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Résumé 

Ce mémoire tente d’explorer le lien entre l’égalité de genre et la performance financière des 

entreprises en utilisant le Gender Equality Index (GEI) créé par Bloomberg. Le questionnement 

principal est de savoir si le GEI explique tout ou en partie la performance économique et 

financière d’une entreprise.  

Nous avons dans un premier temps essayé de comprendre l’indice de référence utilisé dans ce 

mémoire. Le GEI est un indice mesurant l’engagement des entreprises envers l’égalité de genre 

au travers de 4 piliers : leadership, vivier de talents, rémunération et culture d’intégration. 

Malgré sa multitude de données pour son calcul, le score GEI présente des limites telles que la 

dépendance à l’égard des données volontaires, une représentation biaisée en faveur des grandes 

entreprises, et une pondération sujette à controverse.  

Par la suite, nous avons essayé par le biais de la littérature de comprendre le lien théorique entre 

diversité de genre et performance économique. Toutefois, empiriquement, les résultats restent 

mitigés : certaines des recherches montrent un impact positif, d’autres des effets plus nuancés. 

Ces différences s’expliquent notamment par le contexte dans lequel évoluent les entreprises 

(secteur d’activité, pays …). 

Nous avons ensuite expliqué la méthodologie utilisée afin de voir l’impact de l’indice de 

répartition égalitaire sur les marques financières des entreprises. Quatre hypothèses ont été 

élaborées, allant de l’effet global du GEI sur la performance financière à l’effet modérateur du 

secteur d’activité. Les données proviennent de Bloomberg (2018 à 2021) et traitent plusieurs 

centaines d’entreprises. Les variables utilisées incluent les scores GEI, des mesures de 

performance (ROA, ROE, Tobin’s Q), ainsi que des variables de contrôle (taille, âge, secteur, 

dette). Des modèles de régression linéaire de panels (effets fixes et aléatoires) et logistiques 

sont employés.  

Nos analyses ont alors révélé que le GEI n’a pas d’effet statistiquement significatif sur les 

indicateurs de performance alors que certains éléments de contrôle tels que la capitalisation 

boursière, le secteur d’activité et la localisation ont un impact. Le test des dimensions 

individuelles du GEI ne révèle aucune dimension comme étant impactante de la performance. 

De plus au niveau de la structure du capital des entreprises, aucune preuve statistique ne 

confirme que les entreprises plus engagées en matière d’égalité de genre bénéficient d’une 
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structure financière moins endettée. Enfin, l’analyse sectorielle révèle que certains secteurs et 

le GEI possèdent une relation statistiquement significative.  

Pour finir, nous avons pu tirer comme conclusion que le GEI n’explique pas directement la 

performance financière globale des entreprises. Le domaine d’activité joue également un rôle 

essentiel dans cette relation. Nous avons également pu tirer des recommandations managériales 

pour les entreprises qui prendront en compte ce mémoire tel que l’intégration de la diversité de 

genre de manière stratégique et adaptée à leur contexte. 
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1 Introduction  

De nos jours, l’égalité des genres représente un enjeu majoritaire pour les entreprises du 21ème 

siècle. En plus des considérations éthiques et sociétales, la parité des genres devient également 

un enjeu croissant en matière de performance organisationnelle et financière.  

C’est pourquoi des entreprises fournisseuses de données financières telles que Bloomberg ont 

conceptualisé des outils comme le Gender-Equality Index (GEI) permettant de mesurer les 

efforts consentis par les entreprises pour atteindre des objectifs d’égalité de genre. Dans le but 

d’optimiser leurs démarches égalitaires, il est important pour les sociétés de comprendre 

comment la mise en place de cette égalité peut leur être utile sur le plan économique et financier 

en plus de leur rapporter une image de marque. 

Découlant de cette constatation, ce mémoire tentera de répondre à la question de recherche 

suivante : « Le Gender-Equality Index peut-il expliquer tout ou en partie la performance 

économique et financière d’une entreprise ? » 

Nous allons dans un premier temps découvrir les fondements de ce qui constitue l’index de 

répartition égalitaire employé dans ce mémoire. Par la suite, nous explorerons les grands 

concepts de la littérature concernant l’implication de la répartition des genres dans les 

entreprises sur leurs performances économiques et financières. 

Dans un second temps, nous exposerons la méthodologie que nous adopterons pour répondre 

à la question de recherche. Pour cela, nous collecterons des données empiriques via la base 

de données Bloomberg concernant le Gender Equality Index. Une analyse statistique sera par 

la suite menée pour comprendre la relation entre le GEI et la performance financière des 

entreprises.  

Enfin, la collecte des données ainsi que l’ensemble des analyses, nous donnerons la possibilité 

de tenter de tirer des conclusions managériales sur la gestion des genres dans les entreprises.  
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2 Partie théorique sur le Gender Equality Index 

2.1 Introduction 

Afin de pouvoir répondre à la question de recherche au cœur de ce mémoire, il est important de 

comprendre et d’appréhender l’indice (Gender-Equality Index) au centre de l’interrogation de 

recherche. Dans cette partie théorique, nous aborderons la définition de l’indice, ses principaux 

composants et la méthodologie de calculs des scores. Elle permettra aussi de dévoiler les limites 

de cet indice en termes de couvertures, de fiabilité des données et d’interprétation des résultats.  

2.2 Présentation et fonctionnement de l’indice 

2.2.1 Définition du Gender-Equality Index 

Le Gender-Equality Index (GEI) est un outil populaire créé par Bloomberg afin de quantifier 

l’état et la progression des ressources entre les femmes et les hommes (Crammond, 2023). Cet 

indice représente donc les pratiques des entreprises en matière d’égalité des sexes aux niveaux 

opérationnels et managériaux (Yikilmaz, 2023). Le GEI est perçu comme le premier indice 

exclusivement dédié à l’égalité des genres dans le marché des indices ESG (Santander, 2022).  

Sur le plan historique, cet indice fut lancé le 3 mai 2016 sous le nom de Bloomberg Financial 

Gender-Equality Index (BFGEI) et se concentrait uniquement sur des sociétés venant d’un 

secteur financier (Bloomberg, 2016). Par la suite, le GEI va élargir en 2018 son champ d’activité 

pour accueillir toutes sortes d’entreprises (Nielsen & Bruun, 2020). L’indice est régulièrement 

mis à jour en janvier afin de traduire les changements de capitalisation boursière en excluant 

les entreprises qui ont été retirées de la cote ou qui ont participé à des fusions et des acquisitions 

(Nielsen & Bruun, 2020). 

L’incorporation du Gender-Equality Index permet au sein des entreprises plusieurs spécificités 

stratégiques. Notamment une occasion particulière pour ces sociétés d’attirer de nouveaux 

talents soucieux de l’égalité de genre et pour les employées de tenir les entreprises responsables 

de leurs progrès (Nielsen & Bruun, 2020).  

2.2.2 Composants du Gender-Equality Index 

Le Gender-Equality Index est subdivisé en plusieurs catégories dans le but de pouvoir évaluer 

les pratiques des entreprises en matière d’égalité des sexes aux niveaux opérationnel et 
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managérial (Yikilmaz, 2023). Ces éléments témoignent de la détermination des entreprises à 

promouvoir la transparence et les méthodes d'inclusion dans différents domaines, tels que le 

leadership, le vivier de talents, la rémunération et la culture d’intégration (Bloomberg, 2023). 

Ces éléments suivront une pondération qui sera expliquée plus tard dans cette partie théorique 

traitant notre indice de référence et permettront de donner une vue d’ensemble de l’implication 

organisationnelle pour l’égalité des sexes.  

2.2.2.1 Leadership 

Le Bloomberg Gender-Equality Index comprend des éléments distincts permettant de 

caractériser les entreprises au niveau de leur leadership. Les différents indicateurs faisant partie 

du leadership des entreprises sont, entre autres, si le CEO et/ou le CFO (ou équivalent) sont une 

femme ou le pourcentage de femmes cadres supérieurs. La liste complète des indicateurs se 

trouve en Annexe 1 (Bloomberg, 2023). 

L’inclusion des femmes dans les postes essentiels de direction des entreprises permet une 

amélioration de ces répartitions égalitaires de genre. En effet, une répartition numérique 

égalitaire au niveau de ces postes clés permet d’apporter plus d’attention aux questions d’égalité 

des sexes (Latura & Weeks, 2022). Les femmes membres des conseils d’administration ont la 

possibilité d’influencer directement les priorités organisationnelles en soulignant les 

problématiques concernant les disparités salariales et les responsabilités 

professionnelles/familiales (Latura & Weeks, 2022). Un leadership plus diversifié permet de 

percevoir une amélioration notable de l’égalité des sexes mais cela favorise également des 

pratiques organisationnelles plus équilibrées et transparentes (Latura & Weeks, 2022). 

2.2.2.2 Vivier de talents 

Le Bloomberg Gender-Equality Index inclut différentes notions afin de caractériser le vivier de 

talents au sein d’une entreprise. Les différents indicateurs faisant partie du vivier de talents des 

entreprises sont, entre autres, le pourcentage des femmes dans les encadrements supérieur et 

intermédiaire. La liste complète des indicateurs se trouve en Annexe 2 (Bloomberg, 2023). 

Il est essentiel pour un indice de répartition égalitaire des genres au sein d’une entreprise d’avoir 

une fraction de sa composition qui prend en compte le pourcentage des femmes à différents 

niveaux de hiérarchie ainsi que dans différents rôles de l’entreprise. Cela signale les domaines 
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distincts où les femmes sont sous-représentées et où il est crucial d’exercer des mesures afin de 

progresser vers une égalité des genres (World Economic Forum, 2024). 

Ensuite, la mesure de ces caractéristiques permet aussi de mesurer l’impact des politiques de 

diversité de genre mis en place au sein des entreprises en appliquant un suivi continu des progrès 

réalisés (Husar et al, 2023).  

Enfin, cette recherche sur les réservoirs de talents joue un rôle crucial dans la métamorphose de 

la culture d’entreprise afin que ces dernières se transforment en organisation favorisant l’équité 

organisationnelle (Cheng, 2020). 

2.2.2.3 Rémunération 

Le Bloomberg Gender-Equality Index intègre divers concepts pour caractériser la rémunération 

au sein d’une entreprise. Un indicateur faisant partie de la rémunération des entreprises est, 

entre autres, la moyenne corrigée de l'écart de rémunération entre les hommes et les femmes. 

La liste complète des indicateurs se trouve en Annexe 3 (Bloomberg, 2023). 

L’intégration d’indicateurs spécifiques liés à la rémunération dans un indice de répartition 

égalitaire des genres est fondamentale pour garantir une véritable équité salariale. Ces mesures 

permettent de révéler et de réduire les écarts salariaux injustifiés entre les hommes et les 

femmes, tout en reflétant l’engagement des entreprises envers des pratiques équitables 

(Bloomberg, 2020). En adoptant des objectifs clairs, tels que la mise en œuvre de plans d’action 

pour combler ces écarts, les organisations démontrent leur volonté d’instaurer une transparence 

salariale (Bloomberg, 2020).  

Ces efforts favorisent ainsi des pratiques organisationnelles justes, tout en renforçant la 

confiance et l’inclusivité au sein du milieu professionnel. 

2.2.2.4 Culture d’intégration 

Le Bloomberg Gender-Equality Index incorpore différentes notions pour déterminer la culture 

d’inclusion au sein de la société. Les différents indicateurs faisant partie de la culture 

d’intégration des entreprises sont, entre autres, le taux de rétention du congé parental et la 

politique de travail flexible. La liste complète des indicateurs se trouve en Annexe 4 

(Bloomberg, 2023). 
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L'incorporation d'indicateurs particuliers associés à la culture d'intégration dans un indicateur 

de distribution égalitaire des sexes permet une analyse détaillée des démarches des entreprises 

visant à favoriser un milieu inclusif (Bloomberg, 2023). Ces critères sont cruciaux pour 

instaurer une culture d'égalité, assurant que chaque personne, sans distinction de genre, dispose 

des mêmes chances (Wolbring & Nguyen, 2023). En instaurant des politiques telles que le 

travail souple ou les groupes de soutien destinés aux femmes, les entreprises manifestent leur 

détermination à diminuer les entraves systématiques (McKinsey & Company, 2024). Ainsi, une 

culture d'intégration encourage des comportements organisationnels justes et consolide le 

sentiment d'appartenance des employés, tout en optimisant la fidélisation et la satisfaction 

générale (Harvard Business Publishing, 2021).  

La culture d’intégration représente la plus grande partie (voir le calcul du score GEI) de la 

cotation statistique d’une entreprise dans un indice de répartition égalitaire des genres. L’indice, 

en soulignant cet aspect, reconnait que des méthodes inclusives sont essentielles pour assurer 

une égalité pérenne et optimiser la diversification de genre au sein des entreprises.  

2.2.3 Calcul du score GEI 

Chaque année, le score GEI est actualisé, de même que le seuil requis pour qu’une entreprise 

soit prise en compte dans l’indice. Ce score mesure à la fois la transparence des informations 

concernant le genre et les résultats de l’entreprise en utilisant un score composant de la qualité 

des données (Nielsen & Bruun, 2020). Chaque entreprise a la possibilité de réaliser un score 

global allant de 0% à 100%, avec 100% comme étant la performance maximale. 

Le calcul se repose donc sur deux éléments : 

- Niveau de divulgation (30%)  - Évaluation de la qualité des données (70%) 

Ensuite, les sociétés sont évaluées sur les quatre composants différents avec des pondérations 

différentes (Bloomberg, 2020) :  

- Leadership (12,5%) 

- Vivier de talents (12,5%) 

- Rémunération (25%) 

- Culture d’intégration (50%) 

Cette méthode de pondération fournit une évaluation structurée des actions entreprises par les 

sociétés dans des domaines liés à la parité entre les sexes, facilitant leur suivi et leur mise en 

action (Bloomberg, 2020).  
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2.3 Limites du Gender-Equality Index 

Nous avons pu constater tout au long de cette partie théorique que le GEI constituait un indice 

précieux pour évaluer et promouvoir l’égalité des genres au sein des entreprises, mais il existe 

tout de même des limites à sa constitution qu’il est important d’explorer.  

Premièrement, la dépendance à la transparence des données dans le Gender-Equality Index est 

un point essentiel étant donné que cet indicateur se base sur les informations volontairement 

révélées par les entreprises (Bloomberg, 2020). En effet, il est démontré que les entreprises ont 

plus tendance à fournir des informations à des fournisseurs de données financières comme 

Bloomberg lorsqu’elles perçoivent des incitations positives, comme une amélioration de leurs 

réputations dans le cas du GEI (Beyer & Guttmann, 2010). Assurément, cela représente une 

stratégie de l’entreprise quant au choix de la divulgation de données plus favorables (Beyer & 

Guttmann, 2010). 

Deuxièmement, les sociétés qui fournissent leurs données afin que leurs scores Gender-Equality 

Index puissent être évalués sont souvent des grandes entreprises cotées en bourse, ce qui 

représente une limite dans l’évaluation de la diversité de genre dans l’ensemble du marché 

(Bloomberg, 2020). Ainsi, l’indice ne présente qu’une vision partielle de la parité entre les sexes 

au sein de l’ensemble des sociétés qui existent dans le monde. En effet, les PME souvent par 

manque de ressources mettent moins en place des politiques strictes d’égalité des genres comme 

il existe dans les grandes entreprises (Institute for Gender and the Economy, 2019).  

Pour terminer, certains experts ont démontré que la répartition des poids dans le calcul du score 

de l’indice est disproportionnée (Schmid & Elliot, 2023). Comme nous pouvons le constater, 

un score élevé dans une dimension comme la culture d’intégration pourrait compenser des 

points faibles dans d’autres dimensions (Schmid & Elliot, 2023). 

2.4 Tableau comparatif des indices de répartition de genre  

Dans cette section, nous comparons les différents indices et approches qui permettent de chiffre 

l’égalité des sexes en entreprise. Ces indices, faisant partie des études sélectionnées dans la 

revue de littérature de ce mémoire, seront par la suite plus explicitement dans la prochaine 

section. Ce tableau va comparer le Gender Equality Index (GEI) aux autres indices ainsi que 

les théories, qui mesurent la diversité dans la gouvernance et les postes de direction. La dernière 
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colonne de ce tableau est destinée à donner les avantages du Gender Equality Index afin de 

montrer le pourquoi de son utilisation dans cette étude.  

Nom de l’indice Principales indications 
Particularité de 

l’indice 

Avantage du GEI p.r. à 

l’indice de répartition 

Gender Equality 

Index (GEI) 

(Bloomberg, 2023) 

Pourcentage de femmes dans 

les postes de direction, 

égalité salariale, culture 

d’intégration des politiques 

d’égalité des sexes 

Données auto-

déclarées par les 

entreprises, accent sur 

la transparence 

/ 

Equileap Gender 

Equality Ranking 

(Equileap, 2022) 

Proportion de femmes dans 

les conseils d’administration 

et les postes exécutifs, égalité 

salariale, politique de congé 

parental 

Analyse annuelle de 

grandes entreprises 

mondiales, approche 

ESG 

GEI est plus transparent, car 

les entreprises publient 

volontairement leurs données 

et s’engagent dans une 

démarche d’amélioration 

Deloitte Women in 

the Boardroom 

Report 

(Deloitte, 2024) 

Présence des femmes dans les 

conseils d’administration à 

l’échelle mondiale 

Mise en perspective 

des avancées et freins 

dans la diversité du 

leadership 

 

GEI évalue aussi les politiques 

internes d’entreprise et l’équité 

salariale, offrant une vision 

plus globale 

Théorie de la 

masse critique 

(Kanter, 1977) 

Seuil critique de 30 % de 

femmes dans un groupe pour 

influencer les décisions 

Approche 

sociologique sur 

l’impact de la 

diversité dans la 

gouvernance 

GEI ne se limite pas à un seuil 

théorique mais analyse des 

critères concrets comme les 

politiques RH et la 

transparence des entreprises 

Tableau 2.1 Tableau comparatif des indices de répartition de genre 

2.5 Conclusion  

Pour conclure cette partie théorique sur l’indice de référence qui est utilisé pour répondre à 

notre question de recherche, le Gender Equality Index (GEI), il est crucial de rappeler que cet 

indice constitue un outil important pour quantifier les engagements des entreprises en matière 

de traitements égalitaires des sexes. Grâce à une méthodologie de calcul du score GEI claire et 

des critères d’évaluation détaillés, ce qui en fait une référence dans l’évaluation des pratiques 

organisationnelles des entreprises. Néanmoins, sa dépendance vis-à-vis des données déclarées 

par les entreprises susceptibles de recevoir un score GEI et son habitude à privilégier les grandes 

entreprises exigent une analyse critique de ses conclusions. Malgré ces contraintes, son 

utilisation dans cette recherche permettra d’examiner le lien entre diversité de genre et la 

performance financière à l’aide d’indicateurs quantifiables et établis.  
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3 Revue de littérature  

3.1 Introduction  

L’égalité des genres dans tous les aspects de ce qui constitue une entreprise attise un intérêt 

croissant tant sur le plan académique que dans le monde professionnel. De nombreuses études 

se sont donc posé la question de l’impact de la diversité de genre sur la performance des 

entreprises.  

Le premier point de cette revue de littérature portera sur l’analyse des liens théoriques entre 

l’égalité des genres et la performance des entreprises. Cette étape est cruciale pour établir un 

cadre conceptuel solide, permettant de comprendre les mécanismes sous-jacents à cette relation 

et de mieux saisir les facteurs qui pourraient influencer les résultats observés. L’objectif est de 

poser les bases théoriques nécessaires à une exploration approfondie des dynamiques entre la 

diversité de genre dans la gouvernance d’entreprise et ses effets sur la performance, tant 

financière qu'économique. 

Dans un second temps, nous présenterons un résumé des principales recherches empiriques qui 

ont étudié cette relation. Ces travaux, tant quantitatifs que qualitatifs, permettent de dégager des 

tendances et des conclusions clés, mais aussi d'identifier les limites méthodologiques et 

théoriques des études antérieures. En explorant les résultats de ces études, nous serons en 

mesure de mieux structurer notre propre démarche de recherche et de différencier notre 

approche, afin de combler certaines lacunes dans la littérature existante. Ce cadre nous 

permettra de générer des résultats à la fois concrets et pertinents, tout en apportant une 

contribution originale à la compréhension de l’impact de la diversité de genre sur la 

performance des entreprises. 

3.2 Lien théorique entre l’égalité des genres et la performance des entreprises 

Afin de pouvoir répondre à la question de recherche qui lie égalité de genre et performances 

financières d’entreprises, il est important de comprendre la relation qui peut exister entre ces 

deux éléments.  

La diversité de genre au sein des firmes est devenue au fur et à mesure du temps un élément 

stratégique en lien avec une optimisation des performances financières grâce notamment à une 

gestion plus solide, une prise de décision plus juste et une augmentation de leur capacité à 
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innover (Simionescu et al, 2021). En effet, de nombreuses études ont démontré que la 

diversification des genres au conseil d’administration a eu un impact significativement positif 

sur la valeur des entreprises en apportant une diversité de perspectives (Campbell & Minguez-

Vera, 2008). Ce phénomène d’optimalisation financière peut s’expliquer par la théorie de la 

diversité cognitive qui nous explique que lorsqu’une équipe est bien diversifiée sur le plan du 

genre l’équipe bénéficie de points de vue variés, d’adaptation remarquable aux évolutions de 

marché ainsi que le développement de nouveaux produits (Aggarwal et al, 2019).  

De plus, des entreprises adoptant une gestion de personnel plus diversifié se voient être plus 

compétitives sur les marchés globaux, car elles arrivent à retenir leurs éléments à des postes 

clés et aident à augmenter la motivation de leurs collaborateurs ainsi qu’à améliorer leurs 

performances au travail (Urbancova et al, 2020). Cette dynamique peut être notamment 

expliquée par la théorie de la responsabilité sociétale des entreprises (RSE), selon laquelle les 

entreprises sont tenues de considérer leurs répercussions sociales lors de l’élaboration de leurs  

politiques stratégiques (Boubaker et al, 2020). Ce qui permet d’encourager la diversité de 

genres pour qu’elles répondent davantage aux exigences de leurs parties prenantes, améliorent 

leur image et consolident leur performance économique (Boubaker et al, 2020). 

Enfin, même si ces deux éléments (la diversité de genre et les résultats financiers ou 

économiques) semblent être corrélés positivement, il est important d’apporter une nuance à 

cette affirmation. Cette relation positive entre la diversité de genre et les résultats financiers des 

sociétés peut-être dépendante du cadre sectoriel dans lequel l’entreprise se trouve ou encore les 

démarches de diversification mise en place par les firmes (Chen et al, 2021). En effet, des 

entreprises dans des secteurs d’activités plus traditionnels où les processus sont fortement 

standardisés, l’impact de la diversité de genre sur les deux types de performances peut être 

moins mis en avant (Bruna, 2011).  

3.3 Évaluation empirique du lien entre diversité de genre et résultats financiers 

et économiques 

Après avoir analysé le lien théorique entre la performance financière des institutions et la 

diversité de genre dans leur gouvernance, il est primordial d’examiner les différentes 

perspectives et méthodologies utilisées dans la littérature pour étudier ce lien. 
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Premièrement, au niveau des indicateurs pour quantifier la diversité de genre dans la 

gouvernance des entreprises, de nombreuses études (comme celle notamment de Smith & 

Verner (2006) ou encore celle de Deloitte (2021)) utilisent une variété d’indicateurs de 

répartition des genres. Ces indicateurs prennent en compte par exemple le pourcentage de 

femmes au sein des conseils d'administration, la présence de dirigeantes dans des postes 

exécutifs tels que PDG, CFO ou COO, ainsi que des critères plus spécifiques comme le seuil 

critique de diversité selon la théorie de la masse critique. Certains indices, comme l’indice 

d’égalité de genre de Bloomberg (GEI) ou le Gender Equality Ranking d’Equileap, incluent 

aussi des aspects relatifs aux stratégies internes de l'entreprise concernant l'embauche et la 

promotion, ainsi qu'à la transparence des informations liées à l'équité salariale et aux 

perspectives de carrière. Ces différentes métriques offrent une vision diversifiée et nuancée de 

la façon dont les entreprises intègrent la question de la parité dans leur structure de gouvernance 

(Carter et al, 2003 ; Adams & Ferreira, 2009). 

Deuxièmement, au niveau des indicateurs financiers utilisés pour évaluer l’impact de la 

diversité de genre, la littérature présente une variété d'approches permettant de mesurer les 

effets sur la performance des entreprises. Parmi les indicateurs classiques de rentabilité, on 

retrouve le Return on Assets (ROA), qui mesure l’efficacité avec laquelle une entreprise utilise 

ses actifs pour générer des profits, et le Return on Equity (ROE), qui indique la rentabilité des 

fonds propres investis par les actionnaires (Post & Byron, 2015). Ces deux indicateurs sont 

couramment utilisés dans les études sur la diversité de genre (Adams & Ferreira, 2009) : 

𝑅𝑂𝐴 = 𝑅é𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡 𝑛𝑒𝑡/𝐴𝑐𝑡𝑖𝑓𝑠  𝑅𝑂𝐸 = 𝑅é𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡 𝑛𝑒𝑡/𝐹𝑜𝑛𝑑𝑠 𝑝𝑟𝑜𝑝𝑟𝑒𝑠 

En matière de valeur boursière, le Tobin’s Q, qui calcule le ratio entre la valeur de marché d’une 

entreprise et la valeur comptable de ses actifs, permet d’évaluer la perception des investisseurs 

vis-à-vis de la gouvernance et des perspectives de croissance d’une entreprise (Campbell & 

Mínguez-Vera, 2008). 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 = (𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑏𝑜𝑢𝑟𝑠𝑖è𝑟𝑒

+ 𝑉𝑎𝑙𝑒𝑢𝑟 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑑𝑒𝑡𝑡𝑒)/𝑉𝑎𝑙𝑒𝑢𝑟 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑑𝑒 𝑙’𝑎𝑐𝑡𝑖𝑓 

 La performance des actions, mesurée par l’évolution du prix des actions et les rendements 

anormaux en fonction de la composition du conseil d’administration, est également un 

indicateur clé dans ce cadre (Ahern & Dittmar, 2012). La qualité des bénéfices se trouve 
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quantifiée à travers des éléments comme la volatilité des résultats financiers, où une fluctuation 

moindre des bénéfices indique une gestion plus stable, et les accruals discrétionnaires, utilisés 

pour identifier les pratiques de gestion stratégique des résultats comptables (Gul et al, 2011). 

Pour analyser les indicateurs financiers et évaluer l’effet de la diversité de genre sur la 

performance des entreprises, la littérature mobilise un large éventail de méthodes 

économétriques permettant de contrôler les biais potentiels et d’isoler les effets spécifiques. 

Une des méthodes employées afin d’interpréter les effets de la diversité de genre sur la 

performance financière est notamment l’utilisation des modèles de panels. Nous pouvons donc 

mettre en évidence l’étude menée par Adams et Ferreira qui utilise ce modèle de panel avec 

effets fixes sur un échantillon d’entreprises américaines cotées en bourse (Adams & Ferreira, 

2009). Cette méthode permettant de mesurer des données longitudinales en prenant en compte 

les caractéristiques propres à chaque entreprise (Adams & Ferreira, 2009). Leurs méthodologies 

permettent de contrôler les caractéristiques inobservables propres à chaque entreprise. Leurs 

conclusions leur permettent de mettre en avant que si la présence de femmes dans les conseils 

d’administration augmente, cela améliore la surveillance des dirigeants (diminution des 

comportements opportunistes) mais elle peut aussi être un frein à la prise de risques, ce qui peut 

impacter négativement la performance financière (Adams & Ferreira, 2009).   

Une approche alternative s’appuie sur une méta-analyse d’études empiriques à travers la 

littérature scientifique. En effet, nous pouvons prendre en exemple l’étude menée par Post & 

Byron qui réalisent cette méta-analyse sur 140 études empiriques (Post & Byron, 2015). Cette 

méthode qui consiste à l’analyse des résultats quantitatifs de plusieurs études sur la même 

question de recherche leur permettant d’identifier des tendances générales en fonction du 

contexte institutionnel (Post & Byron, 2015). Leurs conclusions démontrent que la relation 

entre diversité de genre et performance financière est de manière générale positive mais 

accentuée dans les pays avec un niveau d’égalité des genres élevé (Post & Byron, 2015).  

D’autres études de la littérature adoptent des techniques alternatives de l’ordre du quasi 

expérimental. Ahern et Dittmar notamment utilisent l’introduction d’un quota obligatoire de 

femmes dans les conseils d’administration en Norvège pour visualiser les effets que cette 

introduction aura sur les entreprises cotées (Ahern & Dittmar, 2012). Pour parvenir à observer 

cet effet, les chercheurs ont utilisé la méthode Diff-in-Diff qui repose sur l’estimation d’un effet 
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causale d’une intervention en comparant l’évolution d’un groupe traité à celle d’un groupe 

témoin, avant et après l’intervention (Ahern & Dittmar, 2012). Grâce à la mise en œuvre de 

cette méthodologie, Ahern & Dittmar démontrent que les firmes ayant subi l’intervention ont 

connu une baisse de leurs valorisations boursières (Ahern & Dittmar, 2012). Bertrand utilise 

aussi la même méthode pour visualiser cet effet de quota norvégien en se focalisant sur les 

conséquences organisationnelles au sein des entreprises (Bertrand et al, 2019). Leur étude met 

en lumière une amélioration de la transparence et de la qualité de la gouvernance mais montre 

son impact limité sur les indicateurs financiers traditionnels (Bertrand et al, 2019).  

Parmi les approches mobilisées, on retrouve également des méthodologies plus traditionnelles 

tel que des régressions comme dans l’étude de Gul (Gul et al, 2011). En étudiant les entreprises 

cotées à Hong Kong, ils examinent l’effet de la présence féminine dans les comités d’audit sur 

la qualité de l'information financière. Leur régression montre que cette présence est associée à 

une réduction des accruals discrétionnaires et à une volatilité plus faible des bénéfices, ce qui 

indique une gestion financière plus rigoureuse et une meilleure qualité comptable.  

Pour conclure, certaines études s’appuient sur des analyses quantitatives ou des études de cas 

pour comprendre l’impact des décisions prises au sein des conseils d’administration (Ahern & 

Dittmar, 2012). Cette méthodologie permet de mettre en évidence les mécanismes de prise de 

décision, la répartition des rôles ou encore les interactions sociales influencées par la mixité 

(Ahern & Dittmar, 2012). Grâce à ce type de rechercher, Ahern & Dittmar ont pu inclure des 

observations sur les différents freins culturels rencontrés ainsi que les résistances internes 

(Ahern & Dittmar, 2012).  

L’ensemble des résultats qui ont été publiés dans la littérature nous permettent de suggérer que 

l’impact de la diversité sur la performance financière des entreprises dépend largement du 

contexte institutionnel, des caractéristiques de secteurs ou encore de la structure de la 

gouvernance.  

Afin de mieux comprendre et appréhender les résultats empiriques que nous a livrés la 

littérature, nous avons synthétisé les principales études :  
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Étude (Auteur) Méthodologie 
Indicateurs de 

diversités 

Indicateurs 

financiers 
Résultats principaux 

Adams & Ferreira 

(2009) 

Panel, effets 

fixes 

Proportion de femmes 

au CA 

ROA et 

Tobin’s Q 

Corrélation positive entre 

égalité de genre et résultats 

surtout grandes entreprises 

Ahern & Dittmar 

(2012) 

Quasi 

expérimentale 

Proportion de femmes 

au CA 

Tobin’s Q Baisse temporaire de la 

valeur boursière 

Bertrand et al. 

(2019) 

Diff-in-Diff Proportion de 40% de 

femmes au sein de 

l’entreprise 

ROA, ROE 

et structure 

interne 

Amélioration de la 

gouvernance 

Campbell & 

Minguez-Vera 

(2008) 

Panel Proportion de femmes 

au CA 

Tobin’s Q Impact positif sur les 

sociétés cotées 

Carter  et al. 

(2003) 

Régression Diversité au CA Tobin’s Q Impact positif sur la valeur 

boursière 

Deloitte (2021) 

Étude 

descriptive 

Proportion de femmes 

au CA et aux postes de 

dirigeantes 

Non 

quantifié 

Meilleure gouvernance et 

transparence liées à la 

diversité 

Gul et al. (2011) 

Régression Présence de femmes 

dans les comités 

d’audit 

Accruals et 

volatilité 

Meilleure qualité des 

bénéfices 

Post & Byron 

(2015) 

Méta-analyse Proportion de femmes 

au CA 

ROA et 

ROE 

Corrélation positive, dépend 

du contexte pays 

Smith & Verner 

(2006) 

Régression Proportion de femmes 

au CA 

ROA et 

ROE 

Corrélation positive, surtout 

dans grandes entreprises 

Tableau 3.1 Tableau de synthèse des principales études présentes dans la littérature 

3.4 Conclusion 

Dans cette revue de littérature, nous avons pu clarifier le lien théorique qui existe entre la 

répartition de genre et la performance financière ainsi que la méthodologie employée par la 

littérature scientifique pour analyser et mettre en évidence les liens théoriques.  

Nous avons dans un premier temps exploré les liens théoriques entre la performance financière 

des entreprises et la répartition de genre. La diversité de genre est comme nous avons pu 

l’observer maintenant vue comme étant un levier stratégique favorisant l’optimisation des 

performances financières, notamment grâce à une gestion plus solide, une prise de décision plus 

juste et une plus grande capacité à innover. Des études montrent qu'une diversité de genre dans 

les conseils d’administration améliore la valeur des entreprises en apportant des perspectives 

variées. Ce phénomène s'explique par la théorie de la diversité cognitive, qui souligne les 
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avantages de points de vue diversifiés, et la théorie de la responsabilité sociétale des entreprises 

(RSE), qui montre l'impact positif de la diversité pour répondre aux attentes des parties 

prenantes et améliorer l'image des entreprises. 

Dans un second temps, nous avons examiné les méthodologies et indicateurs utilisés dans la 

littérature pour analyser cette relation. De nombreuses études, telles que celles de Smith & 

Verner et Deloitte, utilisent divers indicateurs pour quantifier la diversité, comme le 

pourcentage de femmes dans les conseils d'administration et les postes exécutifs. Des indices 

comme celui de Bloomberg et Equileap intègrent également des éléments liés aux politiques 

internes des entreprises, telles que le recrutement et la transparence salariale. 

Concernant les indicateurs financiers, les études s’appuient sur des mesures classiques comme 

le Return on Assets (ROA) et le Return on Equity (ROE), qui évaluent respectivement 

l’efficacité d’une entreprise à générer des profits à partir de ses actifs et fonds propres. D’autres 

indicateurs comme le Tobin’s Q, la performance des actions et la qualité des bénéfices 

permettent également d’analyser l’impact de la diversité de genre sur la performance. Les 

méthodes économétriques avancées, telles que les régressions multivariées et les études de 

panel, sont couramment utilisées pour isoler l’effet de la diversité de genre sur la performance 

financière, en tenant compte de facteurs comme la taille de l'entreprise et le secteur d’activité. 

Les résultats des études montrent une relation complexe entre la diversité de genre et la 

performance financière, avec des effets positifs souvent observés dans les environnements où 

la surveillance des dirigeants est cruciale. Cependant, certaines études suggèrent que 

l’introduction de quotas de genre peut avoir des effets temporaires négatifs sur la performance 

financière, tandis que la présence de femmes dans des postes exécutifs est généralement 

associée à une meilleure stabilité financière et une gestion des risques améliorée. 

Comme nous l’avons laissé entendre dans cette revue de littérature, il existe une corrélation 

notable entre la diversité de genre au sein des entreprises et leur performance financière et 

économique. Cependant, il est nécessaire de se demander si l’indice que nous utilisons dans ce 

mémoire le GEI, qui regroupe diverses dimensions de l’égalité des sexes, peut à la fois 

expliquer la performance financière d'une entreprise ou n'en saisir que certains aspects 

spécifiques. C’est ce que nous chercherons à explorer dans la suite de ce mémoire. 



 
 

 

 

15 

Afin de nous différencier des autres études et de pouvoir apporter des éléments à la littérature 

existante, nous utiliserons dans ce mémoire un indicateur de répartition (le GEI) qui est 

uniquement utilisé dans le cadre de deux études dont une est un mémoire universitaire. Dans 

ces deux études, ceux-ci se cantonnent uniquement à cet indice dans son ensemble (Nielsen & 

Bruun, 2020) ou l’englobent à l’intérieur d’un ensemble d’indices (Badea et al., 2020), nous 

allons explorer comment chaque composante spécifique de l’indice telle que les politiques de 

recrutement, de promotion et la transparence salariale impacte la performance financière des 

entreprises. Cette approche me permettra de fournir une analyse plus nuancée et de mieux 

comprendre quel aspect précis de l’égalité des genres influence le plus les résultats 

économiques et financiers. 
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4 Méthodologie 

4.1 Introduction 

Dans cette partie, nous allons développer la méthodologie avec laquelle ce travail sera réalisé. 

Dans un premier temps, nous établirons des hypothèses qui permettront de répondre à notre 

question de recherche, qui nous aidera à explorer la relation entre l’égalité des genres au sein 

des entreprises et la performance financière de celle-ci.  

Par la suite, nous examinerons ces hypothèses à l’aide de plusieurs régressions linéaires en 

utilisant des indicateurs financiers comme variables dépendantes. Nous inclurons également 

des variables de contrôle telles que la taille de l’entreprise, son secteur d’activité, son âge et son 

ratio d’endettement afin d’affiner notre analyse et de mieux isoler l’effet de l’égalité des genres 

sur la performance des entreprises. 

Enfin, grâce aux travaux que nous avons détaillés dans la partie précédente, voici les hypothèses 

qui seront testées dans ce mémoire :  

Hypothèse 1 : Impact global de l’égalité des genres sur la performance financière 

- H0 : Le Gender Equality Index (GEI) n’a pas d’effet significatif sur la performance 

financière des entreprises.  

- H1 : Le Gender Equality Index (GEI) a un effet significatif sur la performance financière 

des entreprises. 

Hypothèse 2 : Analyse de l’impact des différentes dimensions du Gender Equality Index sur la 

rentabilité des entreprises. 

- H0 : Aucune des dimensions individuelles du Gender Equality Index (GEI) n’a d’effet 

significatif sur la performance financière des entreprises.  

- H1 : Au moins une dimension individuelle du Gender Equality Index (GEI) a un effet 

significatif sur la performance financière des entreprises.  

Hypothèse 3 : Impact de l’égalité des genres sur le ratio d’endettement des entreprises  

- H0 : Le Gender Equality Index n’a pas d’impact significatif sur la structure financière 

des entreprises. 

- H1 : Les entreprises avec un Gender Equality Index plus élevé présentent un ratio 

d’endettement significativement plus faible. 
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Hypothèse 4 : Influence du secteur d’activité sur la relation entre égalité des genres et 

performance financière 

- H0 : Le secteur d’activité n’a pas d’impact sur la relation entre Gender Equality Index 

et la performance financière 

- H1 : L’effet du Gender Equality Index sur la performance financière varie selon le 

secteur d’activité de l’entreprise. 

4.2 Données  

4.2.1 Description 

La première étape afin de pouvoir vérifier les différentes hypothèses que nous avons exposées 

dans la section précédente consiste à collecter les données financières et les indicateurs d’égalité 

des genres des entreprises. Les firmes figurant dans cette base de données sont sélectionnées 

par rapport à la disponibilité de leurs données sur le GEI et leurs performances financières sur 

plusieurs années. Pour vérifier les hypothèses, nous n’utiliserons donc que des données 

continues afin d’éviter les biais liés aux valeurs manquantes. Nous avons pu collecter ses 

données par le fournisseur de services financiers américains, Bloomberg.  

Cette base de données se divise en 4 fichiers correspondant à différentes années (2018, 2019, 

2020 et 2021). Tous les modèles qui seront développés dans la section suivante seront appliqués 

sur un fichier où l’on rassemblera l’ensemble des entreprises ayant obtenu un score GEI au 

cours de ces quatre années. 

Voici les différentes variables qui seront extraites et exploitées dans les différents fichiers 

d’années :  

o Code_Bloomberg : Identifiant de l’entreprise sur Bloomberg 

o Nom_Entreprise : Nom de l'entreprise 

o Gender_Equality_Index_Score : Score Gender Equality Index obtenu par l’entreprise 

o Score_Leadership : Score obtenu par l’entreprise sur le composant Leadership du GEI 

o Score_Talent : Score obtenu par l’entreprise sur le composant Gestion des talents du GEI 

o Score_Remuneration : Score obtenu par l’entreprise sur le composant Rémunération 

égalitaire du GEI 

o Score_Culture : Score obtenu par l’entreprise sur le composant Culture d’intégration du GEI 

o ROA : Rentabilité des actifs de l’entreprise 



 
 

 

 

18 

o ROE : Rentabilité des capitaux propres de l’entreprise 

o Tobin’s_Q : Ratio de valorisation boursière de l'entreprise 

o Taille_Entreprise : Capitalisation boursière de l’entreprise : 1 (Grande capitalisation 

boursière : > 10 milliards de $), 2 (Moyenne capitalisation boursière : 2-10 milliards de $), 3 

(Petite capitalisation boursière : 300 millions – 2 milliards) 

o Secteur_Activite : Secteur d'activité de l’entreprise 

o Leverage_Ratio : Ratio d'endettement de l’entreprise : 0 (Taux d’endettement faible si taux 

inférieur à 60%), 1 (Taux d’endettement élevé si taux supérieur à 60%). Nous avons décidé 

d’utiliser la marque de 60% pour différencier un taux d’endettement faible d’un élevé, car un 

ratio d’endettement supérieur à 60% peut limiter la capacité d’une entreprise à pouvoir 

continuer à emprunter (Kenton, 2023). 

o Age_Entreprise : Nombre d’années depuis l’introduction en bourse de l’entreprise 

o Localisation : Pays où se situe le siège social de l’entreprise 

o D2020 : Variable qui prend la valeur 1 lorsque les observations correspondent à l’année 2020. 

Cette variable a été introduite afin de capturer l’effet potentiel qu’a eu la crise sanitaire de 

Covid-19 sur les résultats financiers des entreprises.  

En outre, certaines des variables de contrôles seront introduites dans tous nos modèles sous la 

forme catégorielle : Pour la taille d’entreprise, la catégorie de référence est celle se rapportant 

à une capitalisation boursière moyenne, pour le secteur d’activité la modalité de référence est 

le secteur Health  Care et pour la localisation la catégorie de référence est la France. 

4.2.2 Tableau des statistiques descriptives 

Le tableau ci-dessous présente les statistiques descriptives de quelques variables clés utilisées 

pour notre analyse. Le tableau intégral se trouve en Annexe 5. 

Tableau 4.1 Tableau reprenant les statistiques descriptives de notre base de données 

Le tableau ci-dessous présente les années étudiées ainsi que le nombre d’entreprises par année 

ayant entrepris des démarches afin d’obtenir un score pour le GEI auprès de Bloomberg. Nos 

différents modèles testeront la totalité des observations, à savoir, 2033 lignes. 
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Année Nombre d’entreprises ayant obtenu un score GEI 

2018 408 

2019 459 

2020 552 

2021 614 

Tableau 4.2 Nombre d'entreprises par année dans notre base de données 

4.3 Méthodologie de test des hypothèses 

4.3.1 Hypothèse 1 

L’Hypothèse 1 part du postulat qu’il n’existe aucune relation entre le score au Gender Equality 

Index d’une entreprise et sa performance financière.  

- H0 : Le Gender Equality Index (GEI) n’a pas d’effet significatif sur la performance 

financière des entreprises.  

- H1 : Le Gender Equality Index (GEI) a un effet significatif sur la performance financière 

des entreprises. 

4.3.1.1 Préparation des données 

Pour évaluer l’Hypothèse 1, nous avons défini les variables que nous emploierons pour réaliser 

ce test d’hypothèse ainsi que leur rôle dans les analyses statistiques. Nous utiliserons dans cette 

analyse plusieurs indicateurs de performance financière (ROE, ROA et le Tobin’s Q) comme 

variables dépendantes, le Gender Equality Index comme variable indépendante, et des facteurs 

structurels tels que la taille de l’entreprise, le secteur d’activité et la structure du capital comme 

variables de contrôle.  

4.3.1.2 Méthodologie d’analyse du test d’hypothèse  

Afin d’analyser si le Gender Equality Index a bel et bien un impact sur les performances 

financières des entreprises, nous utiliserons plusieurs méthodes statistiques dans le but de 

mesurer son réel impact. 

Dans un premier temps, nous tenterons de déterminer le coefficient de corrélation de Pearson 

entre le GEI et chaque indicateur de performance financière. Cela nous indiquera s’il existe une 

relation linéaire entre l’égalité des genres et la rentabilité économique.  En effet, le coefficient 

de Pearson (r) est une mesure statistique comprise entre -1 et 1, permettant d’indiquer la force 

et la direction d’une relation entre deux variables quantitatives. Un r de -1 désigne une 
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corrélation parfaitement négative, tandis qu’un r de 1 désigne une corrélation parfaitement 

positive.  

La formule permettant de quantifier ce coefficient de Pearson étant :  

𝑟 =
∑(𝑥𝑖 − 𝑥̅)(𝑦𝑖 − 𝑦̅)

√∑(𝑥𝑖 − 𝑥̅)2 (𝑦𝑖 − 𝑦̅)2
 

Dans un second temps, nous utiliserons plusieurs modèles de régression linéaire multiple pour 

juger de l’impact du GEI sur la performance économique des sociétés. Nous utiliserons pour 

chacun de ces modèles un modèle à effets fixes ainsi qu’un modèle aléatoire pour percevoir 

l’impact de l’effet temporel sur les résultats. Le modèle à effets fixes donne la possibilité de 

gérer les caractéristiques propres à chaque entreprise et d’évaluer l’influence des facteurs 

temporels sur la rentabilité, alors que le modèle à effets aléatoires facilite l’analyse de l’impact 

total en tenant compte des fluctuations entre les entreprises et au fil du temps. Voici le modèle 

utilisé pour le ROA : 

𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 𝐺𝐸𝐼𝑖𝑡 + 𝛽2 𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3 𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖 +

𝛽4 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖𝑡 + 𝛽5 𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 + 𝛽6 𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 + 𝛽7 𝐷2020𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

Où  

• 𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 représente les indices de performance financière de l’entreprise i au temps t.  

•  𝐺𝐸𝐼𝑖𝑡 est le Gender Equality Index de l’entreprise i au temps t. 

•  𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡,  𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖,  𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖𝑡, 𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 et 

 𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 sont les variables de contrôle. 

•  𝐷2020𝑡 est une dummy capturant un effet temporel spécifique pour l’année 2020.  

• 𝜀𝑖𝑡 est le terme d’erreur du modèle. 

Deux autres modèles similaires ont été testés en remplaçant la variable indépendante ROA par 

le ROE et le Tobin’s Q. Ceux-ci sont disponibles en Annexe 6. 

Pour terminer, nous utiliserons un test de significativité des coefficients afin de déterminer si le 

GEI a un impact statistiquement significatif sur la performance financière. Nous partirons sur 

un seuil de significativité de 5% pour rejeter ou non l’hypothèse nulle.  

4.3.2 Hypothèse 2 

L’Hypothèse 2 part du principe qu’aucune dimension du Gender Equality Index n’a un impact 

plus spécifique que les autres sur la rentabilité des entreprises.  



 
 

 

 

21 

- H0 : Aucune des dimensions individuelles du Gender Equality Index (GEI) n’a d’effet 

significatif sur la performance financière des entreprises.  

- H1 : Au moins une dimension individuelle du Gender Equality Index (GEI) a un effet 

significatif sur la performance financière des entreprises.  

4.3.2.1 Préparation des données 

Dans l’objectif de réaliser les tests pour vérifier l’Hypothèse 2, nous avons identifié les 

variables nécessaires pour tester cette relation et définir leur rôle dans les analyses statistiques. 

Dans cette analyse, nous utiliserons comme variable indépendante la performance financière 

(ROA, ROE et Tobin’s Q) tandis que les différentes dimensions du Gender Equality Index 

(Leadership, Talent, Rémunération et Culture d’intégration) seront utilisées comme variable 

dépendante. De plus, des variables de contrôle seront ajoutées à notre modèle comme la taille 

de l’entreprise et le ratio d’endettement. 

4.3.2.2 Méthodologie d’analyse du test d’hypothèse 

Afin d’observer si certaines dimensions du Gender Equality Index ont un impact 

significativement positif sur le résultat des entreprises, nous emploierons plusieurs modèles de 

régressions distincts pour chaque valeur de performance financière (ROA, ROE et Tobin’s Q). 

Nous utiliserons pour chacun des modèles exposés ci-dessous un modèle à effets fixes ainsi 

qu’un modèle aléatoire pour percevoir l’impact de l’effet temporel sur les résultats. Voici le 

modèle utilisé pour le ROA : 

𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝐿𝑒𝑎𝑑𝑒𝑟𝑠ℎ𝑖𝑝𝑖𝑡 + 𝛽2 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝑇𝑎𝑙𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 + 𝛽3  𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝑅𝑒𝑚𝑢𝑛𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡 +

 𝛽4 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝐶𝑢𝑙𝑡𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 + 𝛽5 𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 + 𝛽6 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖𝑡 +

𝛽7 𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 + 𝛽8 𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 + 𝛽9 𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖 + 𝛽10 𝐷2020𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

Où  

• 𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 représente les indices de performance financière de l’entreprise i au temps t.  

•  𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝐿𝑒𝑎𝑑𝑒𝑟𝑠ℎ𝑖𝑝𝑖𝑡,  𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝑇𝑎𝑙𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 ,  𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝑅𝑒𝑚𝑢𝑛𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡 et 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒_𝐶𝑢𝑙𝑡𝑢𝑟𝑒𝑖𝑡 

sont respectivement les différents scores obtenus dans chaque dimension du Gender 

Equality Index de l’entreprise i au temps t. 

•  𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡,  𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 , 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖𝑡, 𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖  et 

𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 sont les variables de contrôle de l’entreprise i au temps t. 

•  𝐷2020𝑡 est une dummy capturant un effet temporel spécifique pour l’année 2020.  
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• 𝜀𝑖𝑡 est le terme d’erreur du modèle. 

Deux autres modèles similaires ont été testés en remplaçant la variable indépendante ROA par 

le ROE et le Tobin’s Q. Ceux-ci sont disponibles en Annexe 7. 

Grâce à ces modèles de régressions, nous analyserons premièrement la valeur des coefficients 

de chaque dimension de l’indice d’égalité de genre. Cela permettra de comprendre si 

l’augmentation ou la diminution des résultats financiers peuvent être expliquées par une des 

dimensions de l’indice. 

Par la suite, nous procéderons à plusieurs tests statistiques pour évaluer la robustesse et la 

validité de notre test d’hypothèse. Dans un premier temps, nous effectuerons un test de 

significativité afin de vérifier si les coefficients associés aux dimensions du GEI sont 

statistiquement significatifs (p-value<5%). Ensuite, des tests de multicolinéarité seront réalisés 

grâce au Variance Inflation Factor (VIF) pour s’assurer que les dimensions du GEI ne sont pas 

trop corrélées entre elles, ce qui pourrait biaiser l’interprétation des coefficients. 

Enfin, nous réaliserons un test global du modèle en utilisant le R2. Ce test permettra de vérifier 

si l’ensemble du modèle possède un bon niveau d’explication des variations de la variable 

dépendante à partir des variables explicatives.  

4.3.3 Hypothèse 3 

L’Hypothèse 3 part du postulat qu’avoir un score plus important du Gender Equality Index pour 

une entreprise n’influence pas sa structure de financement.  

- H0 : Le Gender Equality Index n’a pas d’impact significatif sur la structure financière 

des entreprises. 

- H1 : Les entreprises avec un Gender Equality Index plus élevé présentent une structure 

financière plus stable avec un ratio d’endettement plus faible. 

4.3.3.1 Préparation des données 

Dans le but d’étudier l’Hypothèse 3, nous avons défini les variables nécessaires pour réaliser 

ce test ainsi que leur rôle dans les analyses statistiques. Nous utiliserons dans cette analyse le 

ratio d’endettement comme variable dépendante (en binaire : 0 pour une structure 

d’endettement faible et 1 pour un endettement élevé), le Gender Equality Index (GEI) comme 
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variables indépendantes et des variables de contrôle telles que la capitalisation boursière des 

entreprises et le secteur d’activité.  

4.3.3.2 Méthodologie d’analyse du test d’hypothèse  

Dans l’objectif d’analyser si le Gender Equality Index a un impact sur la structure de 

financement des entreprises, nous utiliserons plusieurs méthodes statistiques adaptées à une 

variable dépendante binaire (ratio d’endettement faible ou élevé). 

Pour commencer notre analyse, nous utiliserons un modèle de régression logistique, approprié 

pour prédire la probabilité d’un évènement binaire, dans le but d’évaluer l’impact du GEI sur 

le risque qu’une entreprise ait un ratio d’endettement élevé, en tenant compte des autres 

variables de contrôle.  

Nous utiliserons pour chacun de ces modèles exposés ci-dessous un modèle sans effets, à effets 

fixes ainsi qu’un modèle à effet aléatoire pour percevoir l’impact de l’effet temporel sur les 

résultats. Voici la formule que nous utiliserons pour la régression logistique :  

𝑙𝑜𝑔𝑖𝑡(𝑃(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 1))
𝑖𝑡

=  β0 + β1 𝐺𝐸𝐼𝑖𝑡 + β2 𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 +

 β3 𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖 + β4 𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 + 𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 + β7 𝐷2020𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

Où  

• 𝑙𝑜𝑔𝑖𝑡(𝑃(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 = 1)) 𝑖𝑡 représente la probabilité qu’une entreprise ait un 

taux d’endettement supérieur ou égale à 60%.  

•  𝐺𝐸𝐼𝑖 est le Gender Equality Index de l’entreprise i au temps t. 

•  𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡,  𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖, 𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 et  𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 sont 

les variables de contrôle pour l’entreprise i au temps t. 

•  𝐷2020𝑡 est une dummy capturant un effet temporel spécifique pour l’année 2020.  

• 𝜀𝑖𝑡 est le terme d’erreur du modèle. 

Nous terminerons l’analyse de cette hypothèse par un test de significativité des coefficients 

dans le cadre de la régression logistique. Les résultats des coefficients seront testés à un seuil 

de significativité de 5% pour déterminer s’il faut rejeter ou accepter l’hypothèse nulle.  



 
 

 

 

24 

4.3.4 Hypothèse 4 

L’Hypothèse 4 part du postulat que le secteur d’activité d’une entreprise à un impact sur la 

relation entre égalité de genre et performance financière.  

- H0 : Le secteur d’activité n’a pas d’effet modérateur sur la relation entre le Gender 

Equality Index et la performance financière. 

- H1 : L’effet du Gender Equality Index sur la performance financière varie en fonction 

du secteur d’activité de l’entreprise. 

4.3.4.1 Préparation des données 

Pour pouvoir étudier l’Hypothèse 4, nous avons spécifié les variables nécessaires pour 

entreprendre ce test ainsi que les rôles dans les analyses statistiques. Nous utiliserons dans cette 

analyse comme variable dépendante la performance financière (ROA, ROE et Tobin’s Q), le 

Gender Equality index sera lui utilisé comme variable indépendante et le secteur d’activité 

comme variable modératrice. Nous intégrerons des variables de contrôle tels que la taille de 

l’entreprise, le ratio d’endettement ou encore l’ancienneté de l’entreprise.  

Les secteurs d’activité seront codés sous forme de variables indicatrices (Dummies), où chaque 

secteur sera représenté par une variable binaire prenant la valeur 1 si l’entreprise appartient à 

ce secteur, et 0 sinon. Un secteur de référence sera exclu afin d’éviter le problème de colinéarité 

parfaite (piège des variables fictives). Par conséquent, les coefficients associés aux autres 

secteurs indiqueront leur effet relatif par rapport à ce secteur de référence. 

4.3.4.2 Méthodologie d’analyse du test d’hypothèse 

Afin de pouvoir déterminer si le secteur d’activité joue un rôle dans la relation entre l’égalité 

des genres et la performance financière des entreprises, nous utiliserons plusieurs modèles de 

régression distincts pour chaque valeur de performance financière (ROA, ROE et Tobin’s Q). 

Nous utiliserons pour chacun de ces modèles un modèle à effets fixes ainsi qu’un modèle 

aléatoire pour percevoir l’impact de l’effet temporel sur les résultats. Le modèle à effets fixes 

donne la possibilité de gérer les caractéristiques propres à chaque entreprise et d’évaluer 

l’influence des facteurs temporels sur la rentabilité, alors que le modèle à effets aléatoires 

facilite l’analyse de l’impact total en tenant compte des fluctuations entre les entreprises et au 

fil du temps. Voici le modèle utilisé pour le ROA : 
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𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 𝐺𝐸𝐼𝑖𝑡 + 𝛽2 𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3 𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖 + 𝛽4 ( 𝐺𝐸𝐼𝑖𝑡 ∗

 𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖) + 𝛽5 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖𝑡 + 𝛽6 𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7 𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 +

𝛽8 𝐷2020𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

Où  

• 𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 représente l’indice de performances financières de l’entreprise i au temps t. 

•  𝐺𝐸𝐼𝑖𝑡 est le Gender Equality Index de l’entreprise i au temps t et correspond à la 

variable indépendante de ce modèle. 

•  𝑇𝑎𝑖𝑙𝑙𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡,  𝑆𝑒𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟_𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑒𝑖, 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒_𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖𝑡, 𝐴𝑔𝑒_𝐸𝑛𝑡𝑟𝑒𝑝𝑟𝑖𝑠𝑒𝑖𝑡 et 

 𝐿𝑜𝑐𝑎𝑙𝑖𝑠𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖 sont les variables de contrôle. 

•  𝐷2020𝑡 est une dummy capturant un effet temporel spécifique pour l’année 2020.  

• 𝜀𝑖𝑡 est le terme d’erreur du modèle. 

Deux autres modèles similaires ont été testés en remplaçant la variable indépendante ROA par 

le ROE et le Tobin’s Q. Ceux-ci sont disponibles en Annexe 8. 

L’ajout de cette interaction nous permet donc de vérifier si l’influence du GEI sur la 

performance financière diffère en fonction des secteurs. Si le coefficient de l’interaction est 

significatif, cela indiquera que l’effet du GEI sur la performance financière varie en fonction 

du secteur d’activité, ce qui nous conduira à rejeter l’hypothèse  nulle (H0) et à valider 

l’hypothèse alternative (H1). Dans le cas contraire, si l’interaction n’est pas significative, cela 

suggérera que l’impact du GEI reste constant à travers les secteurs. 

4.4 Conclusion  

Dans cette partie du mémoire, nous avons pu observer le cadre méthodologique qui nous 

amènera à structurer nos analyses que nous effectuerons dans la partie suivante de cette thèse. 

Nous avons en premier lieu présenté les différentes hypothèses que nous testerons afin 

d’évaluer si le Gender Equality Index joue un rôle significatif sur les résultats financiers et 

économiques des entreprises. Par la suite, nous avons exposé la base de données utilisée, en 

démontrant sa pertinence et sa robustesse dans le but de répondre à notre question de recherche. 

Nous avons aussi clarifié les tests statistiques qui seront mobilisés pour analyser nos hypothèses 

et en tirer des conclusions objectives. Enfin, la prochaine section sera consacrée à 

l’interprétation des résultats obtenus, afin de déterminer dans quelle mesure le Gender Equality 

Index influe réellement sur la performance financière des entreprises.  
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5 Analyse des résultats  

5.1 Introduction  

 Cette partie du mémoire va présenter les résultats produits par nos différents modèles 

statistiques conçus de la manière décrite dans la méthodologie. Nous déterminerons ensuite si 

pour chacune de nos hypothèses, nous conservons l’hypothèse nulle en faveur de l’hypothèse 

alternative.  

Nous pourrons ensuite tenter de répondre à notre question de recherche qui est, pour rappel, 

l’impact du Gender Equality Index sur les résultats financiers et économiques des entreprises. 

Dans un premier temps, nous serons dans la possibilité d’analyser grâce à nos deux premières 

hypothèses la nature de la corrélation entre l’indice et les performances financières. Dans un 

second temps, si cette relation s’avère inexistante, nous pourrons chercher à identifier grâce à 

nos deux dernières hypothèses si cette performance financière est davantage expliquée par la 

façon dont les entreprises structurent leurs capitales ainsi que le contexte autour de la firme, 

notamment son secteur d’activité. 

Enfin, ces résultats nous permettront d’offrir un socle solide pour discuter des implications 

pratiques et théoriques de l'impact du Gender Equality Index sur la performance économique, 

ce qui rendra possible la création de recommandations pour les entreprises et les chercheurs 

impliqués dans ce domaine.  

5.2 Présentation des résultats 

5.2.1 Hypothèse 1 

Afin de pouvoir interpréter les résultats obtenus grâce à notre méthodologie, il est important de 

rappeler l’objectif de recherche de l’hypothèse 1. En effet, l’hypothèse 1 vise à analyser la 

relation entre le Gender Equality Index et les performances financières des entreprises, 

mesurées par le ROA, ROE et le Tobin’s Q. 

Pour débuter cette interprétation des résultats de l’hypothèse 1, nous avons calculé les 

coefficients de Pearson entre les indicateurs financiers et l’indice de répartition égalitaire des 

genres. Pour les 3 indicateurs financiers, nous obtenons des scores de Pearson variant entre -

0.077 et -0.0613, ce qui ne démontre aucune ou une très faible relation linéaire entre ces 

indicateurs et le GEI.  
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Dans un second temps, nous avons utilisé les modèles de régression de panel à effets fixes et à 

effets aléatoires précédemment présenté dans la partie méthodologie de ce mémoire. À la suite 

de l’explication des résultats pour chaque indice de performance financière, nous réaliserons 

deux tableaux. Le premier tableau présentera les résultats des tests d’Hausman et les valeurs du 

𝑅2 pour chaque modèle. Ensuite, le second regroupera les principales variables incluses dans 

les modèles, en mettant en avant celles dont les coefficients sont statistiquement significatifs. 

Modèle ROA 

Démarrons cette analyse économétrique par le premier indice financier, le ROA, nous avons 

dans un premier temps effectué un test de Hausman afin de distinguer quel type de 

spécifications (effets fixes ou effets aléatoires) nous devrons employer pour cet indice. 

Concernant le ROA, le test de Hausman n’indique pas de différence significative entre les 

modèles (χ² = 10.228, p = 0.1154), ce qui permet de légitimer le choix du modèle à effets 

aléatoires. Les résultats du test d’Hausman sont disponibles en Annexe 9.  

 Valeur Interprétation 

P-Value Test d’Hausman  0.1154 Utilisation du modèle à effets aléatoires 

𝑅2  8.93% Niveau d’explication du modèle faible 

Tableau 5.1 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle ROA de l'hypothèse 1 

Le principal résultat concernant l’indice de répartition égalitaire des genres démontre que celui-

ci n’a pas d’impact significatif sur le ROA. Nous pouvons également remarquer par le modèle 

à effet aléatoire que d’autres variables ont quant à elles un impact significatif sur le ROA. La 

catégorie de capitalisation boursière présente un effet contrasté sur le ROA. Pour rappel, la 

catégorie boursière de référence utilisée est une valeur boursière moyenne. En effet, les résultats 

obtenus démontrent qu’un passage de la capitalisation de référence vers une grande valeur de 

marché est associé à un effet positif et significatif tandis qu’un changement vers une petite 

capitalisation provoque l’effet inverse. Le type de structure du capital mis en place dans 

l’entreprise possède un impact négatif sur le ROA. En basculant de leurs catégories de référence 

(Health Care et France), plusieurs secteurs d’activités ainsi que certaines localisations disposent 

d’un impact variable sur le ROA mais la plupart d’entre eux ne sont pas significativement liés 

au ROA dans le modèle. Enfin, la dummy représentant l’année 2020 détient un effet significatif 

et négatif sur le ROA, probablement dû aux effets de la crise du Covid-19. Les différentes 

estimations du modèle sont retrouvables en Annexe 9. 

Modèle ROA à effets aléatoires 
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Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI -0.015 0.3498 Statistiquement pas significatif 

Taille Entreprise 

Petite 

1.476 0.004 Les petites entreprises ont un ROA en moyenne 1.476 points 

plus élevé que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Taille Entreprise 

Grande 

-3.519 <0.001 Les grandes entreprises ont un ROA en moyenne 3.519 points 

plus élevé que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Structure du 

capital  

-1.634 0.004 Un ratio d’endettement élevé est associé à une diminution du 

ROA de 1.634 points 

Année 2020 -1.492 <0.001 Le ROA est en moyenne 1.492 points plus faibles en 2020 que 

pour les autres années 

Secteur Activité : 

Consumer 

Discretionary 

5.807 <0.001 Les entreprises du secteur Consumer Discretionary ont un ROA 

5.807 points plus élevé que celles du secteur Health Care 

Localisation : 

Inde 

8.694 0.004 Les entreprises situées en Inde ont un ROA 8.694 points plus 

élevé qu'en France 

Tableau 5.2 Résultats des variables principales du Modèle ROA pour l’hypothèse 1 

Modèle ROE 

En ce qui concerne le second indice, le ROE, le test de Hausman met en évidence qu’il est plus 

intéressant d’utiliser un modèle à effet aléatoire par le fait que le test n’indique aucune 

différence significative entre les modèles ( χ² = 11.449, p=0.07545). Les résultats du test 

d’Hausman sont disponibles en Annexe 10.  

 Valeur Interprétation 

P-Value Test d’Hausman  0.07545 Utilisation du modèle à effets aléatoires 

𝑅2  7.60% Niveau d’explication du modèle faible 

Tableau 5.3 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle ROE de l'hypothèse 1 

Au niveau du modèle de régression du ROE et surtout des résultats s’adressant au Gender 

Equality Index, nous pouvons de nouveau préciser que le score égalitaire des genres n’a pas 

d’effet significatif et possède un impact neutre sur le ROE. Au niveau des autres variables de 

contrôle, on peut noter, comme pour le ROA, une significativité de la capitalisation boursière 

avec un effet positif pour les grandes et un effet négatif pour les petites, par rapport au facteur 

de référence, une valeur de marché moyenne. La structure de capital ainsi que la variable 

caractérisant l’année 2020 présentent également des effets significatifs. Nous pouvons donc 

partir du postulat que les mêmes résultats s’appliquent pour les modèles 1 et 2. Nous pouvons 

aussi observer que pour certaines localisations et certains secteurs d’activités, lorsqu’ils 

changent de leurs catégories de référence (France et Health Care), ont aussi un impact 
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significatif sur l’indice de performance financière. Les différentes estimations du modèle sont 

retrouvables en Annexe 10. 

Modèle ROE à effets aléatoires 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI -0.031 0.241 Statistiquement pas significatif 

Taille Entreprise 

Petite  

2.366 0.007 Les petites entreprises ont un ROE en moyenne 2.366 points plus 

élevé que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Taille Entreprise 

Grande 

-5.061 <0.001 Les grandes entreprises ont un ROE en moyenne 5.061 points 

plus élevé que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Structure du 

capital 

-2.497 0.009 Un ratio d’endettement élevé est associé à une diminution du 

ROE de 2.497 points 

Année 2020 -2.947 <0.001 Le ROE est en moyenne 2.947 points plus faibles en 2020 que 

pour les autres années 

Secteur Activité : 

Consumer 

Discretionary 

6.746 0.007 Les entreprises du secteur Consumer Discretionary ont un ROE 

6.746 points plus élevé que celles du secteur Health Care 

Localisation : 

Afrique du Sud 

16.07 0.001 Les entreprises situées en Afrique du Sud ont un ROE 16.07 

points plus élevé qu'en France 

Tableau 5.4 Résultats des variables principales du Modèle ROE pour l’hypothèse 1 

Modèle Tobin’s Q 

Enfin pour le dernier indice financier que nous avons utilisé dans notre méthodologie, le Tobin 

‘s Q, le test d’Hausman met en avant qu’il est plus pertinent d’utiliser un modèle à effet aléatoire 

plutôt que fixe dû au fait que le test n’indique aucune significativité entre les modèles ( χ² = 

5.0353, p=0.5393). Les résultats du test d’Hausman sont disponibles en Annexe 11.  

 Valeur Interprétation 

P-Value Test d’Hausman  0.5393 Utilisation du modèle à effets aléatoires 

𝑅2  15.8% Niveau d’explication du modèle modéré 

Tableau 5.5 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle Tobin's Q de l'hypothèse 1 

Dans le cadre de l’analyse du modèle de régression du Tobin’s Q, bien que les résultats liés au 

Gender Equality Index soient centraux, ceux-ci indiquent une absence d’effet significatif de cet 

indice. Au niveau des variables de contrôles, la capitalisation boursière montre de nouveau des 

résultats identiques à ceux du ROA et ROE, c’est-à-dire un effet positif et significatif pour les 

grandes capitalisations et un effet négatif pour les petites valeurs boursières en comparaison 

avec la valeur de marché moyenne qui est la variable de référence. Toutefois, par rapport aux 

autres indices financiers, il est important de remarquer que le Tobin’s Q n’est pas impacté par 

la structure du capital ou encore la variable représentant l’année 2020. De plus, l’ordonnée à 
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l’origine étant positive et significative, celle-ci reflète un niveau moyen de Tobin’s Q supérieur 

à zéro pour une entreprise de référence (capitalisation boursière moyenne, venant de France et 

faisant partie du Secteur Heath Care) en l’absence d’influence des variables continues. Nous 

avons relancé nos modèles en modifiant les variables de référence afin de pouvoir observer les 

variables significatives dans l’ordonnée à l’origine. Ce test nous a permis d’observer que ce 

sont bien la capitalisation boursière ainsi que le secteur d’activité qui étaient à l’origine de la 

significativité du terme constant du modèle. Il apparait également que l’ensemble des secteurs 

d’activités, lors de leurs changements depuis leurs catégories de référence (Health Care), à 

l’exception de Technology, montrent une incidence notable sur les performances financières des 

entreprises. Nous pouvons aussi observer que certaines localisations ont aussi un impact 

significatif sur l’indice de performance financière lorsqu’ils passent de leurs catégories de 

référence à la localisation souhaitée. Enfin, l’âge de l’entreprise présente une influence négative 

sur le Tobin’s Q. Les différentes estimations du modèle sont retrouvables en Annexe 11. 

Modèle Tobin’s Q à effets aléatoires 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI 0.007 0.005 Statistiquement pas significatif 

Ordonnée à 

l’origine 

3.096 <0.001 Le Tobin’s Q moyen est de 3.096 lorsque toutes les variables 

explicatives sont à leur référence ou nulles 

Taille Entreprise 

Petite 

0.527 <0.001 Les petites entreprises ont un Tobin’s Q en moyenne 0.527 points 

plus élevé que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Taille Entreprise 

Grande 

-0.654 <0.001 Les grandes entreprises ont un Tobin’s Q en moyenne 0.654 

points plus élevé que celles de la catégorie de référence 

(moyenne) 

Âge Entreprise -0.011 0.004 Chaque année supplémentaire d’ancienneté est associée à une 

baisse moyenne de 0.011 point de Tobin’s Q 

Secteur Activité : 

Consumer 

Discretionary 

-1.521 0.001 

 

Les entreprises du secteur Consumer Discretionary ont un 

Tobin’s Q 6.746 points plus bas que celles du secteur Health 

Care 

Localisation : 

Japon 

1.840 0.005 Les entreprises situées au Japon ont un Tobin’s Q 1.840 points 

plus élevé qu'en France 

Tableau 5.6 Résultats des variables principales du Modèle Tobin's Q pour l’hypothèse 1 

Les résultats suggèrent donc que les variations du Gender Equality Index dans le temps n’ont 

pas d’effet significatif sur les indicateurs de performance financière, ce qui revient à accepter 

l’hypothèse nulle.  
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Au niveau de la qualité des modèles, les trois modèles présentent une qualité modérée. En effet, 

on observe un 𝑅2 faible variant entre 7% et 16% pour chacun des 3 modèles limitant ainsi la 

capacité explicative globale des modèles.  

5.2.2 Hypothèse 2 

Dans le but de pouvoir interpréter les résultats obtenus via notre méthodologie, il est essentiel 

de rappeler l’objectif de recherche de l’hypothèse 2. En effet, l’hypothèse 2 permet de 

déterminer si certaines dimensions spécifiques du GEI , à savoir la représentation des femmes, 

les opportunités ou la culture d’entreprise, influencent davantage la rentabilité des entreprises 

que d’autres.  

Nous commencerons cette interprétation des résultats par l’application des modèles de 

régression de panel à effets fixes et à effets aléatoires précédemment présenté dans la partie 

méthodologie de ce mémoire. À la suite de l’explication des résultats pour chaque indice de 

performance financière, nous réaliserons deux tableaux. Le premier tableau présentera les 

résultats des tests d’Hausman, les valeurs du 𝑅2 pour chaque modèle. Ensuite, le second 

regroupera les principales variables incluses dans les modèles, en mettant en avant celles dont 

les coefficients sont statistiquement significatifs. 

Modèle ROA 

Débutons l’analyse des résultats de l’hypothèse 2 par l’indice financier ROA. Un test de 

Hausman a été réalisé afin d’évaluer la spécification la plus appropriée entre effets fixes ou 

effets aléatoires. Les résultats du test (χ² = 15.264, p = 0.08392) n’indiquent pas de différence 

significative entre les deux modèles, ce qui légitime l’usage du modèle à effets aléatoires. Les 

résultats du test d’Hausman sont disponibles en Annexe 13.  

 Valeur Interprétation 

P-Value Test d’Hausman  0.0839 Utilisation du modèle à effets aléatoires 

𝑅2  9.04% Niveau d’explication du modèle faible 

Tableau 5.7 Tableau du test d'Hausman, R2  pour le modèle ROA de l'hypothèse 2 

En ce qui concerne l’analyse des différentes dimensions du Gender Equality Index (leadership, 

talent, rémunération et culture d’entreprise), les résultats ne démontrent qu’aucune de ces 

dimensions n’a d’impact significatif sur le ROA. Les coefficients liés à ces dimensions ne 

montrent pas de signification statistique, indiquant que la performance financière des 

entreprises, évaluée par le ROA, ne fluctue pas en fonction de ces éléments particuliers de 
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l'équité de genre. Cependant, certaines variables de contrôle présentent des effets significatifs : 

comme pour l’hypothèse 1, nous observons un effet contrasté de la catégorie de capitalisation 

boursière sur le ROA. Il convient de rappeler que dans notre cas d’étude nous utilisons une 

valeur boursière moyenne comme modalité de référence dans le modèle. En effet, les résultats 

acquis permettent de démontrer qu’un changement de la capitalisation de référence vers une 

grande valeur de marché est lié à un effet positif et significatif tandis qu’un changement vers 

une petite capitalisation provoque l’effet contraire. Aussi, le niveau d’endettement ainsi que la 

dummy représentant l’année 2020, tentant de capturer les effets de la pandémie de Covid-19, 

présentent un effet négatif et significatif. De plus, certaines localisations géographiques et 

certains secteurs d’activité montrent également des effets significatifs sur la rentabilité des 

entreprises, dès lors que celles-ci basculent de leurs catégories de référence respectives, à savoir 

Health Care et France, indiquant des variations structurelles dans la performance financière 

selon le contexte géographique et sectoriel. Les différentes estimations du modèle se trouvent 

en Annexe 13.  

Modèle ROA à effets aléatoires 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI Leadership -0.003 0.853 Statistiquement pas significatif 

GEI Talent -0.016 0.572 Statistiquement pas significatif 

GEI Remuneration  -0.004 0.676 Statistiquement pas significatif 

GEI Culture 0.009 0.356 Statistiquement pas significatif 

Taille Entreprise 

Petite 

1.462 0.005 Les petites entreprises ont un ROA 1.462 points plus élevé 

que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Taille Entreprise 

Grande 

-3.507 <0.001 Les grandes entreprises ont un ROA 3.507 points plus faible 

que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Structure du capital -1.619 0.004 Un niveau d’endettement plus élevé est associé à une 

diminution de 1.619 points du ROA 

Année 2020 -1.494 <0.001 Le ROA est en moyenne 1.494 points plus faibles en 2020 

que pour les autres années 

Secteur Activité : 

Consumer 

Discretionary 

5.802 <0.001 Les entreprises du secteur Consumer Discretionary ont un 

ROA 5.802 points plus élevé que celles du secteur Health 

Care 

Localisation : Afrique 

du Sud 

8.909 0.004 Les entreprises situées en Afrique du Sud ont un ROA 8.909 

points plus élevé qu'en France 

Tableau 5.8 Résultats des variables principales du Modèle ROA pour l’hypothèse 2 

Modèle ROE 
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Pour le second indicateur, le ROE, les résultats obtenus par le test de Hausman indiquent qu’il 

est préférable d’opter pour un modèle à effets fixes, le test révélant une différence significative 

entre les modèles à effets fixes et aléatoires (χ² = 18.41, p = 0.0307). Les résultats du test 

d’Hausman sont disponibles en Annexe 14.   

 Valeur Interprétation 

P-Value Test d’Hausman  0.0307 Utilisation du modèle à effets fixes 

𝑅2  4.83% Niveau d’explication du modèle faible 

Tableau 5.9 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle ROE de l'hypothèse 2 

À l’instar du premier indicateur financier, l’analyse du modèle de régression du ROE fournit 

l’information que l’ensemble des dimensions du Gender Equality Index n’ont aucun impact 

significatif sur l’indice financier. Pour ce qui est des variables de contrôle, certaines se révèlent 

significatives. En effet, comme pour le ROA, le basculement de catégorie de capitalisation 

moyenne vers une petite capitalisation boursière présente un effet négatif et significatif. 

Toutefois, contrairement au modèle précédent, un basculement de la catégorie de référence vers 

une grande valorisation boursière ne présente aucun effet statistiquement significatif. En outre, 

nous pouvons malgré tout une nouvelle fois constater que le niveau d’endettement, l’âge de 

l’entreprise ainsi que la dummy faisant référence à l’année 2020 possèdent un effet statistique 

sur le ROE. Nous pouvons donc affirmer comme pour le ROA que l’impact sur l’indice 

financier n'est pas expliqué par le GEI mais bien par des variables de contrôles. Enfin, l’âge de 

l’entreprise présente une influence positive sur le ROE. Les différentes estimations du modèle 

sont retrouvables en Annexe 14. 

Modèle ROE à effets fixes 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI Leadership 0.016 0.677 Statistiquement pas significatif 

GEI Talent -0.098 0.193 Statistiquement pas significatif 

GEI Remuneration  0.021 0.413 Statistiquement pas significatif 

GEI Culture -0.007 0.731 Statistiquement pas significatif 

Taille Entreprise 

Grande 

-3.155 0.031 Les grandes entreprises ont un ROE 3.155 points plus faible que 

celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Structure du 

capital 

-4.829 <0.001 Un niveau d’endettement plus élevé est associé à une diminution 

de 4.829 points du ROE 

Année 2020 -2.956 <0.001 Le ROE est en moyenne 2.956 points plus faibles en 2020 que 

pour les autres années 

Âge Entreprise 0.646 0.028 Chaque année supplémentaire d’ancienneté est associée à une 

augmentation moyenne de 0.646 point du ROE 

Tableau 5.10 Résultats des variables principales du Modèle ROE pour l’hypothèse 2 
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Modèle Tobin’s Q 

Concernant le Tobin’s Q, le test de Hausman (χ² = 9.0551, p = 0.4322) indique qu’un modèle à 

effets aléatoires est préférable. Les résultats du test d’Hausman sont disponibles en Annexe 15.   

 Valeur Interprétation 

Test d’Hausman 0.4322 Utilisation du modèle à effets aléatoires  

𝑅2  16.1% Niveau d’explication du modèle modéré 

Tableau 5.11 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle Tobin's Q de l'hypothèse 2 

Dans le cadre de l’analyse du modèle de régression du Tobin’s Q, les résultats liés aux différents 

composants du Gender Equality Index indiquent une absence d’effet significatif. Au niveau des 

variables de contrôles, la capitalisation boursière montre de nouveau des résultats identiques à 

ceux du ROA, c’est-à-dire un effet positif et significatif pour les grandes valorisations et un 

effet négatif pour les petites valeurs de marché en comparaison avec la capitalisation moyenne. 

Il est important toutefois de mentionner que contrairement aux deux autres indices financiers, 

le Tobin’s Q n’est pas influencé par la structure du capital ou encore la variable représentant 

l’année 2020. De plus, avec une ordonnée à l’origine positive et significative, celle-ci nous 

indique un niveau moyen de Tobin’s Q supérieur à zéro pour une entreprise de référence 

(capitalisation boursière moyenne, venant de France et faisant partie du Secteur Heath Care) en 

l’absence d’influence des variables continues. Nous avons donc relancé notre modèle en 

ajustant les variables de référence pour être en mesure d’observer les variables pertinentes dans 

l’ordonnée à l’origine. Ce test nous a permis d’observer que ce sont bien la valorisation 

boursière ainsi que le secteur d’activité qui étaient à l’origine de la significativité du terme 

constant du modèle. On remarque aussi que tous les secteurs d’activité, sauf Technology, ont un 

impact significatif sur les résultats financiers lorsqu’il bascule de leur secteur de référence 

(Health Care). De la même manière, certaines localisations ont un impact significatif sur 

l’indice de performance financière lorsqu’elles passent de la localisation de référence France. 

Enfin, l’âge de l’entreprise présente une influence négative sur le Tobin’s Q. Les différentes 

estimations du modèle sont retrouvables en Annexe 15. 

Modèle Tobin’s Q à effets aléatoires 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI Leadership -0.002 0.577 Statistiquement pas significatif 

GEI Talent 0.003 0.697 Statistiquement pas significatif 

GEI Remuneration 0.004 0.100 Statistiquement pas significatif 
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GEI Culture -0.002 0.367 Statistiquement pas significatif 

Ordonnée à 

l’origine 

3.433 <0.001 Le Tobin’s Q moyen est de 3.433 lorsque toutes les variables 

explicatives sont à leur référence ou nulles 

Taille Entreprise 

Petite 

0.565 <0.001 Les petites entreprises ont un Tobin’s Q 0.565 points plus élevé 

que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Taille Entreprise 

Grande 

-0.664 <0.001 Les grandes entreprises ont un Tobin’s Q 0.664 points plus 

faible que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Secteur Activité : 

Consumer 

Discretionary 

-1.513 0.001 Les entreprises du secteur Consumer Discretionary  ont un 

Tobin’s Q 1.513 points plus faible que celles du secteur Health 

Care 

Localisation : 

Japon 

1.863 0.004 Les entreprises situées au Japon ont un Tobin’s Q 1.863 points 

plus élevé qu'en France 

Âge de l’entreprise -0.010 0.009 Chaque année supplémentaire d’ancienneté est associée à une 

diminution moyenne de 0.010 point du Tobin’s Q 

Tableau 5.12 Résultats des variables principales du Modèle Tobin’s Q pour l’hypothèse 2 

Enfin, il était essentiel de vérifier l’absence de multicolinéarité entre les différentes dimensions 

du Gender Equality Index en utilisant le calcul de facteurs d’inflation de variance (VIF). Les 

résultats indiquent que tous les VIFS sont largement en dessous du seuil critique de 10, comme 

illustré dans le tableau ci-dessous. Cela suggère une faible corrélation entre les dimensions, et 

confirme que la multicolinéarité n’est pas un problème dans notre modèle.  

Variables VIF Interprétation 

GEI Leadership 1.894 Faible corrélation 

GEI Talent 4.182 Faible corrélation 

GEI Remuneration 2.371 Faible corrélation 

GEI Culture 1.283 Faible corrélation 

Tableau 5.13 Tableau des VIFs des composants du Gender Equaliy Index 

Les résultats suggèrent donc que les variations des différentes dimensions du Gender Equality 

Index dans le temps n’ont pas d’effet significatif sur les indicateurs de performance financière, 

ce qui revient à accepter l’hypothèse nulle.  

Au niveau de la qualité des modèles, les résultats nous montrent que les 3 modèles ont une 

capacité explicative modérée. Les modèles que nous avons utilisés ayant un 𝑅2 variant entre 

16.1% et 4.83%, démontre une qualité des modèles assez faible malgré les coefficients 

significatifs dans les analyses statistiques.  
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5.2.3 Hypothèse 3 

En vue d’analyser de manière pertinente les résultats obtenus via notre méthodologie, il est 

important de reciter l’objectif de recherche de l’hypothèse 3. En effet, cette hypothèse permet 

de vérifier si un niveau plus élevé du Gender Equality Index influence la structure financière 

des entreprises. Il s’agit d’examiner si les entreprises ayant de meilleures performances en 

matière d’égalité de genre adoptent des politiques de financement moins dépendant à 

l’endettement. Pour rappel, nous avons décidé d’utiliser une marque de 60% pour différencier 

un taux d’endettement faible d’un élevé, car un ratio d’endettement supérieur à 60% peut limiter 

la capacité d’une entreprise à pouvoir continuer à s’endetter (Kenton, 2023). À la suite de 

l’explication des résultats pour chaque type de modèle utilisé, nous réaliserons deux tableaux. 

Le premier tableau présentera les valeurs du 𝑅2 et le nombre d’observations pour chaque 

modèle. Ensuite, le second regroupera les principales variables incluses dans les modèles, en 

mettant en avant celles dont les coefficients sont statistiquement significatifs. 

Modèle logit sans effets 

Dans un premier temps, nous avons utilisé un modèle logit sans effets qui nous montre que le 

GEI n’a aucun impact significatif sur la probabilité pour une entreprise de présenter une 

structure d’endettement élevé. En revanche, nous obtenons une ordonnée à l’origine positive et 

significative, celle-ci nous indique une probabilité moyenne plus élevée d’adopter une structure 

de capital élevée pour une entreprise de référence (capitalisation boursière moyenne, France et 

Health Care) en l’absence de variables continues. Afin de mieux interpréter la significativité du 

terme constant, nous avons relancé notre modèle en modifiant les modalités de référence. Ce 

test nous a permis de constater que c’était le secteur d’activité qui était le principal responsable 

de la significativité de l’ordonnée à l’origine. De plus, on observe que la majorité des secteurs 

d’activité présentent un effet significatif sur la probabilité d’avoir une structure de capital élevée 

lorsqu’ils basculent de leurs secteurs de référence (Health Care). Dans le même esprit, certaines 

localisations géographiques exercent une influence significative sur cette probabilité 

lorsqu’elles remplacent la modalité de référence (France). Les différentes estimations du 

modèle sont retrouvables en Annexe 16. 

 Valeur Interprétation 

𝑅2  13.5% Niveau d’explication du modèle modéré 

Tableau 5.14 Tableau du R2 pour le modèle logit sans effets de l'hypothèse 3 
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Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI -0.002 0.573 Statistiquement pas significatif  

Ordonnée à 

l’origine 

-2.714 <0.001 Lorsque toutes les variables sont à leur modalité de référence, les 

chances d’avoir un endettement élevé sont très faibles 

(𝑒−2.714  = 0.066) 

Secteur d’activité : 

Consumer Staples 

1.415 <0.001 Les entreprises du secteur Consumer Staples ont des chances 

4.12 fois (𝑒1.415) plus élevées d’avoir un endettement élevé que 

celles du secteur Health Care 

Localisation : 

Corée du Sud 

3.079 <0.001 Les entreprises situées en Corée du Sud ont des chances environ 

21.75 fois (𝑒3.079) plus élevées d’avoir un endettement élevé que 

celles situées en France 

Tableau 5.15 Résultats des variables principales du Modèle logit sans effets pour l’hypothèse 3 

Modèle logit avec effets fixes 

Dans un second temps, nous avons utilisé un modèle logit avec effets fixes qui ne nous permet 

toujours pas de percevoir une significativité du Gender Equality Index, ce qui démontre une 

absence de rôle potentiel de l’égalité de genre dans les décisions de financement. Au niveau des 

variables de contrôle, la dummy de l’année 2020 apparait comme significative. Les différentes 

estimations du modèle sont retrouvables en Annexe 16. 

 Valeur Interprétation 

𝑅2  27.6% Niveau d’explication du modèle modéré 

Tableau 5.16 Tableau du R2 pour le modèle logit avec effets fixes de l'hypothèse 3 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI 0.034 0.377 Statistiquement pas significatif 

Année 2020 0.959 0.026 En 2020, les chances d’avoir un endettement élevé sont 2.61 fois 

(𝑒0.959) plus élevées que pour les autres années 

Tableau 5.17 Résultats des variables principales du Modèle logit avec effets fixes pour l’hypothèse 3 

Modèle avec effets aléatoires 

Enfin, avec le modèle à effets aléatoires, on observe clairement une absence de significativité 

du Gender Equality Index ainsi qu’une atténuation de l’effet de l’année 2020. Nous pouvons 

également observer un effet négatif et significatif de la capitalisation boursière élevée lorsque 

celles-ci basculent de sa catégorie de référence (moyenne). De plus, nous obtenons une 

ordonnée à l’origine positive et significative, celle-ci nous indique une probabilité moyenne 

plus élevée d’adopter une structure de capital élevée pour une entreprise de référence 

(capitalisation boursière moyenne, France et Health Care) en l’absence de variables continues. 

Afin de mieux interpréter la significativité du terme constant, nous avons relancé notre modèle 
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en modifiant les modalités de référence. Ce test nous a permis de constater que c’était le secteur 

d’activité ainsi que la catégorie de capitalisation moyenne qui étaient les principaux 

responsables de la significativité de l’ordonnée à l’origine. Malgré cela, les résultats 

apparaissent plus robustes avec le modèle à effets fixes, car celui-ci contrôle les caractéristiques 

inobservables propres à chaque entreprise, réduisant ainsi les biais potentiels liés à 

l’hétérogénéité individuelle. Les différentes estimations du modèle se trouvent en Annexe 16. 

 Valeur Interprétation 

𝑅2  99.4% Niveau d’explication du modèle bon 

Tableau 5.18 Tableau du R2 pour le modèle logit avec effets aléatoires de l'hypothèse 3 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

GEI 0.018 0.280 Statistiquement pas significatif 

Ordonnée à 

l’origine 

-8.151 0.030 Lorsque toutes les variables sont à leur modalité de référence, les 

chances d’avoir un endettement élevé sont très faibles 

(𝑒−8.151  =  0.00029) 

Taille Entreprise 

Petite 

-1.429 0.044 Les petites entreprises ont des chances environ 76 % plus faibles 

(1 – 𝑒−1.429) d’avoir un endettement élevé que les moyennes 

Année 2020 0.744 0.012 En 2020, les chances d’avoir un endettement élevé sont 2.105 

fois (𝑒0.744) plus élevées que pour les autres années 

Localisation : 

Corée du Sud 

0.125 0.012 Les entreprises situées en Corée du Sud ont des chances environ 

1.113 fois (𝑒0.125) plus élevées d’avoir un endettement élevé que 

celles situées en France 

Tableau 5.19 Résultats des variables principales du Modèle avec effets aléatoires pour l’hypothèse 3 

Au niveau de la qualité des modèles, les 3 modèles présentent une qualité variable. Les modèles 

1 et 2 montrent une faible capacité d’explication de la variation du modèle (𝑅2 = 13% et 24%). 

Toutefois, le modèle 3 possède, quant à lui, une excellente capacité explicative montrant la 

pertinence des effets aléatoires par entreprises (𝑅2 = 99.4%). Malgré tout, obtenir une valeur 

de 𝑅2 aussi élevé pourrait refléter une hétérogénéité des firmes ou une possible suradaptation 

du modèle. Il faut donc rester prudent vis-à-vis des interprétations obtenues avec le modèle 3. 

5.2.4 Hypothèse 4 

Afin de pouvoir interpréter les résultats obtenus grâce à notre méthodologie, il est crucial de 

reciter l’objectif de recherche de l’hypothèse 4. L’hypothèse 4 permet de déterminer si le secteur 

d’activité a un effet modérateur sur la relation entre le Gender Equality Index et la performance 

financière.  
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Nous commencerons cette interprétation des résultats par l’application des modèles de 

régression de panel à effets fixes et à effets aléatoires précédemment présenté dans la partie 

méthodologie de ce mémoire. À la suite de l’explication des résultats pour chaque indice de 

performance financière, nous réaliserons deux tableaux. Le premier tableau présentera les 

résultats des tests d’Hausman et les valeurs du 𝑅2 pour chaque modèle. Ensuite, le second 

regroupera les principales variables incluses dans les modèles, en mettant en avant celles dont 

les coefficients sont statistiquement significatifs. 

Modèle ROA 

Débutons l’analyse des résultats par le test de Hausman. Celui-ci nous permet de dire que la 

spécification d’ un modèle à effets fixes est la plus appropriée. Les résultats du test (χ² = 40.421, 

p = 0.000675) indiquent une différence significative entre les deux modèles, ce qui justifie 

l’utilisation du modèle à effets fixes, jugé plus fiable dans ce cas. Les résultats du test 

d’Hausman sont disponibles en Annexe 17.   

 Valeur Interprétation 

Test d’Hausman 0.0006 Utilisation du modèle à effets fixes 

𝑅2  6.20% Niveau d’explication du modèle faible 

Tableau 5.20 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle ROA de l'hypothèse 4 

Au niveau des effets d’interaction entre le Gender Equality Index et les secteurs d’activité, seul 

le secteur d’activité « Materials » possède un coefficient d’interaction significatif. Cela suggère 

que dans ce secteur spécifique, une amélioration du score en égalité de genre est positivement 

liée à une meilleure performance financière, mesurée par le ROA. En ce qui concerne les 

variables de contrôle, nous pouvons observer une cohérence avec les résultats observés pour les 

précédentes hypothèses avec une significativité pour le niveau d’endettement ainsi que la 

dummy représentant l’année 2020. Au niveau des catégories de capitalisation boursière, on 

observe un effet négatif lorsqu’il y a un basculement de la valeur boursière de référence 

(moyenne) vers une petite valorisation. Les estimations du modèle se trouvent en Annexe 17. 

Modèle ROA à effets fixes 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

Interraction  

Materials 

0.214 0.028 Dans le secteur Materials, une hausse du GEI est associée à une 

augmentation moyenne de 0.214 point de ROA → lien favorable 

entre égalité de genre et performance dans ce secteur spécifique 
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Taille Entreprise 

Grande 

-2.384 0.003 Les grandes entreprises ont un ROA 2.384 points plus faible que 

celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Structure du 

capital 

-2.090 0.008 Un niveau d’endettement plus élevé est associé à une diminution 

de 2.090 points du ROA 

Année 2020 -1.549 <0.001 Le ROA est en moyenne 1.549 points plus faibles en 2020 que 

pour les autres années 

Tableau 5.21 Résultats des variables principales du Modèle ROA pour l’hypothèse 4 

Modèle ROE 

Pour ce qui concerne un autre indice financier, le ROE, le test de Hausman confirme que 

l’emploi d’un modèle de régression de panel à effets fixes est préférable au vu de la différence 

significative entre les deux modèles (χ² = 42.44, p = 0.0003392). Les résultats du test 

d’Hausman sont disponibles en Annexe 18.   

 Valeur Interprétation 

Test d’Hausman 0.0003 Utilisation du modèle à effets fixes  

𝑅2  6.16% Niveau d’explication du modèle faible 

Tableau 5.22 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle ROE de l'hypothèse 4 

Concernant l’interaction des secteurs d’activité avec l’indice de répartition des genres, les 

résultats pour le ROE confirment ceux obtenus pour le ROA. L’indice d’égalité de genre n’a 

pas d’effet significatif global, sauf dans le secteur « Materials ». Les variables d’endettement et 

dummy 2020 ont un effet négatif et significatif, tandis que les catégories de capitalisation 

boursière ne le sont plus, ce qui diffère du modèle précédent. Les différentes estimations du 

modèle sont retrouvables en Annexe 18. 

Modèle ROE à effets fixes  

Variables Coeff P-Value Interprétation 

Interaction 

Materials 

0.478 0.006 Dans le secteur Materials, une hausse du GEI est associée à une 

augmentation moyenne de 0.478 point de ROE → lien favorable entre 

égalité de genre et performance dans ce secteur spécifique 

Structure du 

capital 

-4.440 0.001 Un niveau d’endettement plus élevé est associé à une diminution de 

4.440 points du ROE 

Année 2020 -2.984 <0.001 Le ROE est en moyenne 2.984 points plus faibles en 2020 que pour les 

autres années 

Tableau 5.23 Résultats des variables principales du Modèle ROE pour l’hypothèse 4 

Modèle Tobin’s Q 

Enfin pour le dernier indice financier Tobin’s Q, le test de Hausman ne démontre aucune 

différence significative entre les modèles à effets fixes et aléatoires, ce qui permet de justifier 
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l’utilisation du modèle à effets aléatoires (χ² = 13672, p = 0.6231). Les résultats du test 

d’Hausman sont disponibles en Annexe 19.   

 Valeur Interprétation 

Test d’Hausman 0.6231 Utilisation du modèle à effets aléatoires 

𝑅2  17% Niveau d’explication du modèle modéré 

Tableau 5.24 Tableau du test d'Hausman, R2 pour le modèle Tobin's Q de l'hypothèse 4 

Les résultats du troisième modèle, l’interaction entre le GEI et les secteurs d’activités ne se 

montrent pas significatifs sauf pour le secteur technologique. Au niveau des variables de 

contrôles, la capitalisation boursière montre un effet positif et significatif pour les grandes 

valeurs de marché et un effet négatif pour les petites valorisations en comparaison avec la 

capitalisation moyenne qui est la variable de référence. Il est important toutefois de mentionner 

que contrairement aux deux autres indices financiers, le Tobin’s Q n’est pas influencé par la 

structure du capital ou encore la variable représentant l’année 2020. De plus, avec une ordonnée 

à l’origine positive et significative, celle-ci nous indique un niveau moyen de Tobin’s Q 

supérieur à zéro pour une entreprise de référence (valeur de marché moyenne, venant de France 

et faisant partie du Secteur Heath Care) en l’absence d’influence des variables continues. Nous 

avons donc relancé notre modèle en ajustant les variables de référence pour être en mesure 

d’observer les variables pertinentes dans l’ordonnée à l’origine. Ce test nous a permis 

d’observer que ce sont bien la capitalisation boursière ainsi que le secteur d’activité qui étaient 

à l’origine de la significativité du terme constant du modèle. On remarque aussi que tous les 

secteurs d’activité, sauf Real Estate, ont un impact significatif sur les résultats financiers 

lorsqu’il bascule de leur secteur de référence Health Care. De la même manière, certaines 

localisations ont un impact significatif sur l’indice de performance financière lorsqu’elles 

passent de la localisation de référence France. Enfin, l’âge de l’entreprise a une influence 

négative sur le Tobin’s Q.  Les estimations du modèle se trouvent en Annexe 19. 

Modèle Tobin’s Q à effets aléatoires 

Variables Coeff P-Value Interprétation 

Interaction 

Technology 

0.078 <0.001 Dans le secteur Technology, une hausse du GEI est associée à 

une augmentation moyenne de 0.078 point de Tobin’s Q → lien 

favorable entre égalité de genre et performance dans ce secteur 

spécifique 

Ordonnée à 

l’origine 

4.377 <0.001 Le Tobin’s Q moyen est de 4.377 lorsque toutes les variables 

explicatives sont à leur référence ou nulles 
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Taille Entreprise 

Petite 

0.555 <0.001 Les petites entreprises ont un Tobin’s Q 0.555 points plus élevé 

que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Taille Entreprise 

Grande 

-0.639 <0.001 Les grandes entreprises ont un Tobin’s Q 0.639 points plus faible 

que celles de la catégorie de référence (moyenne) 

Localisation : 

Danemark 

4.527 <0.001 Les entreprises situées au Danemark ont un Tobin’s Q 4.527 

points plus élevé qu'en France 

Secteur d’activité : 

Financials 

-4.810 <0.001 Les entreprises du secteur Financials ont un Tobin’s Q 4.810 

points plus faible que celles du secteur Health Care  

Tableau 5.25 Résultats des variables principales du Modèle Tobin’s Q pour l’hypothèse 4 

Les résultats insinuent que l’introduction d’effets d’interaction entre le Gender Equality Index 

et les secteurs d’activités a un impact varié selon les secteurs, renforçant l’idée que le contexte 

sectoriel joue un rôle clé dans le lien entre égalité de genre et performance d’entreprise.  

Au niveau de la qualité des modèles, les trois modèles présentent une qualité assez faible. Les 

𝑅2 ayant des faibles totaux (compris entre 6% et 17%) nous indique donc que les modèles 

possèdent une faible capacité explicative globale. Cela évoque que d’autres facteurs non inclus 

dans les modèles pourraient influencer la performance financière des entreprises.  

5.3 Conclusion générale des analyses  

Au  travers de nos différentes analyses d’hypothèses, nous avons voulu vérifier l’influence 

qu’avait l’indice d’égalité des genres au cœur de notre question de recherche sur les 

performances financières et économiques des entreprises. Les analyses empiriques de nos 

hypothèses nous ont permis de tirer des leçons sur cette relation.  

D’abord, les résultats que nous avons pu tirer des tests économétriques de l’hypothèse 1 nous 

ont démontré qu’il n’existait aucun lien statistiquement significatif entre les variations du GEI 

et les principaux indicateurs de performance financière. Cette observation est valable, peu 

importe l’indicateur examiné, impliquant que le progrès de l’égalité des sexes au sein des 

entreprises ne représente pas un facteur déterminant direct de la performance économique.  

Ensuite, nous avons voulu approfondir nos recherches en analysant l’indice au travers de ces 

différentes dimensions. Une nouvelle fois, nous n’avons pas réussi à identifier un impact 

significatif d’aucune des dimensions de l’indice sur les résultats financiers. Dans nos modèles, 

les variables de contrôle comme certaines catégories de capitalisation boursière de l’entreprise, 

le niveau d’endettement, l’année 2020, certaines localisations ou encore la majorité des secteurs 
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d’activités continuent d’avoir une importance. En revanche, les dimensions spécifiques de 

l’indice d’égalité des genres n’apparaissent pas avoir eu un impact déterminant.  

Par la suite, l’hypothèse 3 nous a permis de nous introduire dans la relation entre l’impact du 

GEI et la structure financière des entreprises. Aucun des modèles que nous avons expérimentés 

ne révèle une relation statistiquement significative entre un score élevé en égalité de genre et 

une probabilité plus faible d’adopter une structure fortement endettée.  

Enfin, l’hypothèse 4, qui introduit le secteur d’activité comme variable modératrice, révèle des 

effets significatifs dans certains contextes spécifiques. Le secteur « Materials » pour le ROA et 

le ROE, ainsi que le secteur « Technology » pour le Tobin’s Q, semblent modérer positivement 

la relation entre le GEI et la performance financière. Cela suggère que l’effet de l’égalité de 

genre peut se manifester différemment selon l’environnement sectoriel de l’entreprise. 

Pour conclure, notre étude n’arrive pas à prouver un impact du GEI sur la performance 

financière. Cependant, nos interprétations soulignent l’importance du contexte, qu’il soit 

sectoriel ou structurel dans la compréhension des résultats.  

5.4 Conclusion managériale  

Grâce aux différentes interprétations qui nous ont été possibles de tirer via nos hypothèses, nous 

pouvons livrer aux différents managers des enseignements managériaux sur les questions 

d’égalité des genres au sein des entreprises.  

Premièrement, malgré le fait qu’il n’existe pas de lien direct entre l’indice d’égalité de genre et 

la rentabilité financière, cette égalité des genres ne représente pas un frein à cette performance 

financière. De cette manière, la diversité peut être perçue comme étant une exigence éthique. 

Deuxièmement, l’analyse sectorielle que nous avons menée insinue que l’impact de cette égalité 

des genres est significatif en fonction du secteur d’activité. Pour les entreprises évoluant dans 

les secteurs de la technologie ou les matériaux, l’intégration de politique d’égalité de genre 

ambitieuse pourrait représenter un lien de rentabilité.  

Enfin, notre étude n’a pas confirmé de lien entre égalité de genre et réussite financière, mais 

montre que les critères sociaux ne sont pas directement pris en compte dans l’évaluation du 

risque financier. Cela stimule toutefois l’intérêt de poursuivre des études sur l’incorporation des 

critères ESG dans les modèles d’analyse financière.   
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6 Conclusion  

Tout au long de ce mémoire, nous nous sommes interrogés sur la relation qui pourrait exister 

entre une répartition égalitaire au sein des entreprises et la performance financière et 

économique de celle-ci. L’idée sous-jacente était qu’un indice de répartition des genres comme 

le Gender Equality Index pourrait expliquer tout ou une partie des résultats financiers d’une 

entreprise. 

La première étape de la réalisation de ce travail était de s’imprégner du sujet et de la littérature 

existante. Nous avons donc rédigé une partie théorique permettant de comprendre l’indice de 

répartition utilisé dans ce mémoire ainsi que la réalisation d’une revue de littérature reprenant 

les grands concepts de la relation entre égalité de genre et performance économique. Nous 

avons également essayé de comprendre dans cette revue de littérature quels index de résultat 

financier ont été utilisés ainsi que la méthodologie la plus pertinente à mettre en place. 

Ensuite, nous avons développé ensemble la méthodologie qui nous a permis d’obtenir nos 

résultats. Nous avons découvert notre base de données, les hypothèses émises, les modèles 

utilisés et comment ils étaient construits. Cette méthode nous a conduits à adopter un processus 

méthodique combinant analyse descriptive et élaboration de modèles statistiques via des 

régressions linéaires. 

Enfin, nous avons pu collecter nos données et les analyser. L’analyse de cette base de données 

à travers la méthodologie employée a pu mettre en évidence un lien inexistant entre l’indice de 

répartition utilisé et les performances financières mais en indiquant des disparités selon les 

secteurs d’activité et les localisations.  

En conclusion, ce travail a permis d’explorer la relation entre les politiques d’égalité de genre 

et la performance des entreprises via une approche quantitative. Malgré certaines limites qui 

seront exposées dans la section suivante, les résultats nous apportent un point de vue sur les 

démarches à mettre en place par rapport à une perspective RSE, telles que la reconnaissance de 

l’égalité des genres comme une exigence éthique ou encore l’adaptation des politiques d’égalité 

selon les spécificités sectorielles. Ce mémoire rappelle qu’il est possible de mesurer les 

différentes répercussions que peut engendrer l’implémentation de politiques égalitaires même 

s’il est complexe de l’isoler statistiquement. 
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Limites et perspectives de recherche  

Dans cette partie, nous examinerons les limites de notre étude et les perspectives de 

recherche futures.  

En premier lieu, selon les données datant de quelques années, incluant la période de la crise 

sanitaire du Covid-19, nous avons tenté de capturer l’effet que cette crise a eu sur la 

performance financière des entreprises avec l’introduction de notre variable dummy pour 

l’année 2020. Il est important de noter que certains de ces effets ont pu être prolongés au-delà, 

jusque 2021. Il serait donc intéressant de réitérer cette étude en utilisant des données plus 

récentes afin d’éviter les effets que la pandémie de Covid-19 a eus sur les résultats financiers 

des entreprises.  

Ensuite, le GEI reposant sur une divulgation volontaire des entreprises, ce qui peut représenter 

un biais de sincérité ou encore d’image. Les entreprises pourraient donc mentir ou exagérer leur 

véritable stratégie de diversification des genres pour des raisons d’image, par exemple.  

De plus, le nombre important d’entreprises actives dans le secteur financier dans l’échantillon 

peut limiter la généralisation des résultats dans d’autres secteurs. Il serait donc intéressant de 

récolter des données pour d’autres secteurs afin de voir si de résultats similaires apparaissent. 

Enfin, les modèles de régression que nous avons utilisés dans ce mémoire présentent un faible 

𝑅2, ce qui signifie que d’autres variables ne figurant pas dans le modèle influencent 

significativement la rentabilité financière. Afin d’obtenir une qualité explicative du modèle plus 

importante, il serait intéressant d’inclure des variables telles que les investissements en R&D, 

la croissance du chiffre d'affaires, ou encore des indicateurs macroéconomiques comme la 

conjoncture ou le niveau de concurrence sectorielle.  

Pour conclure, l’ensemble des limites exposées dans cette section permettront pour d’autres 

études d’éviter les nombreux biais énoncés et représente donc des points d’amélioration pour 

des perspectives de recherche.  
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