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Sobre los Servicios de Directorio de Spencer Stuart

En Spencer Stuart sabemos lo importante que es el liderazgo. Organizaciones de todo el mundo confian en
nosotros para ayudarles a tomar las decisiones de liderazgo de alto nivel que tienen un impacto duradero en sus
empresas. A través de nuestros servicios de busqueda de directivos y asesoramiento en liderazgo para directorios,
ayudamos a crear y mejorar equipos de alto rendimiento para clientes selectos que van desde grandes multinacio-
nales a empresas emergentes e instituciones sin dnimo de lucro.

Compafiia privada desde 1956, en Spencer Stuart nos centramos en ofrecer conocimientos, perspectivas y resulta-
dos a través de los esfuerzos de colaboracién de més de 70 oficinas, mdas de 30 paises y més de 50 especialidades.
Tanto directorios como directivos recurren constantemente a Spencer Stuart para que les ayude a cubrir sus
necesidades de liderazgo en dreas como la busqueda de altos ejecutivos o de miembros de directorio, consultoria
de liderazgo en eficiencia de los directorios, la planificacién de la sucesién, la evaluacién en profundidad de la alta
direccién, el compromiso de los colaboradores, y muchas otras facetas de la eficiencia organizativa.

Durante mds de 35 afos, nuestra Préictica de Directorios ha ayudado a directorios de todo el mundo a identificar y
contratar miembros independientes y ha asesorado a presidentes de directorios, CEOs y comités de nombramiento
sobre importantes cuestiones de gobernanza. En Spencer Stuart prestamos nuestros servicios a una amplia gama
de organizaciones, desde multinacionales lideres hasta organizaciones mds pequenas.

Nuestro equipo global de expertos en directorios trabaja conjuntamente para garantizar que nuestros clientes ten-

gan un acceso inigualable a los mejores miembros existentes y potenciales, y ayuda regularmente a los directorios a
aumentar la diversidad y eficiencia de su composicion.
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GENTINA 2025

Spencer Stuart Board Index
Argentina 2025

Spencer Stuart elaboré una nueva edicién de su Board Index para la Argentina, que
brinda informacién actualizada sobre las précticas de gobierno corporativo y el
perfil de los Directorios de las principales compafiias que cotizan en el mercado
de capitales local. Disefiado a partir del relevamiento de cargos titulares en los
Directorios de 63 compafiias, es un insumo estratégico para analizar tendencias y
dindmicas.

El Board Index Argentina 2025 analiza la evolucién de la composicién y dinamica de
los Directorios de las principales compafifas del pais, asi como indicadores claves
de la evolucién respecto a afios anteriores y de benchmark con muestras significati-
vas de la region.

Para realizar el estudio se analizaron compafias representativas de siete sectores
de actividad. Con datos vigentes al 30 de junio de 2025, se recopilé la informacién
provista por las empresas a través de sus portales u otros informes, y la infor-
macién enviada y publicada por la Comisién Nacional de Valores. También se
aportan datos comparativos con el Board Index Argentina 2022, y con muestras
regionales e internacionales.

Caracteristicas de la Muestra:

63 501 /95 559138

Total de Total de Tamano Edad
companias miembros de promedio del promedio de
analizadas Directorio Directorio los directores

(meimbros) (afios)
15167 419% 777
Porcentaje de Porcentaje Porcentaje
mujeres de directores de miembros
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Diez hallazgos claves
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Las mujeres representan el 15.16% de quienes integran los Directorios de empresas. En 2022 eran el 10.6%.

Los sectores con mayor participacién femenina en los Directorios son energia, servicios financieros e indus-
tria, que concentran la mayor cantidad de mujeres en cargos de gobierno corporativo. Esto marca un cambio
respecto a 2022, cuando consumo masivo y agroindustria lideraban en este aspecto.

Se registra una mujer en el rol de presidenta del Directorio y cuatro como vicepresidentas, lo que representa
un leve avance en la presencia femenina en posiciones de liderazgo, aunque estas siguen siendo excepcionales
dentro del universo analizado.

La edad promedio de los directores aumenté a 59.18 afios, comparada con la anterior de 57 afios en 2022. Esto
implica la probabilidad de que gran parte de la muestra siga siendo la misma, y el paso de los afios se vea refle-
jado en el aumento de la edad. Aunque el 10.77% de los miembros tiene menos de 45 afios, la mayoria de ellos
no ocupa cargos ejecutivos ni son independientes. Esto sugiere que su presencia responde mds a dindmicas de
sucesion familiar que a una estrategia deliberada de diversidad generacional o profesionalizacién.

El 20.35% de los miembros del Directorio son abogados (102), el 15.76% contadores (79), el 13.57% de carreras
de negocios (68), y el 13.17% economistas (66).

El 7.7% de los directores son extranjeros. La mayoria proviene de Brasil y Espafa, principalmente en compafiias
controladas o vinculadas a grupos empresariales de esos paises.

Los directores independientes representan un 41.9%. Esta modalidad tiene mayor participacién en los sectores
de energia e industria. Dentro de este grupo, las mujeres representan el 20.95%.

El 63.4% de las compafiias tiene reuniones de Directorio cuatro veces por afio (el minimo que exige la regu-
lacion argentina).
El tamafio promedio de los Directorios se mantiene cercano a ocho integrantes por compafifa. Los sectores con

Directorios de mayor tamafio son energia, servicios financieros e industria.

En Argentina, la adopcién de comités especializados como compensaciones, gobierno corporativo, sustenta-
bilidad o sucesién se mantuvo sin cambios entre 2022 y 2025, con niveles atin muy bajos (entre 1.59% y 6.35%
de las empresas).
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Perfil de los Directorios: tamafio, edad, formacion, género

En promedio, cada compafiia cuenta con un Directorio integrado por 7.95 miembros, una cifra que se mantiene
estable respecto a 2022. El 57.14% de los Directorios estd compuesto por entre 6 y 9 miembros, lo que representa
la estructura mds comun entre las compaiiias relevadas. Por su parte, el 25.39% cuenta con Directorios mds
amplios, integrados por entre 10 y 14 personas. En contraste, el 17.46% de las empresas tiene Directorios mds
reducidos, con entre 3 y 5 integrantes. Las industrias de tecnologia, medios y telecomunicaciones, junto con el
sector energético, presentan los Directorios de mayor tamafio. Todas las compafifas relevadas tienen, segun la reg-
ulacién argentina, un Presidente electo.

TAMANO DE DIRECTORIOS DEL TOTAL DE LA MUESTRA

1746 @ Entre 3y 5 integrantes
5714% @ Entre6y9
25.39% Entre 10y 14

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

TAMANO PROMEDIO DEL DIRECTORIO

Industria 2025
Agroindustria 7.5
Consumo Masivo 6.25
Energia 9.92
Servicios Financieros 8.72
Farmacéutica 9

Industria 6.94
Tecnologia, Telecomunicaciones y Medios 9.75

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

La edad promedio de los directores es de 59.18 afios, habiendo aumentado de 57 en la edicién anterior, lo que es
evidencia consistente de que el paso de los afios afect6 a la muestra, que se mantiene similar a la del Board Index
2022. En términos de diversidad, el 15.16% de los miembros son mujeres, marcando un incremento en la partici-
pacién femenina respecto al 2022 (10.6%) aunque aun distante de la paridad.

PAGE 3 SPENCER STUART



SPENCER STUART BOARD INDEX ARGENTINA 2025

El perfil de los presidentes

63 6263 24 54 |

Presidentes Edad promedio Maestrias Argentinos Mujeres
(anos)

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

Directores ]()VCHCS en Empresas ArgentinaS:
Analisis y Comparativa
» En 2022, el 14.3% de los miembros de Directorio tenia menos de 45 afios.

» En 2025, ese porcentaje bajé a 10.7%, lo cual también tiene vinculo con el paso de los afios en esta muestra.

¢Quiénes son estos jovenes?

» Mayorfa patrimoniales: no son independientes sino representantes de grupos familiares o accionistas.

» Pocos ejecutivos activos: la mayoria no ocupa roles ejecutivos en la empresa.

¢Donde estan?

Los sectores con mds presencia de jévenes en los Directorios fueron:

2010 8 /7 4

Energia Servicios Industrial ~ Agroindustria  Consumo Tecnologia,
Financieros Masivo Telecomunicaciones
y Medios

Fuente: Spencer Stuart Board Index.
Dado que se observan coincidencias de apellidos dentro de una misma empresa, estos casos refuerzan la idea de

que la presencia de jovenes en los Directorios no necesariamente responde a una estrategia de renovacién genera-
cional, sino mas bien a una légica de continuidad familiar.
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Formacion en Directorios Argentinos

Para realizar el anélisis se pudo acceder a la formacién académica del 86.8% de los directores contemplados en
la muestra. De este valor, el 58.2% alcanz6, como nivel educativo méximo, un titulo de grado. A su vez, el 38.6%
cuenta con una maestria y el 3% posee un doctorado.

NIVEL EDUCATIVO MAXIMO

58.2% @ Titulo de grado
38.6 @ Maestria
3.0% Doctorado

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

LOS CAMPOS DE ESTUDIO (DE GRADO) MAS COMUNES ENTRE LOS MIEMBROS DE DIRECTORIO SON

20.36%* @ Derecho

15.77% @ Contabilidad

13.57% Negocios

13.17% Economia

10.98% @ Ingenieria

4.59% @ Estudios Internacionales

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

Esto indica una fuerte presencia de perfiles con formacién juridica, contable y econémica, lo que es consistente con
las competencias clave requeridas en la toma de decisiones estratégicas y regulatorias.

DIRECTORES SEGUN FORMACION ACADEMICA

102
79
68 66
55
23
Derecho Contabilidad Negocios Economia Ingenieria Estudios

Internacionales

Fuente: Spencer Stuart Board Index.
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Diversidad de Género: del Dato al Cambio

DISTRIBUCION POR GENERO EN LOS DIRECTORIOS 2025

1516 @ Mujeres
84.83% @® Hombres

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

CANTIDAD DE MUJERES POR INDUSTRIA EN 2022 Y 2025

20
14
7
18
Agroindustria Consumo Energia Servicios Farmacéutica Industria Tecnologia,
Masivo Financieros Telecomunicaciones
y Medios
® Mujeres en 2022 ® Mujeres en 2025
Fuente: Spencer Stuart Board Index.
COMPOSICION DE LAS INDUSTRIAS POR GENERO
109 104
80
49
s | d B
- 8 20 16 2 14 b
Agroindustria Consumo Energia Servicios Farmacéutica Industria Tecnologfa,
Masivo Financieros Telecomunicaciones
y Medios

® Cantidad de mujeres ~ ® Cantidad de hombres

Fuente: Spencer Stuart Board Index.
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Como se observa en la composicién por género de los Directorios empresariales, ninguna de las industrias anali-
zadas cuenta con al menos un 50% de representacién femenina. En las siete industrias relevadas, se evidencia una
marcada subrepresentacién de las mujeres en los Directorios de las empresas argentinas.

Aspectos destacados:

» La representacién femenina alcanza el 15.16%, lo que marca un récord histérico respecto a ediciones anteriores
del Board Index.

» La visualizacién permite dimensionar de forma inmediata la brecha de género adin existente, al mostrar que
mas del 84% de los cargos siguen ocupados por hombres.

A pesar de que Argentina registra un 15.16% de mujeres en los Directorios, ubicdndose por encima de México
(13%), auin se encuentra por debajo de Brasil (18.4%) y Chile (19.4%).

Los sectores con mayor participacion femenina en los Directorios son
energia, servicios financieros e industria, concentran la mayor cantidad
de mujeres en cargos de gobierno corporativo.

Directores Extranjeros

En cuanto a los directores extranjeros, el 7.7% de los miembros de los Directorios argentinos son provenientes

de otros paises. La mayoria es originaria de Brasil o Espafia, y estdn principalmente vinculados a compafifas que
tienen vinculos de control o propiedad con esos paises; son subsidiarias de grupos empresariales de esos paises, o
bien tienen vinculos accionariales o de control con empresas matrices en Brasil o Espafa.

Esto sugiere que su presencia en los Directorios no es casual, sino que responde a estructuras de propiedad o con-
trol corporativo.

PROCEDENCIAY NACIONALIDAD DE LOS DIRECTORES INTERNACIONALES

n

Unido

® Los paises con mayor
representacion

10 :
|
|
3 |
B L2 2 1 1 1 1
. 1 | — - — —
Brasil Espafia Chile : Italia EEUU Suiza Reino Uruguay  Malasia

|
|
|
|

Fuente: Spencer Stuart Board Index.
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Dato de miembros extranjeros

Los sectores con mayor proporcién de miembros extranjeros en sus Directorios son:

»  Servicios Financieros — El 11.4% de los miembros de Directorios del sector de servicios financieros
son extranjeros.

» Industrial — El 10.1% de los miembros de Directorios del sector industrial son extranjeros.

»  Agronegocios — El 8.3% de los miembros de Directorios de empresas de agronegocios son extranjeros.

Diversidad con Identidad: Talento Femenino

El talento femenino en los Directorios argentinos no solo crece en nimero,

sino que también comienza a delinear un perfil propio. En 2025, las mujeres
que integran los érganos de gobierno corporativo tienen una edad promedio
de 54.7 afios, lo que sugiere una combinacién de experiencia y proyeccion.

En relacion a los estudios, predominan las formaciones en Derecho,
Contabilidad y Economia, reflejando una fuerte orientacién hacia disciplinas
clave para la toma de decisiones estratégicas, aun asf alineada al total

de la muestra.

La presencia femenina en los comités sigue siendo limitada, con un prome-
dio inferior a una mujer por comité. Si bien una mujer preside un Directorio y
4 ocupan vicepresidencias, estos casos no representan avances sustanciales
en términos de liderazgo respecto de anos anteriores.
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Miembros Independientes

Si hablamos de composicién del Directorio, el 41.9% de los miembros son independientes, lo que refuerza la obje-
tividad y la supervision estratégica.

CANTIDAD DE DIRECTORES INDEPENDIENTES POR SECTOR

61
54
23
12
2 .
Agroindustria ~ Consumo Energia Servicios Healthcare Industrial Tecnologfa,
Masivo Financieros Telecomunicaciones
y Medios

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

DISTRIBUCION DE DIRECTORES INDEPENDIENTES Y PATRIMONIALES POR SECTOR

68
: 64
° >8 54

Agroindustria ~ Consumo Energfa Servicios Healthcare Industrial Tecnologfa,
Masivo Financieros Telecomunicaciones
y Medios

® Independiente @ Patrimonial

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

DIRECTORES INDEPENDIENTES POR INDUSTRIAY % DE MUJERES POR INDUSTRIA

Cantidad de Directores Independientes Mujeres Independientes % de mujeres Independientes
Agroindustria 23 5 21.7%
Consumo Masivo 20 3 15%
Energfa 61 13 21.3%
Servicios Financieros 38 n 28.9%
Healthcare 2 0 0%
Industrial 54 n 20.3%

Tecnologia, Telecomunicaciones

O,
y Medios 12 1 8.3%

Fuente: Spencer Stuart Board Index.
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En cuanto a la proporcién de miembros independientes en los Directorios de la region, México lidera con un 50%,
seguido por Brasil con un 44%. Argentina alcanza un 41.9%. Por su parte, Chile se ubica por debajo del promedio
regional, con un 25.3%. Estos datos reflejan distintos enfoques regulatorios y de gobernanza en la regién, y posicio-
nan a Argentina como un actor comprometido con el fortalecimiento de la independencia en la toma de decisiones
corporativas.

El gobierno corporativo: mandatos, roles y reuniones

En cuanto a la duracién de los mandatos, se observa una distribucién diversa: el 42.8% de las compafiias opta por
mandatos de un afio, el 36.5% por tres afios, y el 14.28% por dos afios.

En casi todos los casos, a través de las reelecciones de miembros, los Directorios combinan continuidad con reno-
vacién. Ademads, se consolida una creciente separacién entre funciones ejecutivas y de supervision, en linea con las
mejores précticas de gobernanza corporativa.

DURACION DE LOS MANDATOS

42.36* @ 1ano
14.29% @ 2 afios
36.51% 3 afios

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

La mayoria de las compafifas realiza al menos cuatro reuniones anuales, cumpliendo con los requisitos regulatorios
minimos. No obstante, se observa una tendencia creciente hacia una mayor frecuencia: el 25.3% de las empresas
lleva a cabo reuniones mensuales, lo que refleja un compromiso mas activo con la supervisién estratégica y la toma
de decisiones informadas. Por otro lado, el 63.4% mantiene una periodicidad trimestral, mientras que solo una
compaiifa reporta seis reuniones al afio.

La frecuencia de reuniones y la duracién de los mandatos son dos aspectos clave que reflejan el nivel de involucra-
miento y la madurez institucional de los Directorios en Argentina.
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REUNIONES POR ANO

63.49% @ Compafifas con 4 reuniones
1.59% @ Compariias con 6 reuniones
25.4% Companias con 12 reuniones

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

En cuanto a los roles de los miembros del Directorio, el 10.7% de los mismos también ejercen
posiciones ejecutivas.

DIRECTORES CON ROLES COMBINADOS CON CEO

10.78* @ Miembros del directorio con roles ejecutivos
89.22% @ Miembros del directorio sin roles ejecutivos

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

Los Comités, una practica con mas adeptos en el
sector Financiero

El sector con mayor promedio de comités por compafifa es Servicios Financieros, con un promedio de 8.34 comités
por empresa.

Esto refleja un alto grado de institucionalizacién y especializacién en la estructura de gobernanza de este sector,
probablemente impulsado por regulaciones més estrictas y la necesidad de una supervisién mds robusta.
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PROMEDIO DE COMITES POR COMPANIA POR SECTOR

8.34
1.56 1.84 104 . 1.32 1.28
m B B - EE W
Agroindustria Consumo Energia Servicios Farmacéutica Industria Tecnologia,
Masivo Financieros Telecomunicaciones
y Medios

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

El 100% de las compafifas relevadas cuenta con un Comité de Auditoria, dentro del cual el 74.8% de sus inte-

grantes son miembros independientes. Esto muestra el cumplimiento de la regulacién vigente en Argentina y el
rol clave de los miembros independientes en la supervisién financiera y el control interno. Este nivel de cobertura
refleja una fuerte institucionalizacién de las précticas de control corporativo.

En cuanto a la consolidacién de comités estratégicos, la distribucién de comités no ha variado significativamente.

La distribucién actual es la siguiente:

El 15.87% de las compaiiias cuenta con un Comité de Nominaciones y Compensaciones

El 14.29% cuenta con Comité de Riesgo

El 12.70% cuenta con Comité de Etica

PAGE 12
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DISTRIBUCION DE COMITES EN EMPRESAS ARGENTINAS

Riesgo 14.29%
Finanzas e Inversiones 307%
Etica 12.70%
Riesgo y Sustentabilidad 1.59%
RSCy Sustentabilidad 6.35%
Tecnologfa 7.94%
Compensacion 6.35%
Recursos Humanos / Sucesién 1.59%
Nominaciones y Compensaciones 15.87%
Gobierto Corporativo 4.76%
Ejecutivo 15.87%
Estrategia 1.59%

Fuente: Spencer Stuart Board Index.

La mayoria de las empresas siguen contando unicamente con Comité de Auditoria. La adopcién de comités
especializados sigue siendo muy baja, lo que indica que la institucionalizacion de précticas de gobierno mds sofis-

ticadas atin no se ha consolidado.

Comparacion de Indicadores claves 2022 vs 2025

El siguiente cuadro resume la evolucién de los principales indicadores de gobernanza corporativa entre 2022y
2025. Estos datos permiten observar con claridad las transformaciones estructurales en la composicién y funciona-

miento de los Directorios en Argentina.

Indicador Variacién
Tamafio promedio del Directorio 8.0 7.95 -0.05
Porcentaje de mujeres 10.6% 15.16% +4.56 pp
Directores independientes 37.1% 41.9% +4.8 pp
Edad promedio 57.0 59.18 +2.18 afios
Miembros extranjeros 8.7% 7.7% -1pp

Fuente: Spencer Stuart Board Index.
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METODOLOGIA

Metodologia

Para realizar el estudio se analizaron compafifas representativas de siete sectores de actividad. Con datos vigen-
tes al 30 de junio de 2025, se recopilé la informacién provista por las empresas a través de sus portales u otros
informes, y la informacién enviada y publicada por la Comisién Nacional de Valores.

CONFORMACION DE LA MUESTRA POR INDUSTRIA

17
14
8
4
1 I
I
Agroindustria Consumo Energia Servicios Farmacéutica Industria Tecnologfa,
Masivo Financieros Telecomunicaciones
y Medios

Fuente: Spencer Stuart Board Index.
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LISTA DE COMPANIAS

Las compaiiias relevadas en este indice son las siguientes:

Agrometal

Aluar Aluminio Argentino

Autopistas Del Sol

Banco Bbva Argentina

Banco De Valores

Banco Hipotecario

Banco Macro

Banco Patagonia

Banco Santander Rio

Boldt

Bolsas Y Mercados Argentinos

Cablevision Holding

Camuzzi Gas Pampeana

Capex

Carboclor

Carlos Casado

Celulosa Argentina

Central Puerto

Compahia Introductora De Buenos Aires

Consultatio

CRESUD

Distribuidora De Gas Cuyana

DOMEC S.A.

Dycasa

ECOGAS Inversiones S.A.

Enel Generacién Costanera

Ferrum

Fiplasto

Garovaglio Y Zorraquin

Grimoldi

Grupo Clarin

Grupo Concesionario Del Oeste

Grupo Financiero Galicia

Grupo Supervielle

Havanna Holding

Holcim (Argentina)

Importadora Y Exportadora De La Patagonia

Insumos Agroquimicos S.A.

Inversora Juramento

IRSA Inversiones Y Representaciones

PAGE 16

SPENCER STUART



Los Directorios del Mundo

Spencer Stuart publica sus Board Index en mas de 25 paises de todo el
mundo. La mayoria se publican anualmente, y otros de forma iterativa cada

dos o tres anos.

A través de la
informacién clave
de todos los paises,
hemos compuesto
una herramienta
interactiva de
exploracion de datos
de Los Directorios
del Mundo.

Compara los datos de companias lideres de América, Europa y Asia-Pacifico, separados
por paises y a través de un rango amplio de filtros.

Nuestro set de datos de comparacion internacional, anteriormente publicado en edi-
ciones impresas de Board index, ahora esta disponible tnicamente en linea.

Visita spencerstuart.com/BATW
para mas informacion.


https://www.spencerstuart.com/research-and-insight/boards-around-the-world?category=all-board-composition&topic=all-topics
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