todo la relacionada a la diversidad de género (Mendoza, Briano, & Saavedra, 2018), no 
obstante, la heterogeneidad del CA no debe limitarse a la presencia de mujeres (Koitiro & Toshiro, 
2018), sino que debe incorporar variables como la etnicidad, nacionalidad, ocupación y edad de 
sus integrantes (Hillman, 2015). Por tanto, aquellos consejos de administración que integren la 
diversidad en su conformación, ya sea de género, religión o nacionalidad, se caracterizarán por 
tener un mejor funcionamiento en sus sociedades (Tyson, 2003).
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36 En consecuencia, la diversidad en la conformación del CA, pudiera estar asociado al funcionamiento 
del gobierno corporativo de las compañías, contribuyendo al concepto de creación de valor compartido, 
debido a la integración voluntaria de preocupaciones sociales (Correa, 2007), derivando en distintos 
tipos de responsabilidades que puedieran afectar a las organizaciones, siendo las morales y sociales las 
que más interesan desde un punto de vista ético. (Muñoz, 2013).

2. Marco Teórico

2.1. Los efectos de un Consejo de Administración diverso

Entre los efectos de mantener un CA heterogéneo, algunos estudios sobre el tema, han evidenciado que 
la diversidad de género y de nacionalidad en países desarrollados, afectan positivamente el desempeño 
financiero de las organizaciones, sobre todo la relacionada a la incorporación de la mujer (García, García, 
& Martínez, 2015). En cambio, estudios realizados a nivel latinoamericano, señalan que la presencia 
femenina en el CA, no causa un efecto relevante en el desempeño financiero, lo que puede tener su 
origen en la poca cantidad de mujeres en los consejos de empresas (Tresierra, Flores, & Samamé, 2016).

Adicionalmente, Koitiro & Toshiro (2018), concluyen que la diversidad del CA se relaciona positivamente 
con la deuda de la empresa, debido a que esta práctica permite una inversión más agresiva y mantener 
una política formal de financiamiento. En la misma línea, la diversidad de género en el Consejo, disminuye 
el nivel de endeudamiento total a largo plazo (Mendoza, Briano, & Saavedra, 2018), mejorando los 
indicadores de solvencia de las compañías que se adhieren a estas prácticas de responsabilidad social. 

De igual forma, estudios relacionados al concepto de diversidad en el CA, respecto a integrantes de 
género femenino y nacionalidad extranjera, señalan que estos impactan positivamente sobre el 
comportamiento socialmente responsable de la organización (Cuadrado, García, & Martínez, 2015), 
y el comportamiento exploratorio del Consejo en relación a la inversión en investigación y desarrollo 
(Almor, Bazel & Mook, 2019), inclusive se evidencia efectos positivos entre la diversidad de género en la 
empresa y la divulgación de información de calidad de la misma (Suárez et al., 2018).

Desde el punto de vista psicológico, el espíritu de diversidad contribuye a la reducción del riesgo de 
“groupthink”, situación en la que el grupo toma una mala decisión como resultado de la presión ejercida 
por los integrantes del grupo (Abdullah, 2013), generando en el tiempo un mejor control sobre las 
acciones gerenciales y la transparencia corporativa, a través de una mayor asistencia a las reuniones 
del CA y comités de auditoría (Briano & Saavedra, 2015).

2.2. Formulación de objetivos

El objetivo principal del estudio es determinar la incidencia de la diversidad en el funcionamiento del CA, 
a través de la adopción de las prácticas de gobierno corporativo de las sociedades anónimas abiertas 
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37chilenas, durante el período 2015 – 2017, en función de la diversidad de sus integrantes, considerando 
las variables de: género, nacionalidad y edad. Para este estudio, se entenderá como funcionamiento del 
CA, la adhesión por parte de las empresas a las 51 prácticas definidas en la categoría “Funcionamiento 
y composición del Directorio”, que establece la NCG N°385 de gobiernos corporativos.

Al igual, que las investigaciones realizadas con anterioridad (Méndez, Lugo y Valenzuela, 2018; Moraga 
y Ropero, 2018; Sánchez y García, 2004), las cuales abordaron la adopción de prácticas de gobernanza 
corporativa, desde la mirada del desempeño financiero o creación de valor para los accionistas, 
esta investigación abordará el funcionamiento del CA, desde la perspectiva de la diversidad de sus 
integrantes, como variable de responsabilidad social empresarial para el mercado chileno.

En relación a los objetivos específicos del presente estudio, estos se encuentran alineados al objetivo 
general y se descomponen a continuación:

• Primer objetivo específico: Describir el funcionamiento del CA a través de las prácticas definidas en 
la categoría “Funcionamiento y composición del Directorio” de la NCG N°385 de gobierno corporativo, 
adoptadas por las sociedades anónimas abiertas chilenas durante el período 2015 – 2017.

• Segundo objetivo específico: Determinar el grado de diversidad del CA de acuerdo a las variables 
de género, nacionalidad y edad, de las sociedades anónimas abiertas chilenas durante el período 
2015 – 2017. 

• Tercer objetivo específico: Determinar la probable relación entre el funcionamiento del CA y la 
diversidad de su composición considerando las variables de género, nacionalidad y edad.

2.3. Formulación de Hipótesis

Bajo el supuesto que la diversidad del CA debiera incidir en el funcionamiento del mismo, para alcanzar 
los objetivos de investigación, se establecerán las siguientes hipótesis:

H0: La diversidad de género, nacionalidad y edad no inciden en la categoría Funcionamiento y 
Composición del Directorio, de acuerdo a las prácticas establecidas en la NCG N°385.

H1: La diversidad de género, nacionalidad y edad inciden en la categoría Funcionamiento y 
Composición del Directorio, de acuerdo a las prácticas establecidas en la NCG N°385.
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38 3. Metodologías de la Investigación
La investigación es de tipo descriptiva – correlacional, debido a que en el primer caso se detallarán 
aquellos aspectos más característicos, distintivos y particulares de las variables de estudio (Bernal, 
2010), entre ellos, los estadísticos descriptivos de las variables de diversidad de género, nacionalidad 
y edad, como también del funcionamiento del CA en relación a la NCG N°385. Mientras que el estudio 
es correlacional, debido a que se asociaron variables mediante un patrón predecible para un grupo o 
población (Hérnandez, Carlos, & Baptista, 2014), determinando el grado de influencia entre las variables 
de diversidad y funcionamiento.

La recolección de datos para el estudio, se realizó a través de fuentes secundarias, específicamente 
documentales y estadísticas (Hueso & Cascant, 2012), utilizando el banco de datos perteneciente a 
la CMF, regulador del mercado de valores chileno, a quién desde el 2015, anualmente las entidades 
emisoras de valores de oferta pública, reportan la Norma de Carácter General N°385 de gobiernos 
corporativos y la Norma de Carácter General N°386 de responsabilidad social.

Otro aspecto a considerar, es el perfil del CA, el cual fue caracterizado en su composición por el género, 
nacionalidad y edad, siendo variables de característica cuantitativa, no escalable. También, se ha 
considerado el sector industrial de cada una de las empresas analizadas, como variable de control. En 
la Tabla 1, son presentadas las variables incorporadas en el análisis de regresión:

Tabla 1 - Descripción de variables incluidas en modelo de regresión
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Fuente: Elaboración propia

La metodología, como se muestra en la Tabla 2, consistió en plantear  regresiones lineales uno a uno, 
entre las variables independientes versus la variable funcionamiento CA, incorporando en cada uno de 
los modelos el tipo de industria, como variable de control, con el fin de observar el grado de sensibilidad 
existente entre ellas. Por último se ha realizado una regresión lineal que incorpore todas las variables 
de análisis, permitiendo determinar el impacto de la diversidad de género, nacionalidad y edad en el 
funcionamiento del CA, a través de una función única. Los modelos se estructuran de la siguiente forma:

Tabla 2 - Modelamiento regresiones lineales simples y multi-variable

Fuente: Elaboración propia
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40 4. Resultados y discusión de resultados

La población estudiada, corresponde a una muestra de 585 sociedades anónimas abiertas, de un total 
de 661 compañías, las cuales reportaron sus prácticas de gobierno corporativo y responsabilidad social, 
en cumplimiento de la NCG N°385 y la NCG N°386, durante el período 2015-2017, quedando fuera del 
análisis, aquellas sociedades que hubieran cambiado de razón social o en algunos de los años no 
informaran sus prácticas a la CMF. Respecto a los sectores económicos de la población, según la Tabla 3, 
un 5% corresponde al sector primario, un 38% al sector industrial y un 57% al sector servicios. En cuanto 
al funcionamiento del CA, de acuerdo al grado de adopción de las 51 prácticas que considera esta 
área, las empresas fueron clasificadas en cinco categorías escalables, partiendo con un funcionamiento 
deficiente, incipiente, normal, bueno y excelente.

Tabla 3 - Clasificación por industria.

Fuente: Elaboración propia con datos extraídos del Servicio de Impuestos Internos (2019)

Estadísticos descriptivos variables de estudio

La Tabla 4 muestra los estadísticos descriptivos de las variables de estudio. Entre sus resultados más 
importantes, el grado de adopción de las prácticas de la NCG N°385, relacionada a funcionamiento 
del CA, durante el período 2015 – 2017, registra un grado de adopción promedio de un 32,72%, siendo 
la mediana de un 29,41%, clasificándose el grado de adhesión como “incipiente”. En relación a la 
integración de la mujer en el Consejo, el promedio de mujeres integrantes es de 0,45, mientras que 
la moda de las sociedades analizadas es de 0 mujeres. En relación a la nacionalidad, el promedio de 
extranjeros en los consejos es de 0,79, y la media de chilenos es de 6,91. Mientras que los grupos etarios 
más significativos son los que se encuentran entre 51 – 60  y 61 y 70 años, respectivamente. 

Respecto a la variable funcionamiento del CA, según la Tabla 5, el grado de adhesión a los principios 
involucrados en esta categoría son dispares, por ejemplo las prácticas relacionadas a la inducción 
de nuevos directores es la que posee un mayor grado de adopción, con un 75% para el año 2017, 
opuestamente al 8% relacionado al principio, que aborda las reuniones trimestrales, entre el CA y la 
unidad de responsabilidad social. Llama la atención el bajo grado de adhesión en principios relacionados 
al mejoramiento continuo, capacitación permanente y política de contratación de expertos.
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41Tabla 4 - Estadísticos descriptivos de las variables de estudio.

Fuente: Elaboración propia

Tabla 5 - Adhesión promedio, área funcionamiento y composición del Consejo de Administración.

Fuente: Elaboración propia

En relación al análisis de correlaciones, de acuerdo a la Tabla 6, se observa que las correlaciones positivas 
y significativas se producen entre las variables: funcionamiento del CA y directores mayores a 70 años 
(0,083) con (ρ = 0,05); directores hombres y directores entre 61 y 70 años (0,088) con (ρ = 0,05); directoras 
mujeres y directores menores a 30 años (ρ = 0,01); directores chilenos y directores entre 61 y 70 años  
(ρ = 0,01); directores chilenos y directores mayores a 70 años (0,129) con (ρ = 0,01); directores extranjeros 
y directores entre 41 y 50 años (-0,254) con (ρ = 0,01); directores extranjeros y directores entre 51 y 60 
años (-0,191) con (ρ = 0,01). Por otra parte, como el análisis al ser de proporciones, las correlaciones 
negativas son el espejo de la variable género, nacionalidad y edad, mientras que las variables donde se 
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42 observa una correspondencia negativa y significativa son: funcionamiento del CA y directores entre 41 
y 50 años (-0,115) con (ρ = 0,01).

Tabla 6 - Análisis de correlación bivariada.

Nota: Las correlaciones son significativas a los niveles de 0,05* y 0,01**. Las definiciones y medición de las variables de estudio se pueden 
consultar en la tabla 1.

Fuente: Elaboración propia

El análisis de correlación, también permite identificar que no existe reciprocidad significativa entre el 
funcionamiento del CA y las variables de género, nacionalidad y edad, sin embargo, es posible cuantificar 
una correlación positiva leve entre las variables independientes, diversidad de género y diversidad de 
nacionalidad, versus la variable dependiente funcionamiento del Consejo.

4.1. Análisis de regresiones múltiples

En este apartado, se describen los resultados de las regresiones múltiples entre las variables 
independientes género, nacionalidad y edad, en correspondencia a la variable dependiente funcionamiento 
del CA, utilizando como variable de control, el tipo de industria a la que corresponde cada empresa. 
Primero, respecto a las regresiones simples, se utilizaron variables dummies para controlar por sector 
industrial,  en este sentido, según la Tabla 7, al analizar los mínimos cuadrados ordinarios de los modelos 
1 al 10, los resultados muestran que la variable dependiente no se explica en los diferentes modelos por 
la variable independiente, siendo, los valores de error de predicción muy bajos, quedando la fiabilidad de 
las regresiones limitadas al coeficiente de determinación de cada uno de los modelos.

Adicionalmente, respecto a la significancia individual de los modelos, según la Tabla 7, al utilizar la prueba 
T de Student, donde cualquier parámetro βt, con H0: βi = 0 y H1: βi ≠ 0, para los resultados obtenidos en la 
regresión de los modelos 7 y 10, se rechazaría H0, debido a que en el primer caso ρ=0,009 ≤0,05 para la 
proporción de directores entre 41 y 50 años (X7), e igualmente en el segundo caso  ρ=0,043 ≤0,05 para 
la proporción de directores mayores a 70 años (X10), debido a que el grado de significancia individual es 
menor al 5% de error utilizado en estudios de ciencias sociales, existiendo incidencia de las variables 
X7 y X10 en el buen funcionamiento del Consejo. Adicionalmente, en los modelos 1, 2, 3, 4, 5, 6, 8, y 9, 
no existe incidencia de las variables de diversidad, en un buen funcionamiento del CA, debido a que las 
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43variables estudiadas tienen un ρ ≥ α, por lo que se acepta la H0 respectiva, dado que en las regresiones 
no hay significancia estadística.

Respecto a los coeficientes expresados en la tabla 7, al realizar el análisis uno a uno, estos al estar 
condicionados al R2 y a la significancia de cada uno de los modelos, la incidencia de los coeficientes 
de las regresiones serían imperceptibles, sin embargo, como coeficientes puros, se evidencia un efecto 
positivo en la integración de la mujer en el Consejo de las sociedades anónimas abiertas, al igual que 
la integración de directores extranjeros, mientras que en la diversidad de edad, los coeficientes son 
dispares, y dependen netamente del tramo etario del director.

Tabla 7 - Regresiones Modelos 1 – 10.

NOTA: “Sí” o “No” indica si por lo menos uno de los sectores industriales son significativos a un nivel de 0,1 o niveles mayores o no. Los 
asteriscos indican significancia al 0,1 (*), 0,05 (**), y 0,01 (***), respectivamente. 

Fuente: Elaboración propia

En el modelo 11, tabla 8, se vuelve a incluir variables dummies por sector industrial, de acuerdo a 
esto, los resultados respecto al coeficiente de determinación ajustado, demuestran que el 1,9% del 
funcionamiento del directorio, es explicado por la diversidad del directorio, en relación al género, edad 
y nacionalidad, lo que es corroborado por al análisis de varianza (ANOVA) y la prueba de significancia 
global de Fisher, con un grado de ρ=0,018 ≤0,05, por lo que se rechaza la hipótesis H0: β1 = β2 = …  = βρ = 0; 
y se acepta H1: donde uno o más de los parámetros estudiados es distinto de cero, siendo el R2 ajustado 
válido, para la regresión. Adicionalmente, respecto a la significancia de las variables incorporadas en el 
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44 modelo, la proporción de directores entre 30 y 40 años (X6), la proporción de directores entre 41 y 50 
años (X7) y la proporción de directores entre 61 y 70 años (X9) presentan una significatividad relevante 
en los niveles 0,1, 0,05 y 0,1 respectivamente. Mientras que a nivel de coeficientes, si bien, solo X6, X7 y 
X9 poseen significancia estadística, llama la atención que los coeficientes de proporción de directoras 
mujeres (X2), proporción directores extranjeros (X4) y los extremos etarios, menor a 30 años y mayor a 
70 años, sean los que en esta regresión indican un signo positivo.

Tabla 8 - Regresión multivariable, Modelo 11.

NOTA: “Sí” o “No” indica si por lo menos uno de los sectores industriales son significativos a un nivel de 0,1 o niveles mayores o no. Los 
asteriscos indican significancia al 0,1 (*), 0,05 (**), y 0,01 (***), respectivamente. 

Fuente: Elaboración propia

Por último, en la regresión del modelo 11, las variables independientes, proporción directores hombres, 
proporción directores chilenos y proporción directores entre 51 y 60 años, fueron eliminadas del análisis, 
por la multicolinealidad generadas entre ellas, debido a que una de estas variables predictores, son una 
combinación lineal de otra, siendo las variables excluidas del análisis.

4.2. Discusión de Resultados

Los datos analizados demuestran, en primera instancia, que existe un grado de adhesión de un 32,72%, 
en el período 2015 – 2017, a las prácticas relacionadas al funcionamiento del CA, según la NCG N°385, 
calificándose en el segundo quintil más bajo, denominado como “incipiente”, lo que es corroborado 
por Moraga y Ropero (2017) con un 32,8% para el reporte 2015, adopción parecida a la establecida por 
Arenas y Sanchez (2017) de un 32% para el 2015, y 34% para el 2016 respectivamente. Sin embargo, el 
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45presente estudio, permite evidenciar que no existe un avance significativo en cuanto a la adopción, al 
analizar tres años consecutivos de reporte, además Arenas, Campos y Santander (2019), concluyen que 
no se percibe mayor interés por parte de las empresas en adoptar un mayor número de recomendaciones 
en los períodos siguientes.

En relación al grado de diversidad del CA, el promedio de integrantes en la muestra de estudio es de 7,70 
directores, de los cuales solo 0,45 son mujeres, 0,79 son extranjeros, 0,53 son menores a 40 años y 1,30 
se encuentra en el rango mayor a 70 años, siendo el grado de diversidad de los integrantes del CA como 
“deficiente”. En este sentido, Hess y Barrientos (2016), en su estudio, identifican resultados similares, 
concluyendo que la diversidad en los consejos chilenos es casi nula, influenciado por el problema 
“leaking pipeline”, el que se explica debido a que en los cargos gerenciales, en Chile, existe muy poca 
diversidad, siendo este uno de los prerrequisitos principales para optar por cargos directivos.

Respecto al impacto de las variables de diversidad en el buen funcionamiento del CA, los resultados 
indican en primera instancia que la correlación es baja, en todas las variables analizadas, mientras que a 
nivel de incidencia, los coeficientes de determinación de cada uno de los modelos al ser bajos, indicarían 
que el funcionamiento del CA se explicaría por otras variables no consideradas en el análisis. Respecto a 
la significancia estadística, la diversidad de género y de nacionalidad, no inciden signficativamente en el 
buen funcionamiento del directorio, a diferencia de algunos tramos de las variables de edad, las cuales 
en algunos casos afectan significativamente.

En relación al párrafo anterior, estudios similares, han observado rentabilidades anormales positivos en 
la designación de una mujer en el CA (Campbell & Mínguez, 2007). En la misma línea, una investigación 
realizada en Noruega, Suecia y Finlandia, no ha identificado una relación clara entre la emisión de códigos 
de buen gobierno y la diversidad de género. Pero, sí se ha observado que los países que recogen los 
códigos de diversidad de género, son los qué más la practican en sus empresas (Carrasco & Laffarga, 
2007), y que la heteroegeneidad del Consejo promueve la disminución de errores y fraudes al interior 
de las organizaciones (Sijamic, 2019). En la misma línea, el bajo porcentaje de mujeres directoras de 
sociedades anónimas abiertas, como lo concluye Aliani & Zarai (2012), pudiera deberse, al determinar 
que no existe un impacto de la diversidad de género en la estrategia de planificación fiscal, mientras que 
Reyes, Briano & Saavedra (2019), afirman que la participación de al menos tres mujeres en el Consejo, 
motivaría a la organización a un mejor desempeño corporativo, mientras que Ahmed, Collins, & Basil 
(2018) identificaron que la diversidad del Consejo se relaciona directamente, tanto con el funcionamiento 
de la junta, como también con la generación de resultados financieros positivos. 

Finalmente, el bajo nivel de adopción de prácticas relacionadas al funcionamiento del CA según la 
NCG N°385, pudiera explicarse por la alta homogeneidad en el rango etario de los integrantes del CA, 
debido a que estudios psicológicos han demostrado que las personas con mayor edad apoyan más la 
homogeneidad cultural, imposibilitando el cambio y un correcto funcionamiento (Sirlopú et al, 2015). 
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46 5. Conclusiones
Con los resultados obtenidos podemos dar respuesta a los objetivos e hipótesis planteadas. En primera 
instancia, el funcionamiento del CA a través de las prácticas definidas en la categoría “Funcionamiento 
y Composición del Directorio” de la NCG N°385, es incipiente, no existiendo un avance significativo en 
la adopción a las prácticas propuestas por la CMF en el trienio 2015-2017, percibiéndose una ausencia 
de interés por parte de los consejos de administración en mejorar su nivel de adhesión al estándar 
propuesto.

También, existe una alta homogeneidad en la diversidad de los consejos de administración, siendo las 
variables que poseen una mayor concentración las relacionadas a directores hombres, chilenos y con 
una edad entre 51 y 70 años.

En cuanto a la correlación de las variables, dado que la clasificación del funcionamiento del CA se 
encuentra en un nivel “incipiente”, la alta homogeneidad de sus integrantes provoca un efecto inverso 
entre la variable dependiente y aquellas independientes que poseen una proporción mayor al 50% de 
concentración, concluyendo que el bajo nivel de adhesión se debe, en parte, a la poca diversidad de sus 
integrantes.

Respecto a las regresiones lineales y multivariable, los resultados se encuentran condicionados al R2 y al 
nivel de significancia de cada uno de los modelos. En este sentido, se acepta parcialmente la hipótesis 
H0, debido a que las variables de género y nacionalidad, si bien, inciden positivamente, sus R2 permiten 
explicar en un muy bajo porcentaje la influencia de las variables de diversidad en el funcionamiento 
del CA, lo que es corroborado por los niveles de significancia estadística de las regresiones, siendo la 
diversidad de edad, representada en los modelos 7, 10 y 11 (tramo entre 41 y 50 años) la que incide 
significativa pero negativamente en el funcionamiento del Consejo.

Por otra parte, en temas normativos, la actual NCG N° 385, categoría “Funcionamiento y Composición 
del Directorio”, la cual fue sujeta de este estudio, no incorpora prácticas relacionadas a la diversidad 
del CA, como lo son el género, nacionalidad y edad, por tanto, se visualiza difícil la ocurrencia de algún 
cambio, si es que el regulador, en una normativa de adopción con carácter voluntario, no incorpora 
está temática. Más aún, la inexistencia de una ley de cuotas aplicable al sector privado, continuaría 
manteniendo la estadística actual, en relación a la composición del CA. Por tanto, la solución podría 
materializarse, al igual que el artículo 50 bis de la Ley 18.046 de Sociedades Anónimas, que incorpora 
por lo menos un director independiente en el Consejo de las sociedades anónimas abiertas, a través de 
la incorporación por ley de, por lo menos, una mujer como integrante del CA.

También, esta investigación ha permitido dejar en evidencia, la poca concientización del concepto de 
creación de valor compartido, a través de la incorporación de la mujer en los consejos de administración 
de las sociedades anónimas abiertas, siendo este último, un tema mediático y coyuntural de relevancia 
para la sociedad chilena, dada la poca cantidad de mujeres en cargos directivos.

Finalmente, al analizar el funcionamiento del CA desde un punto de vista de diversidad, se puede inferir, 
que el estancamiento en materia de gobiernos corporativos se debe en parte, a que los consejos 
de administración poseen un funcionamiento muy por debajo de lo que se espera para sociedades 
anónimas abiertas, dado que su composición, al ser poco diversa, no permite materializar todos los 
beneficios financieros y de imagen que fundamentan la heterogeneidad de género, nacionalidad, edad, 
profesión, etnia o religión en las sociedades que representan. Adicionalmente, existe un bajo interés 
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47por parte de los consejos de administración, de adoptar un mayor número de prácticas, por tanto, los 
resultados e interpretaciones del trienio 2015 – 2017, pudieran ser ampliamente proyectables a los 
períodos siguientes. Por último, estudios futuros, debieran analizar los beneficios de la diversidad en 
cargos directivos, apuntando a un concepto de responsabilidad social corporativa y no solamente desde 
la mirada del desempeño financiero.
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