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The Embers restaurant with stock market board set up in cocktail lounge (1959), Francis Miller




La finance : un univers
(traditionnellement) masculin

Wall Street (1962), Eliot Elisofon



Charging Bull (1989), Arturo Di Modica



Fearless Girl (2017), Kristen Visbal [Commissioned by State Street Global Advisers as
part of a marketing campaign for their gender-diverse index fund]



Femmes et finance : quelques dates

e 13 juillet 1965 : les femmes obtenaient en France le
droit d’ouvrir un compte bancaire sans l'autorisation
de leur mari

1967 : l'interdiction pour les femmes d’accéder a la
Bourse de Paris était officiellement levée

— Un arrété royal du 24 septembre 1724 sur |'établissement
d’'une bourse a Paris interdissait, dans son article 4, la
présence des femmes.

e 1985 : Sylvie Girardet devient la premiere femme
« agent de change » en France



Femmes et finance

Les femmes ont-elles fait leur place dans la finance ou sont attendues
des valeurs réputées « masculines » ?

Leur attitude a I'égard du risque, leur rapport a autrui, leur
attachement au respect des regles, etc. different-ils de ceux des
hommes ?

Si tel est le cas, quelles sont les sources de ces différences ? Sont-
elles biologiques ou faconnées par I'environnement socio-culturel ?

Quelle est la portée et I'influence des stéréotypes ?

Quelles sont les conséquences de ces différences sur leurs choix
financiers ?

Quelle en est I'incidence sur les carrieres ?

Les entreprises, les banques, les autorités de supervision, les
banques centrales sont-elles orientées différemment lorsque les
femmes y occupent des postes a responsabilité ?



Une synthese académique

e Journal of Economic Literature

— Champ G : Finance
* Finance de marché (choix de portefeuille, G1)
* Institutions financieres et services financiers (G2)
* Finance et gouvernance d’entreprise (G3)
* Finance comportementale (G4)

— CAPELLE-BLANCARD Gunther, Jézabel COUPPEY-
SOUBEYRAN, Antoine REBERIOUX, Vers un nouveau
genre de finance ? Déployer les études de genre en
économie politique, Revue de la Régulation, 2019.



Une synthese académique

e Un travail de synthese des études de genre en finance

* Un double objectif

— Examiner les différences de préférences et de comportements
entre hommes et femmes : Enquéte PATER

— Synthétiser les études académiques disponibles, et
appréhender l'incidence des différences genrées a plusieurs
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Les différences entre Het F :
préférences et comportements financiers

1. Différences de préférences

1.1. Pater Données d’enquéte

a) Biologiques ? —> Neuro-économie

b) Socio-culturelles ? { Etudes expérimentales
' Etudes de terrain

1.2. La nature de ces différences {

Différences de comportements

2. Les décisions financieres de « Madame tout le monde »

—> Questionnaires

3. Les femmes dans la banque et de la finance

—> Enquétes ethno-sociologiques

4. Les femmes dirigeantes et administratrices d’entreprises

Biais d’endogénéité —> Variables instrumentales
Biais de sélection —> Meéthodes quasi-expérimentales
5. Les femmes enseignantes et chercheuses en finance Questionnaires

Méta-analyse



PREFERENCES GENREES, IDENTITES
SOCIALES ET STEREOTYPES



La finance : quelles valeurs ?

Audace
Sang-froid
Rigueur
Agressivité
Efficacité
Sérieux
Vivacité
Leadership
Force
Habileté
Esprit de compétition
Prédateur
Concurrence
Performance

Sagesse
Sensibilité
Emotion
Douceur
Esthétique
Superficialité
Patience
Dévouement
Fragilité
Naiveté
Empathie
Proie
Collaboration
Harmonie



Stéréeotype de genre




Enquéte Pater

* PATrimoine et Préférences vis-a-vis du Temps et du
Risque
— Module complémentaire a 'enquéte Patrimoine de l'Insee,

— Cette enquéte a été réalisée en 5 vagues, de 1998 a 2011
(Insee puis TNS-Sofres)

— 17 000 répondants au total, certains étant interrogés a
plusieurs reprises au cours de |la période

— Référence : Arrondel et Masson (2014)

— Aux Etats-Unis, Réserve fédérale : Survey of Consumer
Finances



Enquéte PATER

* Principales différences de genre :

— Les préférences
e Attitudes a I'égard du risque
* Préférences hors aversion au risque
* Comportements sociaux

— Les inégalités de revenu et de patrimoine
— La culture financiere

— Les décisions financieres



Tableau A. Les attitudes vis-a-vis du risque dans I’enquéte Pater

Femme Homme

J8. Sur une échelle de 0 a 10, vous considérez-vous de maniére générale comme quelqu’un de
prudent, limitant au maximum les risques ou inversement comme quelqu’un qui aime prendre 4,0 4,4
des risques, qui aime I’aventure et recherche la nouveauté et les défis ? Moyenne.

J10. Décririez-vous chacun de vos parents comme quelqu’un qui a pris des risques dans sa vie ?

Votre pere : Oui, tout a fait / Oui, plutdt 42, 7% 42,4%
Votre mere : Oui, tout a fait / Oui, plutot 30,6% 29,6%
C43. On vous propose de participer a une loterie. Combien au maximum étes-vous prét(e) a
acheter un billet qui a une chance sur deux de rapporter 20 €, et une chance sur deux de ne rien 4,7 5,0

rapporter ?

E3. Avez-vous déja eu ’impression, d’avoir pris des risques inconsidérés

Dans votre vie professionnelle : souvent / parfois 42,3% 49,0%
Dans votre vie professionnelle : rarement / jamais 44.1% 49,5%
Dans vos pratiques sportives : souvent / parfois 32,6% 42,5%
Dans vos pratiques sportives : rarement / jamais 36,5% 44.5%

J11. Dans chacun des domaines suivants, comment vous positionnez-vous a I’égard du risque ?
Echelle de 0 (extrémement prudent) a 10 (vous aimez les risques). Moyenne.

Consommation, loisirs 4,2 4.4
Santé 3,4 3,7
Emploi, carriere professionnelle 3,3 3,9
Placements, patrimoine 2,5 2,9
Décisions ou choix concernant la famille 3,6 3,7

B24. Si vous avez ou si vous aviez des enfants, étes-vous ou seriez-vous du genre a les inciter a

prendre des risques financiers ?
Oui, méme des risques importants 2,7% 3,8%
Oui, mais seulement des risques limités 60,8% 64,1%
Non, je les inciterais plutdt a la prudence 34,3% 29,7%




Tableau B. Les préférences (hors aversion au risque) dans I’enquéte Pater

Femme Homme

J12. Sur une échelle de 0 a 10, vous considérez-vous comme quelqu’un de patient, posé,

réfléchi, ou inversement comme quelqu’un d’impatient, pressé, impulsif ? Moyenne. 6,1 59

J14. Sur une échelle de 0 a 10, vous considérez-vous comme quelqu’un de vivant au jour le jour 6.4 6.2
ou inversement comme quelqu’un qui pense a I’avenir et qui est prévoyant ? Moyenne. ’ '

A8. Que recherchez-vous ou que recherchiez-vous prioritairement dans votre travail ? (3 réponses possibles)

Un cadre stable et bien défini 33,7% 37,0%
Des responsabilités 24,4% 33,1%
De la nouveaute 7,9% 9,7%
De I’aventure, du risque 1,6% 5,4%
Un bon salaire 39,3% 51,9%
Une bonne ambiance 48,2% 40,3%
Etre utile aux autres 30,8% 18,3%
Le temps libre qu’il me laisse 18,2% 17,0%
L’intérét du travail 53,7% 52,0%
Le prestige social 2,0% 2,8%
M’accomplir dans mon travail 13,5% 12,1%
F36. Imaginons qu’une pi¢ce de monnaie soit lancée 100 fois. Si vous gagnez 1 euro chaque fois 38 4% 47 0%
que la piéce tombe sur “Face”, combien pensez-vous gagner apres 100 lancers ? (> 50 €) ' ’
F36b. Quel montant maximal seriez-vous prét a payer pour participer a ce jeu ? (> 10 €) 19,5% 28,6%
J4. On dit de vous que vous étes plutot...
Geénéreux(se) 86,6% 79,5%
Déterminé(e) 84,7% 82,6%
Impulsif(ve) 48,0% 46,2%
Paresseux(se) 4,5% 7,8%
A I’écoute des autres 91,2% 80,9%
Ordonné(e) 76,0% 65,7%
Egoiste 6,5% 13,7%
Prévoyant(e) 81,6% 76,2%
Prudent(e) 88,3% 84,5%
Obstinée(e) 66,5% 65,0%
Avare 5,8% 8,9%
Optimiste 66,7% 68,7%

Confiant(e) 69,4% 72,6%




Tableau C. Les comportements sociaux dans I’enquéte Pater

Femme Homme
J20b. En général, faites-vous confiance aux autres ? Oui
H4. Avec laquelle de ces deux affirmations étes-vous le plus en accord ?
Il y a encore trop d’inégalités en France et il faut continuer a les combattre 79,4% 76,4%
La France a déja fait beaucoup pour réduire les inégalités 17,7% 20,5%
H5. Selon vous, que faudrait-il en priorité actuellement en France ?
Plus de liberté 5,0% 8,2%
Plus d’égalité 46,9% 45,9%
Plus de fraternité ou de solidarité 45,8% 43,1%
J3. Lors d’un débat animé, vous vous trouvez en désaccord avec I’opinion majoritaire...
Vous exprimez fermement votre opinion et essayez de convaincre les autres 18,3% 25,2%
Vous exprimez modérément votre opinion 41,9% 41,2%
Vous évitez la confrontation 36,1% 30,0%
\Vous vous laissez convaincre 0,6% 0,5%
E22. Vous arrive-t-il de donner votre sang ? Régulierement / De temps en temps 19,7% 20,0%
E22b Pour quelles raisons ?
Votre état de santé ne le permet pas 43,1% 34,0%
Vous avez peur d’attraper une maladie 3,0% 3,1%
Vous craignez de vous sentir mal 14,8% 15,1%
Vous n’y pensez pas 17,6% 27,0%
Vous n’en avez pas eu 1’occasion 24,2% 23,7%
\Vous ne vous sentez pas concerné(e) 7,3% 9,4%
F11 Vous étes dans une file d’attente (au supermarché, a la banque...). Avez-vous plutdt tendance
a..?
Prendre votre mal en patience 77,6% 73,7%
Vous impatienter 20,1% 23,5%
Essayer de passer devant 0,5% 0,6%
F16. Quand vous étes dans un embouteillage et qu’il y a plusieurs files, vous... ?
Changez souvent de file 13,8% 20,1%
Restez toujours dans la méme file 85,6% 79,3%
F28. Vous arrive-t-il de...?
Vous garer en dehors des zones autorisées (souvent / de temps en temps) 10,1% 14,9%
Vous garer sans avoir mis d’argent dans I’horodateur (souvent / de temps en temps) 15,9% 20,6%
Dépasser la vitesse autorisée (souvent / de temps en temps) 34,1% 44,7%
Ne pas mettre votre ceinture de sécurité (souvent / de temps en temps) 3,4% 4,8%
Passer au feu orange (souvent / de temps en temps) 23,7% 26,7%
Prendre les transports en commun sans ticket (souvent / de temps en temps) 2,4% 2,1%




Tableau D. Revenus, patrimoine et capital culturel dans I’enquéte Pater

Femme Homme

Al. Exercez-vous actuellement une activité professionnelle ? Oui. 46,1% 54,3%
Al12. Quel est votre revenu annuel individuel net (avant charges sociales et impots) ? Moyenne. 15 k€ 22 k€
A13. Actuellement, vous disposez de revenus (salaire, retraite...)

Réguliers, sdrs 71,7% 78,3%

Irréguliers, aléatoires 8,5% 6,8%
B6. Lorsque votre couple actuel s’est formé, en faisant un bilan de ce que chacun possédait en
propre, diriez-vous que votre patrimoine par rapport a celui de votre conjoint était... ? Plus 20,8% 23,1%
important.
A3. L’entreprise dans laquelle vous travaillez est-elle cotée en Bourse ? Oui. 10,8% 17,6%
A5, Détenez-vous actuellement des actions ou des parts sociales de votre entreprise ? Oui. 12,7% 20,3%
J5. Etes-vous de ceux qui disent d’eux-méme qu’ils ont de la chance dans la vie ? Oui. 50,2% 54,1%
J19. Sur une échelle de 0 a 10, indiquez le niveau de satisfaction dans votre vie. Moyenne. 6,4 6,5
J26. Si vous avez obtenu le bac, dans quelle série ’avez-vous obtenu ?

Scientifique 14,5% 16,9%

Economique 5,4% 4,6%

Littéraire 12,9% 5,8%

Technique / Professionnel 14,8% 16,9%

Pas le bac 48,9% 52,6%
J27. Avez-vous obtenu une mention ? Oui. 43,0% 44,0%
J28. Diriez-vous que, durant vos études, vous étiez bon en mathématiques ?

Bon / trés bon 45,4% 36,6%

Moyen 35,3% 37,6%

Mauvais / trés mauvais 17,3% 24,2%




Pater : conclusion

Un ensemble large d’informations sur la représentation des
différences entre hommes et femmes en matiere de
préférence, de culture et de choix financiers.

Les réponses confirment la plupart des stéréotypes genrés.
Ces résultats bruts sont toutefois a considérer avec prudence.

Tendance a se conformer a ce que la société attend (ou l'idée
que l'on s’en fait) => les réponses ne révelent pas forcément
les préférences individuelles.

Ce processus inconscient d’identification enferme chacun
dans des roles spécifiques, polarise les différences de genre
et renforce les stéréotypes.



Inné ou acquis ?

* Les études académiques confirment globalement les
différences (Eagly, 1995 ; Niederle, 2014) :

Préférences face au risque et a 'ambiguité (Byrnes, Miller et Schafer,
1999 ; Croson et Gneezy, 2009 ; Borghans et al., 2009)

Capacités cognitives, notamment en mathématiques (Hyde, Fennema et
Lamon, 1990)

Leadership (Eagly, Karau et Makhijani, 1995)
GoUt pour la compétition (Evren, Palomino et Peyrache, 2013)

Comportements sociaux (Eagly et Wood, 1991) ou agressifs (Eagly et
Steffen, 1986), etc.

Mais s’agit-il :
» de différences biologiques (génétiques, hormonales, ...)
e ou est-ce le produit de |a socialisation ?



L'apport de la neuro-économie

* Les premieres études :

— Coates et Herbert (2008) et Coates et al. (2009) établissent
un lien entre le taux de certaines hormones (testostérone
et cortisol) et I'appétit pour le gain et le risque des traders
de la City

— Sapienza, Zingales et Maestripieri (2009) examinent, sur un
panel d’étudiants, I'influence de la testostérone sur
I"aversion a I'égard du risque
=> résultats peu conclusifs.



Comment mesurer le genre ?

e Tests salivaires (dépendants de I'environnement)
=> probleme de reproductibilité

* Indice de Manning (2D:4D) facial width to height ratio
(FWHR)
2D The testosterone link
Example D =0.945 .
Higher Lower
| * ® l
@rrnnn E ..... ® @ crrrrnans ®
o o
Nick Leeson, Mark Carney, Bank

the rogue trader of England governor




Testostérone : une hormone sociale

e Fisk et al. (2017) soulignent un probleme
d’endogénéité : role potentiellement confondant du
statut social, qui influe simultanément sur |la
testostérone et la prise de risque

 Nadler et al. (2018) ont administré, de facon exogene
de la testostérone dans le cadre d’une expérience de
trading en laboratoire



Le cas particulier des jumeaux

* Permet de contrbler I'influence respective des genes
et de I'environnement

* Bases de données
— Swedlish Twin Registry
— Minnesota Twin Registry

e Stratégies d’identification

— Comparaison entre les jumeaux homozygotes qui ont
exactement le méme patrimoine génétique et les
hétérozygotes qui n‘'ont en commun, en moyenne, que la
moitié de leurs genes

— Comparaison entre les jumeaux hétérozygotes HH et HF



Le cas particulier des jumeaux

* Les facteurs génétiques expliqueraient une part
importante des variations individuelles observées :

— 1/5 des variations de préférences a I'égard du risque
(Cesarini et al., 2009)

— Entre 1/4 et 1/3 des différences dans la participation au
marché boursier et I'allocation des portefeuilles d’actifs
(Barnea et al., 2010 ; Cesarini et al., 2010 ; Cronqvist et al.,
2015)

— Jusqu’a 1/2 de I’'hétérogénéité transversale en ce qui
concerne les biais d’investissement, a savoir le manque de
diversification des portefeuilles, le trading excessif, I'effet
de disposition, le biais de familiarité (Cronqgvist et Siegel,
2014).



Le cas particulier des jumeaux

* Des investisseurs génétiquement identiques, qui ont de
surcroit grandi dans la méme famille, ont des
comportements d'investissement tres difféerents

 De nombreux facteurs largement inobservables, tels que
I'environnement, les expériences ou les événements
propres a chaque individu, jouent un réle important dans
les comportements financiers (Crongvist et Siegel, 2014).

* Cronqvist et al. (2015) montre que le fait d’avoir été exposé
a des chocs macroéconomiques a, méme a long terme, des
conséguences importantes sur la composition des
portefeuilles.



Les effets de la socialisation

* ["aversion au risque, I'agressivité, I'empathie,
etc. ne sont pas uniguement des traits de
caractere innés, mais résultent aussi
d’apprentissages et de principes éducatifs.



Retour sur I'enquéte Pater :
Effet d’identification

* Hommes et femmes estiment que leur pere a pris
beaucoup plus de risques dans sa vie que leur mere (42%
contre 30%) (J10).

* Sion restreint I'échantillon aux femmes dont la mere a pris
plus de risque dans la vie que leur pere, le niveau
d’aversion a I’égard du risque des femmes concernées est
alors tout a fait similaire a celui des hommes.

 Le phénomene d’identification tend a accentuer les
différences entre hommes et femmes.
— Humlum et al. (2017) montre que les enfants dont les parents

ont des carrieres stéréotypées font eux-mémes des choix
d’éducation stéréotypés.



Retour sur I'enquéte Pater :
Effet d’apprentissage

* |'apprentissage des pratiques sportives risquées
influencent 'appréciation du risque dans d’autres
domaines.

* Or les jeunes garcons sont plus incités que les jeunes
filles a pratiquer ces activités.

* Dans I'enquéte Pater, les femmes qui déclarent avoir
pris des risques dans leur pratique sportive (E3)
prennent aussi plus de risque dans leurs placements
financiers (J11).



L'influence de la famille ou de la sociéteé :
Les quasi-expériences naturelles

* Gneezy, Leonard et List (2009)
— Tribu patriarcale Maasai de Tanzanie

— Tribu matrilinéaire Khasi en Inde => les femmes ont plus
d’appétence pour la compétition que les hommes.

 Booth et Nolen (2012)

— Expérience aupres d’éleves britanniques inscrits dans des
colleges mixtes et non-mixtes => Les filles éduquées dans
un environnement non-mixte ont moins d’aversion a
I"égard du risque que celles inscrites dans un college mixte.

* Lindquist et Save-Soderbergh (2011)

— Jeu télévisé Jeopardy : les femmes adoptent des stratégies
plus risquées lorsqgu’elles jouent entre elles, que lorsque
des hommes participent au jeu.



L'influence de la famille ou de la sociéteé :
Les expériences en laboratoire

Meier-Pesti et Penz (2008) : Sexe versus Genre

Carr et Steele (2010) comparent 'aversion a I'égard du risque des
hommes et des femmes, en manipulant le contexte de sorte que
les sujets de I'expérience soient plus ou moins exposés aux
stéréotypes

Weaver, Vandello et Bosson (2012) montrent que les hommes
font des choix plus risqués lorsqu’ils sont amenés a craindre que
I'on doute de leur virilité.

Eckel et Grossman (2008) montrent que la plus grande aversion a
I’égard du risque des femmes se retrouve surtout lorsqu’il s’agit
d’expériences abstraites, mais que I'écart tend a s’atténuer, voire
a disparaitre lorsque les choix sont contextualisés.



L'éducation financiere

e Lusardi et Mitchell (2014)
— Ignorance financiere généralisée
— Elles touchent encore plus les femmes que les hommes

* Les programmes d’éducation financiere parviennent
non seulement a augmenter le niveau général, mais
également a combler I'écart entre hommes et
femmes (Goldsmith et Goldsmith, 2006).



Tableau E. La culture financiére dans I’enquéte Pater

Femme Homme
C47. Diriez-vous que votre culture financiére est
Elevée / moyenne 17,4% 28,4%
Faible / trés faible 55,9% 52,4%
C48. Avez-vous I’'impression que vos connaissances financiéres sont suffisantes pour
Comprendre la presse financiere (Tout a fait et plutot d’accord) 16,6% 27,7%
Discuter avec un conseiller financier (Tout a fait et plutot d’accord) 39,2% 44.3%
Lire un document d’information commercial sur un placement financier (Tout a fait et plutot
d’accord) 28,2% 36,2%
Evaluer la rentabilité de vos placements (Tout a fait et plutdt d’accord) 32,6% 40,4%
Evaluer le risque de vos placements (Tout a fait et plutdt d’accord) 33,9% 40,0%
Choisir vos placements financiers (Tout a fait et plutot d’accord) 32,4% 39,8%
C49. Pensez-vous qu’il serait utile pour vous d’améliorer cette connaissance financiére ? Oui 48,7% 52,8%
C52. Lorsque vous prenez une décision financiere, sur qui ou sur quoi Vous appuyez vous pour
faire votre choix ?
Vos amis et relations (Souvent / Parfois) 22,0% 23,5%
Votre famille (Souvent / Parfois) 42,5% 40,0%
Votre banquier ou votre conseiller financier (Souvent / Parfois) 66,4% 65,9%
Vos connaissances financieres (Souvent / Parfois) 32,3% 40,9%
Les médias (Souvent / Parfois) 14,1% 21,7%
C78. Prenons I’hypothése que vous ayez déposé 100 € sur un compte épargne ayant un
rendement de 2% par an. Au bout d’un an, combien détiendrez-vous sur votre compte épargne, 72,3% 76,8%
si vous n’avez pas touché a votre dépot initial ? Pourcentage de réponses justes [i.e. 102 €]
C79. Et au bout de 5 ans, combien détiendrez-vous sur votre compte épargne, si vous n’avez 45 8% 56 3%
pas touché a votre dépbt initial ? Pourcentage de réponses justes [i.e. Plus de 110 €] ’ ’
C80. Imaginez que le taux d’intérét auquel est rémunéré votre épargne, placée sur un compte,
soit de 1% et Pinflation de 2% par an. Selon vous, au bout d’un an, avec I’argent sur ce 58.3% 67.7%

compte, vous serez en mesure d’acheter... ? Pourcentage de réponses justes [i.e. Moins
qu aujourd "hui]



C81. Vous achetez un bien d’équipement a 1 000 €. Pour payer ce bien, vous avez deux options :
a) Payer 12 mensualités de 100 € chacune ; b) Emprunter a un taux d’intérét annuel de 20% et
rembourser 1 200 € dans un an. Quelle offre est la plus avantageuse ?

Option a) 22,8% 23,9%
Option b) 4,3% 7,3%
Ce sont les mémes 52,7% 51,9%
Ne sais pas 20,3% 16,8%
C82. Vous contractez un prét a taux annuel constant. Au cours de la période de remboursement
de votre emprunt, la part des intéréts dans vos mensualités va :
Augmenter avec le temps 3,9% 3,6%
Diminuer avec le temps 27,6% 34,3%
Rester constante 44 5% 42,8%
Ne sais pas 24,0% 19,3%
C20b Que pensez-vous de I’affirmation suivante : « Il est moins risqué d’acheter une action
cOtée en bourse qu’une part dans un fond commun de placement ou une SICAV »
Vrai 1,8% 3,9%
Faux 10,9% 19,3%
Je ne sais pas 87,3% 76,9%
C37. Pour chacun des produits suivants, indiquez s’il vous parait risqué ou non (0 : pas du tout
risque, 10 : trés risqué). Entre O et 4.
Une obligation d’Etat 4.4 4.0
Un livret A 2,6 2,5
Un bien immobilier 3,5 3,5
Un portefeuille d’actions 6,4 6,6
Une assurance vie en euros 3,9 3,8
Une assurance vie en Unité de Compte 4,7 4,8
C35. D’aprés vous, sur 100 Francais, combien investissent en Bourse (directement ou via des 20.3%
: ,3% 30,5%
fonds communs de placement). Moins de 50%.
Je ne sais pas 76,7% 66,6%
C36. Selon vous, sur 100 Francais, combien s’intéressent a la Bourse. Moins de 50%. 65,6% 74,9%
Je ne sais pas 14,1% 9,0%




LES DECISIONS FINANCIERES DE
« MADAME TOUT LE MONDE »



L'effet des différences de genre sur les
décisions financieres

* Plus prudentes, moins audacieuses, moins matheuses, moins
agressives,...

 Quelle que soit l'origine de ces difféerences de genre, sont-
elles préjudiciables ?

* Au niveau du choix de portefeuille
* Au niveau de l'acces au crédit



Préférences
Aversion au risque

Aversion a 'ambiguité
Exces de confiance
Godt du jeu
Esprit de compétition
Respect des regles
Confiance
Altruisme

Capital financier et culturel
Revenu / Patrimoine
Education financiére

Culture du risque

Participation aux
marchés boursiers

Demande

Marchés financiers

Placements risqués

Transactions

financieres

ISR

Crédit bancaire

Auto-rationnement

Solvabilité
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Direction des
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€ moné
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Choix de portefeuille et
stratégies de placement

Plus faible détention d’actions chez les femmes qui optent
généralement pour des solutions moins risquées

— Powell et Ansic, 1997 ; Jianakoplos et Bernasek, 1998 ; Sundén et Surette,
1998 ; Watson et McNaughton, 2007 ; Charness et Gneezy, 2012 ; Halko,
Kaustia et Alanko, 2012.

Les différences s’estompent lorsqu’on tient compte de la familiarité
au risque et de la culture financiere

— (Dwyer, Gilkeson et List, 2002 ; Agnew et al. 2008 ; Bannier et Neubert,
2016)

Aspects culturels
— Feng et Seasholes (2008) : en Chine, les choix de placement présentent
des caractéristiques similaires.

— Maltby et Rutterford (2013) : au XVIlIeme siécle, la prise de risque et la
spéculation étaient plutot associées a des traits de caractére féminins.



Impact sur la rentabilité et les patrimoines
a long terme

* Jianakoplos et Bernasek (1998)
— Données : 1976-1995 aux Etats-Unis

— Rentabilité des portefeuilles = 4,7% pour les femmes,
contre 5,6% pour les hommes.

—> Un placement en 1976 de 1 000 S sur 20 ans a rapporté,
en moyenne, 2 485 S dans le premier cas, contre 2 956 $
dans le second,

= Différence équivalente a 47 % du patrimoine initial.



Femmes et retraite par capitalisation

* Triple peine:

— Elles cotisent moins (emplois moins bien
rémunéreés, davantage de temps partiel, carrieres
interrompues...)

— Leur épargne retraite est moins rentable

— Elles vivent en moyenne plus longtemps

e Cf. Bernasek, et Shwiff, 2001 ; Gerrans, et Clark-
Murphy, 2004.



Résultats tres sensibles au contexte et a
I’éducation

* Des différences qui varient avec le niveau
d’éducation financiere :

— le comportement financier des femmes varie
sensiblement avec leur niveau d’éducation financiere :
par exemple, les femmes planifient leur retraite bien
différemment selon qu’elles sont ou non éduquées
financierement (Lusardi et Mitchell, 2008)

— L’éducation financiere peut combler |'écart
d’instruction financiere entre hommes et femmes
(Goldsmith et Goldsmith, 2006)



Stéréotypes et
effets auto-réalisateurs

Bajtelsmit et Bernasek (1996) : Les conseils en matiere de
placements financiers soient plus conservateurs pour les
femmes que pour les hommes.

Discrimination statistique ?

— Renforcé par le fait que les hommes ont tendance a surestimer
I'aversion a I'égard du risque des femmes (Eckel et Grossman,
2002).

Discriminations de préférences ?

— Les conseillers financiers traitent moins bien leurs clientes que
leurs clients, leur accordent moins de temps et leur proposent
un moindre éventail de produits financiers (Wang, 1994).

— Les investisseurs doivent-ils étre appariés par genre ?
(Beckmann et Menkhoff, 2008).



Placements financiers
et exces de confiance

* Les rendements nets des portefeuilles gérés par
des femmes sont plus élevés

— Elles réalisent moins de transactions et supportent
donc des colts de moindres

— (Barber et Odean, 2001 ; Dorn and Huberman, 2005 ;
Deaves Luders, Luo, 2009 ; Willows et West, 2015).

* Les femmes sont moins souvent victimes de
fraudes en matiere de placements financiers

— (Leeetal. 2019)



Acces au crédit

Un acces au crédit traditionnel plus difficile et plus colteux
pour les femmes (Alesina, Lotti et Mistrulli, 2013)

— Pas de discrimination statistique (elle serait au contraire plutot
favorable aux femmes)

— Une discrimination fondée sur les préférences : les hommes
réservent de meilleures conditions de préts a leur genre
d’appartenance

Biais de genre plus subtil en ce qui concerne le microcrédit
— Les femmes sont ici préférées aux hommes

— Mais « plafond de verre » au niveau de la taille des préts
obtenus (Agier et Szafarz, 2013)

Plus ambigl en ce qui concerne le crowdfunding :

— Les femmes sont avantagées du fait de leur « photo » (Ravina,
2012) ou de la confiance qu’elles inspirent

— Pas d’avantage (Barasinska et Shafer, 2014)



Tableau F. Les décisions financieres dans I’enquéte Pater

Femme Homme

C1. Qui, dans votre foyer, gére I’argent ?
Surtout moi 58,1% 47,6%

Surtout mon conjoint 11,5% 20,2%

C3. Parmi les types de placements financiers suivants, quels sont ceux que vous détenez ou que
détient I’un des membres de votre foyer ? Plusieurs réponses possibles (sélection).

Comptes ou livrets d’épargne 80,5% 82,3%
Plan d’épargne retraite 16,4% 19,5%
Obligations 4,7% 6,6%
PEA 12,7% 18,3%
Actions cotées + Sicav/actions sur PEA 13,7% 21,4%
Contrats d’assurance-vie 38,8% 42 5%

Actions cotées de sociétés étrangeres (hors PEA)

C9. Si vous ne possédez pas d’actions de sociétés cotées, parmi les raisons suivantes, quelles
sont celles pour lesquelles vous n’avez jamais investi (ou n’investissez plus) dans des actions de
societés cotées ? Plusieurs réponses possibles.

Je n’ai pas assez d’argent 35,8% 32,4%
C’est trop risqué 25,6% 24.2%
Je suis mal informé(e) 10,7% 10,0%
C’est trop compliqué 9,3% 8,3%
Je n’ai pas confiance 20,0% 19,9%
Les colts sont trop éleves 5,1% 6,3%

C10. Au cours des deux derniéres années, environ combien d’opérations d’achat ou de ventes
d’actions de sociétés cotées avez-vous réalisees (vous-méme ou un autre membre de votre foyer
ou par ’'intermédiaire de votre chargé de compte) ?

Aucune 37,5% 36,5%
1 a 2 opérations 16,6% 18,2%
3 a5 opérations 6,0% 8,6%

6 opérations ou plus 5,5% 10,2%




C11. Au total, depuis 3 ans, quel est le bilan net de vos opeérations sur votre portefeuille
d’actions cotées ?

Le montant de vos achats est supérieur au montant de vos ventes 11,0% 15,3%
Le montant de vos ventes est supérieur au montant de vos achats 7,6% 10,0%
Le montant de vos achats est a peu pres égal au montant de vos ventes 11,6% 15,2%
Ne sais pas 69,9% 59,5%

C12. Globalement diriez-vous que la valeur de votre portefeuille d’actions de sociétés cotées a

augmenté, a diminué ou est restée stable depuis 3 ans ?
A augmenté 6,7% 12,1%
A diminue 38,1% 42,1%
Est restée stable 16,1% 16,6%
Ne sais pas 39,0% 29,2%

C13. Diriez-vous que la valeur de votre portefeuille d’actions de sociétés cotées a augmenté

parce que... (3 réponses possibles)
Il a pris de la valeur (versement de dividendes, hausse des cours des actions détenues...) 70,4% 76,3%
Vous avez réalisé des gains (plus-values, dividendes...) et effectué de nouveaux achats avec cet

argent 28,7% 39,8%
Vous avez souscrit a de nouvelles actions de sociétés ou vous avez renforcé les lignes d’actions

que vous déteniez 36,1% 38,1%

C15c¢c. Selon vous, d’ici 5 ans, en cas d’augmentation, quelle sera environ I’augmentation

maximale (en %) de votre portefeuille d’actions ? Plus de 20%.

C15d. Selon vous, d’ici 5 ans, en cas de diminution, quelle sera environ la diminution maximale

(en %) de votre portefeuille d’actions ? Plus de 20%.

C40. Selon vous, d’ici 5 ans, en cas d’augmentation, quelle sera environ I’augmentation 15 5% 17.8%

maximale (en %) de la Bourse ? Plus de 20%. ’ ’

C41. Selon vous, d’ici 5 ans, en cas de diminution, quelle sera environ la diminution maximale 14,7% 14,4%

(en %) de la Bourse ? Plus de 20%.




C21. Certaines personnes sont particuliérement prudentes face a une situation risquée, d’autres sont
davantage prétes a tenter leur chance. En matiere de placements financiers, que préférez-vous ?

Placer toutes vos économies sur des placements sirs 59,5% 52,9%
Placer une petite partie de vos economies sur des placements risqués mais qui peuvent rapporter 24.8% 32 4%
beaucoup, et le reste sur des placements sirs ' ’
Placer une part importante de vos économies sur des placements risqués, mais qui peuvent 1.3% 2 7%
rapporter beaucoup, et le reste sur des placements sdrs ’ ’
Placer I’essentiel de vos économies sur des placements risqués, mais qui peuvent rapporter 0.5% 0.6%
beaucoup
Ne sais pas 14,0% 11,3%
C44. On vous propose d’investir sur un placement financier pour lequel vous avez une chance
sur deux de gagner 5 000 € et une chance sur deux de perdre le capital investi. Au maximum, 147 € 192 €
quel capital étes-vous prét(e) a investir ? Moyenne.
C58. Connaissez-vous les produits d’épargne solidaire ? Oui. 23, 7% 29,0%
C59 Les produits d’épargne solidaire sont des produits dont 1’encours ou les revenus sont destinés, au
moins en partie, a financer des activités solidaires et qui peuvent avoir de plus faibles rendements. 20,8% 25,4%
Seriez-vous prét(e) a investir sur ces produits ? Oui.
C60. Connaissez-vous I’Investissement Socialement Responsable (ISR) ? Oui. 8,0% 12,1%
C61 L’Investissement Socialement Responsable se caractérise par 1’intégration de critéres extra-
financiers (sociaux, environnementaux et de gouvernance d’entreprise) en complément des critéres 14.1% 18.1%
financiers traditionnels. Les fonds ISR peuvent avoir de plus faibles rendements. Seriez-vous prét(e) ’ ’
a investir sur ces fonds ? Oui.
CT71f. Accepteriez-vous un crédit a un taux variable si ce taux est inferieur aux taux fixes 14.0% 0
. g : ,0% 14,5%
proposés par d’autres crédits ? Oul.
C71g. Avez-vous des emprunts a taux variables ou révisables ? Oui. 9,1% 9,4%




Tableau G. La crise et la régulation financiere dans I’enquéte Pater

Femme Homme

I1. Personnellement, quand vous pensez a la crise économique, diriez-vous que vous étes...
Tres inquiet(e) / assez inquiet(e) 81,6% 77,5%
Peu inquiet(e) / pas inquiet(e) du tout 16,3% 20,3%

14. Par rapport a la moyenne des francais, a propos de la crise financiére, diriez-vous que vous
étes...

Plus touché(e) 9,0% 9,3%
Moins touché(e) 28,2% 33,2%
I14. Depuis la crise, la régulation bancaire et boursiére s’est renforcée. Qu’en pensez-vous ?
C’est une bonne chose 46,4% 35,9%
Cela freine la liberté 6,5% 7,6%
C69 Connaissez-vous I’autorité en charge de la surveillance des produits financiers ? Oui 12,6% 21,3%
C70. 1l s’agit de I’Insee, la Banque de France, I’AMF ? Pourcentage de bonne réponse (AMF) 65,0% 81,3%
C3b. Avez-vous le sentiment d’avoir toujours été bien conseillé(e) sur vos placements financiers
par...
Votre banquier ? Oui (toujours / la plupart du temps) 30,7% 29,1%
Votre conseiller financier indépendant ? Oui (toujours / la plupart du temps) 10,3% 9,8%
C3c. Votre sentiment d’avoir été mal conseillé résulte-t-il du fait que... Plusieurs réponses
possibles.
Le placement était trop risque 14,3% 18,0%
Le placement n’était pas assez rentable 27,9% 28,1%
La durée du placement était inadaptée 20,1% 22,4%
Le placement était trop compliqué 13,7% 14,5%
118. Personnellement, en ce qui concerne la solidité de votre banque, vous sentez-vous... ?
Tres confiant(e) / assez confiant (e) 74,1% 75,6%
Plutdt inquiet(e) / trés inquiet(e) 18,7% 17,6%
119. Depuis le début de la crise financiére, I’image que vous avez de votre banque s’est elle... ?
Plutdt améliorée 2,4% 3,3%

Plutdt détériorée 16,3% 19,2%




C53. Lorsque votre banquier ou votre conseiller financier vous préconise un placement
financier

Vous comprenez en quoi cela répond a vos besoins 29,6% 35,7%
Vous ne comprenez pas tout mais vous lui faites confiance 14,6% 13,5%
\Vous ne comprenez pas tout et vous ne lui faites pas confiance 8,3% 8,9%
Cb54. Lorsque votre banquier ou votre conseiller financier vous préconise un placement
financier, vous suivez ce conseil ?
Toujours 3,0% 2,8%
Souvent 34,4% 34,2%
Parfois 58,8% 58,8%
Jamais 3,5% 4,2%
C76. On vous propose un placement financier sans risque avec des gains trés élevés. Que faites-
vous ?
Vous souscrivez tout de suite 7,4% 8,3%
Vous cherchez a en savoir plus 55,5% 57,5%
Vous le refusez car vous vous meéfiez 33,1% 30,4%




L

LES FEMMES DANS LES METIERS DE
LA BANQUE ET DE LA FINANCE



L'emploi par genre dans les banques en France

B Hommes & Femmes

100% -

50% -

Source : Association Francaise des Banques. Statistiques détaillées sur I'emploi total dans les 187 établissements agréés en tant que banques en
France, pour un total de pres de 200 000 salariés au 1°" janvier 2018.




Gender gap dans le secteur bancaire

Financial services companies
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Proportion of men and women in each quartile of the organisation’s pay structure, 2018.
https://publications.parliament.uk/pa/cm201719/cmselect/cmtreasy/477/477 .pdf



https://publications.parliament.uk/pa/cm201719/cmselect/cmtreasy/477/477.pdf

Gender gap dans le secteur bancaire

* Observatoire des métiers de la banque et le Céreq
(Diederichs-Diop et Dupray, 2006) : état écart de salaire
défavorable aux femmes et d’'une moindre progression de
carriere

* Accord relatif a I'égalité professionnelle entre hommes et
femmes du 17 mars 2017 : mesures de sensibilisation

* Depuis 2019, les entreprises d’au moins 50 salariés doivent
fournir le résultat d’un indice composite de I'égalité femmes-
hommes permettant d’apprécier les disparités salariales



Gender gap dans le secteur bancaire

Royaume-Uni : les entreprises (+ de 250 salariés) doivent
communiquer les écarts de salaire entre hommes et femmes

L'écart de rémunération moyen en 2017 était de 14% pour
I'ensemble des entreprises et de 35% dans les banques.

Barclays :

— Les salaires moyens des femmes sont inférieurs de 26% pour Barclays UK
et de 48% pour Barclays International.

— Les bonus versés aux femmes sont en moyenne inférieurs de 60% pour
Barclays UK et 78% pour Barclays International.

HSBC :
— Différences de 60% (salaire) et 85% (bonus).
— Cet écart est le pire observé parmi les grandes entreprises britanniques
— HSBC: « We are confident in our approach to pay »...



La finance : un univers machiste ?

Univers d’hommes 3,9% 31,1%

Univers élitiste 7,9% 5,5%

Univers porté sur I'argent 66,8% 41,1%

Univers stressant 18,5% 20,0%
Parité Hommes/Femmes dans la finance

Equilibré 26,4% 28,8%

Plus de femmes 15,8% 14,4%

Plus d'hommes 54,9% 54,4%
Comment vous sentez vous au travail ?

Stressé 15,2% 14,4%

Epanoui 22,5% 18,8%

Entre les deux 59,6% 64,4%
Votre environnement au travail vous convient-il ?
bou e R
28,4%  366%
Arrivez-vous a gérer votre privée et professionnelle ?
R o7a%  133%
28%  24,4%
Le pourcentage de femme varie-t-il selon vous d’un secteur a un autre dans la finance ?
T sa9% - s11%

Non 13,2% 16,6%

Enquéte : Dogfinance



La finance un univers machiste ?

Rapport « Women in finance » du Parlement
britannique

Culture traditionnellement sexiste (qualifiée
d’« alpha-male »)

Présentéisme

Mauvaise prise en compte de la maternité dans le
déroulement des carrieres



Les femmes dans la finance

Travaux sociologiques :
— McDowell (1997), Blair-Loy (2001), Roth (2006), Ho (2009)
Plafond de verre

— Auto-censure ? Les n‘osent souvent tout simplement pas
demander (Babcock et Laschever, 2009).

— Biais de sélection ?

— Homophilie ?

— Tokénisme ?

— Renforcement des exigences ?
— Encapsulation ?

Remarque : La diversité n’est pas qu’une question de
genre...



De tres nombreuses initiatives...

10)

FINAMNCIAL WOMEN'S ASSOCIATION

ADVANCING WOMEN Women in Finance
https://fwa.org/ https://100women.org/

@i WOMEN N fINANCE

https://thewifa.org/

FINANCE

https://www.european-women-in-finance.com/

AVVE

https://www.womeninfinance.co.uk/ ASSOCIATION OF
WOMEN IN FINANCE

https://www.womeninfinance.ca/



https://100women.org/
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https://fwa.org/

De tres nombreuses initiatives...
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Les réseaux de femmes

Le mouvement est né en aux Etats-Unis, en méme temps que
la « deuxieme vague féministe »

— Financial Women’s Association (FWA) dés 1950.

— En France, I'association « Femmes & Finance » a été créée en 1983

Objectifs de ces réseaux :

— Promouvoir le role des femmes dans la finance, et plus généralement
dans les spheres de pouvaoir.

— Retours d’expérience, mentorat

Positionnement libéral/réformiste : méritocratie élément clé
de I'éthique culturelle a Wall Street
— Fiher (2012) : « féminisme de marché »

— Boni-Le Goff (2010) : « mobilisation respectueuse », « militantisme
consensuel »



Les professionnelles de la finance

* Les femmes gérantes d’actifs
— Plus grande aversion au risque
— Résultats mitigés sur la performance
— Elles sont trés peu nombreuses (10% dans les fonds US) et
discriminées négativement par les investisseurs (Niessen-Ruenzi et
Ruenzi, 2018)
* Les femmes analystes
— Moins d’exces de confiance (Webster et Ellis, 1996)
— Moins de recommandations tres positives (De Goeij et Smedts, 2008)
— Les femmes auraient tendance a couvrir moins de titres et a fournir
des prévisions moins précises
— Ceci ne les empéche toutefois pas d’étre primées par la profession
(Green et al., 2009)



Et si les salles de marché étaient plus
mixtes ?

* Plus de femmes dans les salles de marché réduirait-il

I'amplitude des bulles spéculatives ?

— Oui dans I'étude expérimentale de Eckel et Fillbrunn
(2015). Mais résultat spécifique au design de |'expérience
(Holt, Porzio et Song, 2017).

— C’est la mixité qui importe pour réduire I'instabilité (Cueva
et Rustichini, 2015)



Les femmes banquieres

* Sont-elles de meilleurs agents de crédit ?

— Oui pour Beck, Behr et Guettler (2013), non pas
en raison de leur plus grande aversion au risque
mais par leur monitoring

— Justification en termes de moindre mobilité
amenant a éviter les cas a probleme



Les banques dirigées par des femmes
sont-elles plus prudentes ?

« If Lehman Brothers had been “Lehman Sister”, today’s
economic crisis clearly would look quite different »

— Christine Lagarde, “Women, Power and the Challenge of the
Financial Crisis”, N.Y. Times (10 mai 2010)

Résultats mitigés : Pas d’effet sur la prise de risque pour
Adams and Ragunathan (2017), effet > O sur le ratio de capital
pour (Palvia, Vahamaa et Vahamaa, 2015), moindre variabilité
des résultats pour Sahay et al. du FMI (2017)

A interpréter avec prudence étant donné |'étroitesse des
échantillons : 2% de femmes dans les postes de direction des
établissements bancaires et moins de 20% dans les comités
de direction



Les femmes au sein des autorités de
supervision et les banques centrales

* Les autorités de supervision dirigées par des femmes
en font-elles davantage pour la stabilité financiere ?
— Sans incidence sur la qualité de la supervision (Sahay et al.,
2017 — FMI)

* Des banques centrales plus « colombes » que
« faucons » lorsgu’elles ont plus de femmes a leur
board ?

— Reésultats mitigés des études qui tendent plutot a identifier
le contraire (Diouf et Pépin, 2017) ... biais de sélection ?
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Méme schéma que précédemment en
matiere de gouvernement d’entreprise

i) Des différences de préférences
dépendantes de 'histoire et du contexte

ii) Importance des stéréotypes qui peuvent
renforcer les différences => discrimination
(notamment statistique)

iii) Conséguences pratiques de i. et ii. :
inégalités de genre
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Les inégalités
* Part des femmes DG (CEO) S&P100, FTSE100 et SBF120
(2017): 8%, 6% et 2%, resp.
 Part des femmes dans les conseils d’administration:
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Les inégalités intra-conseils

* France, SBF120, 2006-2014 (Rebérioux et Roudaut,
2018):
— écart brut de rémunération F/H = +7%

— @cart intra-conseil = -6% (3000€ pour une moyenne de
44000€)

* USA, SP500, 2001-2017:

— écart brut de rémunération F/H = +6%
— @cart intra-conseil = -3%

* Ces écarts s’expliquent pour une large partie par un
acces moindre aux positions les plus prestigieuses:
segrégation...



Diversité genrée des conseils et

performance
Nombreuses études de performance: Perf;, = F(%W, )

Problemes d’identification => pas de résultats
convergents (cf. e.g. Sabatier, 2015; Gregory-Smith,
Main et O’Reilly, 2014 ; Adams et Ferreira, 2009)

Impact du quota norvégien: idem

— Ahern et Ditmar (2012) et Matsa et Miller (2015): effet
négatif...

— ... remis en cause par Eckbo, Nygaard et Thorburn
(2018)

« Business case » en faveur de la diversité pas
démontré... est-ce si important/nécessaire ?



Tableau H. La réaction des investisseurs a la nomination de femmes dirigeantes

Echantillon Meéthode Résultat
(période)
Farrell & Hersch (2005) Etats-Unis Etude d’événement Pas d’effet de
(1990-2000) genre
Lee & James (2007) Etats-Unis Etude d’événement + Négatif

Martin, Nishikawa, Williams
(2009)

Campbell & Vera (2010)
Kang et al. (2010)

Adams et al. (2011)

Cook & Glass (2011)

Lucey & Carron (2011)

(1990-2000)

70 annonces
(1992-2007)

Espagne
(1989-2001)

Singapour
(1994-2004)

Australie
(2004-2006)
Etats-Unis
(1991-2006)

FTSE 100
(2005-2010)

Analyse textuelle

Etude d’événement +
Régression

Etude d’événement
Etude d’événement +
Régression
Etude d’événement

Etude d’événement

Etude d’événement +
Régression

Pas d’effet de
genre
Positif
Positif
Positif

Positif

Négatif




Womenagment ?

* Littérature récente: style de gestion féminin? Cf.
politique financiere, investissement, GRH, RSE,
etc.

e Deux theses alternatives : « Gender matters »
versus « a leader is a leader... »



Gender matters

* Levi, Li et Zhang (2014), Huang and Kisgen (2013),
Faccio, Marchica et Mura (2016) : présence
féminine (PF) associée a une politique
d’acquisitions plus prudente

* Byron et Post (2016): relation PF / RSE. Méta-
analyse sur 87 études empiriques: relation
positive entre PF et performance extra-financiere.



A leader is a leader...

* Sila, Gonzalez et Hagendorff (2016) : aucune
relation significative entre PF et écart-type
journalier sur la rentabilité des actions

e Bertrand, Black, Jensen et Lleras-Muney (2018) :
le quota norvégien n’a eu aucun impact sur GRH
(carrieres féminines dans les établissements)



Retour aux préférences...

Question fondamentale: les femmes leader ont-elles
des préférences si différentes que cela des hommes
leader ?

Mesure directe de ces préférences par Adams et
Funk (2012), pour 628 administrateurs et dirigeants
de sociétés cotées suédoises en 2005.

Ecarts de préférence sur I’échantillon moins marqué
gue sur la population en générale: femmes dirigeants
ont méme moins d’aversion au risque !

Effet de sélection, qui vient renforcer la these du
« leader is a leader... »



A

achievement
benevolence
conformity
hedonism
power
security
selfdirection
stimulation
tradition

universalism

Différences F/H, valeurs fondamentales
(échelle de Schwartz)

Adams (2016)

-15 -1 -5 0 5

Gender gap in ESS values

B

achievement
benevolence
conformity
hedonism
power
security
selfdirection
stimulation
tradition

universalism

Gender gap in director values



Conclusion

» Différences > stéréotypes

1 |

* Petites différences, gros préjudices

e Différences tres sensibles au contexte de leur évaluation et
a I’éducation financiere
* QGuere de résultats tranchés quant a un style de

management féminin, une gestion plus prudente, une
attention plus grande envers la stabilité financiere ...

 Qu’attendre d’une plus grande présence des femmes ?
— Expression plus libre des différences ? (= + de différences de
genre)

— Ou réduction des stéréotypes dans lequel elles étaient
enfermées (=2 - de différences de genre, + de différences en
tout genre !)




