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1. Notas Introductorias

El presente estudio se realizd sobre la base de las empresas autorizadas para efectuar
oferta publica de sus valores negociables, que se encuentran bajo la fiscalizacion de la CNV.

Esta seccion introductoria explica la terminologia utilizada para las secciones en las que
se efectia un andlisis sectorial (secciones 6.2.4.; 6.3.3. y 6.6.3) y una segmentacién por
capitalizacién bursatil (seccion 6.4.).

Cuando se menciona el “Analisis Sectorial”, debe considerarse como sectores tenidos
en cuenta a los siguientes:

= Produccion agropecuaria y silvicultura: Incluye entidades dedicadas a la
produccion agricola, ganadera, fabricacién de pasta de madera y otras
actividades secundarias o de soporte a la produccién agropecuaria y
silvicultura tales como elaboracién de abonos, fertilizantes, y plaguicidas,
productos agroquimicos, servicios inmobiliarios relacionados con
inmuebles rurales, etc.

= Infraestructura y energia: Incluye empresas generadores y distribuidoras de
energia, constructoras y operadoras de servicios de transporte terrestre y
aéreo y constructoras de obras de ingenieria a gran escala.

= Servicios financieros: Incluye entidades bancarias con servicios de banca
mayorista y minorista, entidades financieras que prestan servicios de
financiaciéon, otorgamiento de créditos, cooperativas de ahorro y
financiamiento, empresas que prestan servicios de arrendamiento
financiero, leasing, bolsas y mercados y otros servicios bursatiles, tarjetas
de créditos, etc.

= Industrias manufactureras: Se incluyen entidades metallrgicas,
laboratorios, cementeras, automotrices, elaboradoras de plasticos vy
derivados, papeleras, etc.

= Gas y petroleo: Se incluyen entidades que realizan actividades de
exploracion, extraccion y fabricacion de combustibles y sus derivados.

= Telecomunicaciones: Se incluyen entidades relacionadas con la telefonia,
internet y otras entidades que prestan servicios de tecnologia.

= Consumo y otros servicios: Servicios de hoteleria, venta por mayor y menor

de articulos para el hogar, supermercados, shoppings, venta de vehiculos,
etc.
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Segmentacion por capitalizacion bursatil

A los efectos de identificar que existe alguna relacién entre las empresas con mayor o menor
capitalizacion bursétil' y la participacion femenina, se analizaron los resultados para los
distintos grupos.

Los inversores usan capitalizacion bursatil para dividir el mercado en tres categorias de
tamafio. Los pardmetros para la segmentacion de las categorias son definidos
internacionalmente y se exhiben en la tabla siguiente:

En USD Desde

Baja Capitalizacion- 1.000.000
Small cap

Media capitalizacion- 1.000.000 5.000.000
Mid cap

Alta capitalizacion- 5.000.000
Large cap
TABLA A: LIMITES PARA LA SEGMENTACION POR CAPITALIZACION BURSATIL

o Capitalizacion bursatil alta — Large Cap.

Las compafiias de alta capitalizacion son consideradas menos riesgosas, ya que normalmente
cuentan con recursos financieros altos para sortear una recesion o altibajos del mercado. Como
tienden a ser lideres del mercado, también tienen menos espacio para crecer. Por lo tanto, el
rendimiento puede no ser tan alto como las acciones de pequefia o mediana capitalizacion. Por
otro lado, es mds probable que recompensen a los accionistas con dividendos. El limite
considerado para esta categoria es de USD 5 billones o mas.

Capitalizacion bursatil es el valor de mercado de una empresa expresado como el producto de la cantidad de acciones emitidas por
el precio de cotizacién de las mismas. La capitalizacién bursatil de todo el mercado es la suma de la capitalizacién bursatil de los
valores que en él se negocian. http://www.cnv.gob.ar/SeleccionGlosario.asp?Letra=_&ss_id=16&Lang=1.
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http://www.cnv.gob.ar/SeleccionGlosario.asp?Letra=_&ss_id=16&Lang=1

o Capitalizacion bursatil media — Mid Cap.

Las compaiiias de mediana capitalizacién presentan un riesgo acotado, no son tan seguras
como las de alta capitalizacion pero tampoco son tan riesgosas como las pequefias o las que
pasaron recientemente por su Oferta Publica Inicial (en adelante por sus siglas en inglés “IPO").
Los limites considerados para esta categoria estan entre USD 1 billén a USD 5 billones.

o Capitalizacion bursatil baja — Small Cap.

Las compaiiias de pequefia capitalizacién tienen una capitalizacion de mercado de menos de
USD 1 billon. Son companiias mas pequefas, muchas de las cuales pasaron recientemente por
su IPO. Son mas riesgosas porque es mas probable que fallen durante una recesion o altibajos
del mercado. Por otro lado, tienen mucho espacio para crecer y podrian ser muy rentables.
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2. Resumen Ejecutivo

El presente informe tiene como objeto dar una continuidad en la exposicion de un marco
informativo sobre la participacion de la mujer en el ambito de empresas en la érbita del
mercado de capitales de Argentina, permitiendo visibilizar la problematica de género a través de
informacion disponible para la Comisién Nacional de Valores en el cumplimiento de su rol
regulador.

Asimismo, en este esfuerzo continuado desde el regulador, se presentan problematicas
asociadas, iniciativas globales y nacionales con la esperanza puesta en concientizar, generar un
debate profundo y llamar a la accion.

Al igual que nuestros pares de otras partes del mundo, sostenemos que dentro del
marco de las mejores practicas de Gobierno Corporativo resulta clave la diversidad en la
composicion de los directorios (género, rango etario, formaciéon académica, credos, razas,
nacionalidades, etc.) ya que enriquece la toma de decisiones empresariales. En este sentido,
acortar la brecha de género y fomentar la inclusién femenina se traduce en acciones concretas
de los lideres de las empresas y responsables de las politicas publicas para mejorar el acceso
de las mujeres a cargos de toma de decisiones.

Iniciativas globales como el “Toque de Campana por la Igualdad de Género” en el Dia
Internacional de la Mujer —como un simbolo y llamado a impulsar la participacién femenina
dentro del ambito empresarial y del mercado de capitales— impactan positiva y directamente en
la inclusién de las mujeres en los espacios de decision.

Los Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 (en adelante, los
“Principios OCDE/G20") ayudan a los legisladores a evaluar y mejorar el marco legislativo,
reglamentario e institucional del gobierno corporativo, con el objetivo de favorecer la eficiencia
econdmica, la estabilidad financiera y el crecimiento econdémico sostenible. En relacion con la
igualdad de género, los Principios OCDE/G20 establecen que los paises deberian considerar
medidas tales como objetivos voluntarios, requisitos de divulgacion, cupos en los directorios e
iniciativas privadas que estimulen la diversidad de género en los directorios y altas gerencias.

En este sentido, desde la Comisién Nacional de Valores y alineados con los Principios de
Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 y con el Women20 (W20), desarrollamos este
segundo “Informe sobre Diversidad de Género en los directorios de las empresas bajo el
régimen de oferta publica”. Asimismo, esta accién se enmarca en la propuesta del Poder
Ejecutivo Nacional para la Igualdad de Oportunidades de Desarrollo (PIOD) lanzada en
diciembre de 2018.

INFORME SOBRE GENERO EN LOS DIRECTORIOS DE LAS EMPRESAS

BAJO LA OFERTA PUBLICA 2019




3. Introduccion

Por segundo afio consecutivo se presenta el Informe sobre Género en los Directorios de
las Empresas bajo el Régimen de Oferta Publica’. Manteniendo una continuidad con las
directrices de la Recomendacion del afio 2013 en materia de Género, Igualdad en la Educacion y
Emprendedorismo de la Organizacién para la Cooperacién y Desarrollo Economico (en adelante,
la “Recomendacién de 2013” y “OCDE” respectivamente)?se detallan en este documento las
acciones implementadas por la Republica Argentina, fundamental pero no exclusivamente, a
través de la Comisién Nacional de Valores (en adelante, “CNV”) bajo la érbita del Ministerio de
Hacienda de la Nacion, para generar una toma de conciencia acerca de la importancia de la
materia.

Adicionalmente, se presentan ejemplos comparados de iniciativas para fomentar la
equidad de género en el ambito laboral.

3.1. Objetivo general

El Informe mantiene los tres objetivos principales establecidos en su versién 2018. En
primer lugar, se sostiene la iniciativa de alinear la perspectiva de género sobre el mercado de
capitales con los parametros aceptados a nivel mundial. En este sentido, se destaca que se
trata de una accion continuada y sostenida desde la CNV al presentar el segundo relevamiento
de este tipo realizado en Argentina sobre el mercado de capitales local. Cabe recordar que la
equidad de género en el ambito laboral es uno de los Objetivos de Desarrollo Sustentable de
Naciones Unidas para el 2030°% El Objetivo 8.5 alienta a, para el 2030, “alcanzar pleno y
productivo empleo y trabajo digno para todas las mujeres y hombres, incluyendo jovenes y
personas vulnerables, e igual paga por trabajo de igual valor”.

A su vez, tiene como proposito exhibir la situacion en Argentina respecto de la
diversidad de género en los directorios de las sociedades que se encuentran bajo el régimen de
oferta publica, de conformidad con los lineamientos establecidos por la OCDE a través de la
Recomendacion de 2013, y presentar los datos comparados del ultimo bienio, detallandose los
cambios en la composiciéon de los directorios respecto al informe 2018, permitiéndose
establecer un parametro evolutivo en el andlisis de la tematica.

Por ultimo, el informe presenta distintas iniciativas locales, abordandose de esta manera
la tematica de género y salario haciendo referencia a diferentes indicadores a nivel nacional y a
los compromisos asumidos desde el Poder Ejecutivo Nacional en el desarrollo de la igualdad de
género.

'puede acceder la version 2018 del Informe sobre Genero en los Directorios de las Empresas bajo el Régimen de Oferta Publica 2018
a través del siguiente link:
https://www.cnv.gov.ar/SitioWeb/Content/assets/files/Informe%20de%20Genero%20en%20los%20Directorios%20de%
20Empresas%20en%20la%200P%20%20RTB%20MARZ0%202018.pdf.

2OECD (2017), 2013 OECD “Recommendation of the Council on Gender Equality in Education, Employment and Entrepreneurship,

OECD Publishing, Paris”, disponible en: http://dx.doi.org/10.1787/9789264279391-en. Adicionalmente, puede consultarse el trabajo
continuo de la OCDE en materia de Género en: http://www.oecd.org/gender/.

3https://sustainabledevelopment.un.org/
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3.2. Género, Directorio y Remuneracion en Argentina desde una perspectiva
global

El 7 de marzo de 2018 se presentd en Argentina el primer Informe sobre Género en los
Directorios de las Empresas bajo el Régimen de Oferta Publica®. En este documento se
presentaron por primera vez estadisticas en materia de género y cargos de direccién en 256
empresas bajo el régimen de oferta publica. El informe fue elaborado por la Comision Nacional
de Valores (CNV) a partir de la informacién obrante en sus bases de datos. El relevamiento
arrojo que la media de directoras mujeres, entre titulares y suplentes, fue del 10.4 %.

De dicho informe surgia que el 53,9% de las empresas bajo el régimen de oferta publica
contaban con al menos una (1) mujer en su érgano directivo. Del total de directoras relevadas,
el 58,1% tenian cargos de directoras titulares, de las cuales el 3% eran presidentas del directorio
y el 8,5% Vicepresidentas.

Durante el afio 2018, desde el sector privado, se presentd una primer investigacién sobre
“Las mujeres en directorios de las 500 empresas que mas venden”®. Esta investigacion relevéd
datos sobre las 500 empresas con mayor facturacion del pais con la finalidad de determinar la
composicion por género de sus directorios. En total se analizaron 3.413 puestos de director,
tanto titular como suplente. Del total se detectaron 288 puestos ocupados por mujeres, de los
cuales el 50% se correspondian a directoras titulares (un total de 144 puestos). Del total de 500
empresas, el 74%, es decir 370, no cuentan con mujeres titulares dentro de sus directorios y el
59% del total (295 empresas) no cuentan con mujeres titulares ni suplentes. En el total de 500
directorios relevados, solamente 12 cuentan con una mujer en la silla de presidente y 23 tienen
a una mujer como vicepresidente del directorio.

Las tendencias mundiales en materia de diversidad en los directorios no muestran
avances significativos en la participacion femenina. Argentina parece incluirse dentro de esta
tendencia. El informe de McKinsey & Co. de 2018 “Women in the Workplace” visibiliza esta
tendencia en los Estados Unidos®. De acuerdo con este informe (que se realiza anualmente
desde el 2015), si bien la totalidad de las empresas que participan en el mismo — e incluso otros
actores del mercado - han indicado que se encuentran fuertemente comprometidas con la
diversidad de género, este compromiso no se ha traducido en un progreso sustancialmente
mas fuerte de las mujeres en el mundo corporativo. La representacién femenina en el pipeline
empresarial, desde el nivel de ingreso hasta el C-Suite’, ha presentado oscilaciones de entre el
1%y el 2% entre el 2015y el 2018.

De acuerdo con el estudio “Women in the Workplace” 2018, vale destacar tres puntos
fundamentales que explica la falta de representatividad de las mujeres en puestos de direccion:
(i) el menor porcentaje de mujeres que son ascendidas a cargos gerenciales; (ii) la falta de
mentoreo y contacto directo con profesionales senior dentro de la organizacién; y (iii) la

“Ver en detalle en el apartado 4.4.
5httr)s://homelkr)mq.com/content/dam/k[)mr:l/ar/Ddf/muieres-en-directorios-mercado.pdf.
6Disponible en https://www.mckinsey.com/featured-insights/gender-equality/women-in-the-workplace-2018.

"Un ejecutivo C-Suite es un argot muy usado para referirse colectivamente a los ejecutivos senior mas importantes de una
corporacién. C-Suite obtiene su nombre porque los titulos de altos ejecutivos tienden a comenzar con la letra C, para jefe, como en
jefe ejecutivo, jefe de operaciones y jefe de informacion. También se lescllama "ejecutivos de nivel C". Ello por las siglas en ingles de
estos cargos (CEO, CFO, COO, CI0). Més detalle en: http://forbes.es/life/10872/eres-un-csuite/
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experiencia de “ser Unica” (“the only experience”) en niveles de liderazgo y gerenciamiento®.

Las dos formas de acceso a puestos de mando son la contratacion directa de personal
nuevo, o el ascenso de personal que ya desempefiaba cargos en la organizacion. A pesar de que
las mujeres se encuentran, en promedio, igual o mayor capacitadas que los hombres, alrededor
de dos tercios de los puestos gerenciales en EE.UU. son ocupados por hombres. Por cada 100
puestos gerenciales, el 62% son de titularidad de hombres y el 38% de mujeres. Esta
desigualdad inicial se proyecta de forma exponencial hacia los siguientes escalones de
ascenso, culminando en una baja representatividad en los érganos de administracion de las
empresas. Si la igual capacitacidon no explica la desigualdad en la designacion de gerentes,
tampoco lo explica la rotacion o abandono de la carrera hacia el interior de la organizacién: en
las encuestas llevadas a cabo, el mismo porcentaje de hombres y mujeres manifestaron deseos
de discontinuar sus carreras (15%) o de dedicarse de forma total al cuidado familiar (2%). Por el
contrario, esta disparidad pareciera encontrar sustento en percepciones subjetivas acerca de la
valoracién del desempefio de colaboradores segun su género®.

Al discutirse alternativas para promocionar la participacion femenina en posiciones de
liderazgo, se suele sefalar al mentoreo como una de las opciones que mayor consenso genera
por oposicién al empleo de cupos. Cabe recordar que “Proveer educacién y entrenamiento al
personal en materia de igualdad de género y ofrecer mentoreo para personal femenino” es una
de las acciones concretas recomendadas por la Sustainable Stock Exchanges de Naciones
Unidas'®. No obstante, la percepcion de las trabajadoras encuestadas demuestra que el apoyo
de sus superiores es inferior al que reciben sus pares masculinos. En general, las mujeres
reciben menos coaching de parte de sus reportes directos en materia de : politicas explicitas e
implicitas de las organizaciones; oportunidades de mostrar su talento y trabajo individual y
balancear las exigencias laborales y familiares.

Por ultimo, la experiencia de ser “la Unica” es todavia frecuente para gran cantidad de
mujeres en roles de liderazgo. Esto significa que en un grupo de trabajo, exista una sola
colaboradora femenina. La experiencia de ser “la Unica” se acentua en los puestos de
gerenciamiento y liderazgo asi como en trabajos de indole técnica. La exposicién aumentada
que significa ser la Unica representante del género femenino posee la desventaja adicional de
ser blanco potencial de esterotipos de género.

8vale destacar que el estudio en cuestion releva a 279 empresas estadounidenses y a una base de 13 millones de personas , con
entrevistas in situ a mas de 64.000 empleados.

®Véase los siguientes estudios sefialados por McKinsey (2018): Corinne A. Moss-Racusin et al., “Science Faculty’s Subtle Gender
Biases Favor Male Students,” Proceedings of the National Academy of Sciences of the United States of America 109, no. 41 (2012):
16474-79; Rhea E. Steinpreis, Katie A. Anders, and Dawn Ritzke, “The Impact of Gender on the Review of Curricula Vitae of Job
Applicants and Tenure Candidates: A National Empirical Study,”Sex Roles 41, nos. 7-8 (1999): 509-28; Madeline E. Heilman and
Michelle C. Hayes, “No Credit Where Credit Is Due: Attributional Rationalization of Women’s Success in Male-Female Teams,” Journal
of Applied Psychology 90, no. 5 (2005): 905-26; Joan C. Williams and Rachel Dempsey, What Works for Women at Work: Four
Patterns Working Women Need to Know (New York: NYU Press, 2014).

"Yhttp://www.sseinitiative.org/ La SSE es organizada por la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), el Pacto Global de Naciones Unidas, el Programa de Naciones Unidas para Medioambiente y Finanzas (UNEP FI) y los
Principios para la Inversién Responsable.
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4. Movimientos globales por la equidad de género

A continuacion se describen algunos de los principales movimientos y acciones
propuestas para avanzar la igualdad y equidd en el acceso, permanencia y ascensod e al mujer
en el ambito laboral.

4.1. Women 20

El Women 20 (“W20") surgi6 luego de la cumbre del G20 que se realizé en Australia, con

el objetido de influenciar en los grupos de toma de decisidn y en las agendas de los lideres del
G20 para que lleven a cabo politicas hacia una mayor equidad de género, acompafando el
objetivo de abogar por sociedades mas prdsperas e inclusivas. Una sociedad mas inclusiva es
posible a través del acceso a la educacion, la salud y la participacion politica, pero ademas
asegurando una plena insercién de las mujeres en el desarrollo econémico.
En el marco de la realizacion del G20 Argentina, se llevo adelante el W20 Argentina con el fin de
mantener las metas planteadas en ediciones anteriores, reforzando el compromiso del pais con
los objetivos propuestos por la presidencia alemana y en linea con los ejes de trabajo
enunciados y adoptados por la comunidad internacional. La propuesta de trabajo se centré en
convertir las recomendaciones en acciones concretas con impacto real.

En junio de 2018, se emitié en Buenos Aires un Comunicado conjunto entre distintos
grupos de trabajo del G20, incluyendo al grupo Women 20 (W20) y referido, especificamente a
las brechas laborales de género a nivel global'’ . En este comunicado se urgié a los lideres de
los paises que se habian comprometido en el 20142 tomar medidas de accién mas firmes para
alcanzar y promover el objetivo de “25 por 25”. El objetivo es que, para el afio 2025, se haya
reducido la brecha de participacion en el mercado laboral en general al 25% entre hombres y
mujeres desde el promedio global actual del 60%'%

De forma continua, el grupo W20 en su capitulo de Argentina se ha propuesto como
objetivo “Mejorar la calidad de vida de la mujer urbana y rural generando las condiciones para
que aumente su participacion en el mercado del trabajo en condiciones de equidad.”
Adhieriéndose a tal fin a las recomendaciones consensuadas en otros encuentros de W20'3:
Para cumplir con la misién de recomendar propuestas realistas y de alto impacto a los lideres
del G20, el esfuerzo del W20 Argentina se concentré en alcanzar los objetivos institucionales
establecidos, llevandose a cabo la cumbre los dias 1, 2 y 3 de Octubre en la Ciudad de Buenos
Aires.

Este proceso se fortaleci6 con el aporte y el asesoramiento de organismos
internacionales, instituciones académicas y think tanks de relevancia internacional que apoyan
la tarea del equipo W20 Argentina, proponiéndose ademas, tener un impacto sobre la sociedad
civil y la opinién publica que permita el pleno entendimiento del proceso, y que alerte a los

"http://w20argentina.com/wp-content/uploads/2018/06/JointStatement_2.pdf
"http://reports.weforum.org/global-gender-gap-report-2016/measuring-the-global-gender-gap/

13httDs://WZOarqentina.com/inclusion-laboral/

INFORME SOBRE GENERO EN LOS DIRECTORIOS DE LAS EMPRESAS

BAJO LA OFERTA PUBLICA 2019



http://w20argentina.com/wp-content/uploads/2018/06/JointStatement_2.pdf

lideres sobre la necesidad de atender las problematicas abordadas por el W20.

4.2. WIN WIN ONU

ONU Mujeres, en alianza con la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) y la Unién

Europea, dieron a conocer el programa “Win-Win: La igualdad de género es un buen negocio’,
que busca promover la igualdad de género en el sector empresarial en los 6 paises en los que
implementa sus acciones. (Argentina, Uruguay, Brasil, Chile, Costa Rica, Jamaica)'.
“Win Win” contribuye al avance de la Agenda 2030 y los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS), especialmente al ODS 5 (Lograr la igualdad entre los géneros y empoderar a todas las
mujeres y las nifas); al ODS 8 (Promover el crecimiento), al ODS 10 (Reducir la desigualdad en 'y
entre los paises) y al ODS 17 (Revitalizar la alianza mundial para el desarrollo sostenible,
econdmico sostenido, inclusivo y sostenible, el empleo pleno y productivo y el trabajo decente
para todos). El programa busca aumentar el empoderamiento econémico y el liderazgo de las
mujeres como base para un crecimiento sostenible, inclusivo y equitativo, promoviendo el
compromiso y aumentando las capacidades de los actores privados y publicos con el fin de
impulsar el cambio organizacional hacia la igualdad de género y el empoderamiento de las
mujeres.

Como resultado de la politica del Gobierno argentino de profundizar el trabajo y la
colaboracién con los organismos internacionales de los que nuestro pais es parte en materia de
derechos humanos y de género, el dia 4 de octubre de 2018, tuvo lugar la Ceremonia de
Apertura oficial de la Oficina de ONU Mujeres en Argentina, con la presencia de la Primera Dama
de la Republica Argentina, Sra. Juliana Awada.

En esa ocasion, la Embajadora de la Unién Europea y el Representante de Naciones
Unidas en Argentina presentaron el Programa “Spotlight”, enfocado en prevenir y eliminar la
violencia contra las mujeres en el pais. Es de destacar el caracter federal de esta Iniciativa en
tanto se concentrara en una primera etapa en las Provincias de Buenos Aires, Salta y Jujuy; fase
en la que la Argentina recibira 5 millones de dolares netos de la Unién Europea en concepto de
cooperacion técnica.

Asimismo, se presentd el Programa “Ganar-Ganar”, que involucra a 40 empresas

privadas nacionales que han incorporado los Principios de Empoderamiento Econémico de las
Mujeres (WEPs), para promover la igualdad de género en el ambito empresarial.
También se destacaron los encuentros con la Sra. Vicepresidenta de la Nacion Gabriela
Michetti, con miembros de la Sociedad Civil y su participacién en la Cumbre de W20 asi como
en el lanzamiento, junto a las autoridades del Gobierno de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires,
del Proyecto “One Win Leads to Another”.

La apertura de la oficina de ONU Mujeres y el lanzamiento de estas valiosas iniciativas
fueron posibles después de dos afos de trabajo que la Cancilleria argentina llevé adelante

14 . ) . ! L :
https://eeas.europa.eu/delegations/chile/52810/primer-encuentro-empresarial-win-win-la-igualdad-de g%C3%A9nero-es-un-buen-
negocio_es
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fortaleciendo vinculos con actores internacionales claves como la Unién Europea, el PNUD y
ONU Mujeres.

Con la presencia de dicha oficina, la sociedad argentina se beneficiara de proyectos con
financiamiento internacional destinados a promover el empoderamiento econdémico de las
mujeres y erradicar la violencia de género, en su maxima expresion como lo es el femicidio. A su
vez, su apertura constituye un hito que da inicio a una nueva etapa de cooperacion para el
desarrollo de politicas destinadas a la defensa de los derechos de las mujeres y las nifias y a
estrechar vinculos con socios estratégicos.

4.3. Fondos para la Igualdad de Genero

Uno de los mas recientes movimientos del mundo financiero para trabajar hacia la
equidad de género es la creacién de los “fondos para la igualdad de género” (“ETF”). Se trata de
iniciativas financieras que permiten que el dinero de los inversores se canalice hacia campafas
y empresas que activamente promueven o implementan la igualdad entre hombres y mujeres en
el plano laboral.

La Idgica detras de estos fondos considera la enorme pérdida econdmica y financiera
que supone la ausencia femenina en diversos aspectos de la economia empresarial,
fundamentalmente en los mandos medios y altos. De acuerdo con las estimaciones efectuadas
por el McKinsey Global Institute en el afio 2015, la participacion de las mujeres en la economia
global en paridad de condiciones con los hombres significaria un incremento del 26% del
Producto Bruto Interno mundial (el equivalente a USD 28 trillones) para el afio 2025'°. Conforme
el mismo estudio, las empresas que contaron con una fuerte presencia femenina en sus
directorios (definida como un directorio con al menos tres directivas femeninas o, en su
defecto, con un porcentaje sustancialmente superior a la media para su pais), obtuvieron un
rendimiento de sus activos financieros del 36,4% mas que aquellas empresas sin diversidad de
género en sus directorios (un retorno financiero del 10,1% promedio contra 7,4%).

A fin de ser aptas para inversion de un ETF, las empresas son evaluadas de acuerdo a
ciertos estandares a los fines de verificar su grado de equilibiro en materia de equidad. Entre
otros parametros se mira la diversidad en alta gerencia; paridad de remuneraciones; flexibilidad
y licencias familiares; capacitacion; seguridad en el espacio de trabajo y esfuerzos generales
para lograr la sostenibilidad. Adicionalmente se valoran los criterios ambientales, de
responsabilidad social y de buen gobierno corporativo.

Las mediciones se hacen conforme los indices Soloactive'® pero en los Ultimos dos afios
los fondos para la igualdad de género se han multiplicado, logrando casos exitosos de alto nivel
de inversion. A su vez, se han desarrollado indices especificos como el Soloactive Equileap
Gender Equality 100 Leaders Index'”; State Street Gender Diversity Index ETF'®,

BEyente: MSCI, Women on Boards: Global Trends in Gender Diversity on Corporate Boards, November 2015. Disponible en:

https://www.msci.com/www/research-paper/research-insight-women-on/0263428390
https://www.solactive.com/indices/.

17httlc>s:://www.soIactive.com/wp-content/uc>|oads/201 8/09/Solactive-Equileap-Global-Gender-Equality-100- Leaders.pdf

18httlos://www.ssqa.com/investment-topics/qeneral-investinc|/2018/04/drive change_gender_diversity.pdf
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4.4. Argentina y el Mundo

Conforme las ultimas estadisticas oficiales en materia de género e igualdad, Argentina
presenta una marcada desigualdad tanto en el &mbito publico como en el privado'®. La brecha
salarial se ubica en un promedio de $19.682 para varones contra $ 14.124 para mujeres®. La
desigualdad se replica en las tasas de desempleo (la tasa de desocupaciéon aumenta dos
puntos para ambos géneros en el primer trimestre de 2018, respecto del periodo anterior: para
el caso de los varones sube del 6% al 8% y para las mujeres del 8,7% al 10.6%).

La distribucion por intensidad ocupacional muestra diferencias significativas por género.
Las mujeres registran mayor proporcién en la subocupacion horaria (es decir que trabajan
menos de 35 horas y desearian hacerlo mas), alcanzando un 12.9% respecto a un 9.1%
registrado por los varones durante el ultimo trimestre 2018. Por otro lado, los varones se
encuentran sobreocupados en una mayor proporcién (alcanzando el 37,1 % respecto al 19,2%
registrado por las mujeres), sin registrar cambios respecto al trimestre anterior.

Al analizar el promedio de ingresos totales de la poblacién en relacién al maximo nivel
educativo alcanzado, se observa una diferencia favorable a los varones respecto a las mujeres
en todos los niveles educativos bajo analisis. No obstante, la mayor brecha se registra en el
nivel de secundaria incompleta, donde la diferencia es de casi el 50% a favor de los primeros.
Entre las personas con titulacién universitaria, dicho porcentaje se acerca al 30%.

De acuerdo con los datos obtenidos, la Argentina se encuentra dentro de los paises con
menor representatividad femenina en los directorios de las empresas participantes de los
mercados de capitales del mundo.

lghttDs://WWWAarqentina.qob.ar/sites/defauIt/files/3boletinestadisticasdeqenero.odf. Se muestran relevamientos al tercer trimestre
2018.

®patos de la Encuesta Permanente de Hogares (INDEC).
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Varaén Mujer Brecha (pp)

Sin instruccion $9,140 $8,757 4.2%
Primaria Incompleta $11,533 $8,858 23.2%
Primaria Completa £14,205 £9,718 31.6%
Secundaria £15,647 $8,343 46.7%
Incompleta

Secundaria £19,052 $12,592 33.9%
Completa

Superior £20,745 $13,741 338%
Universitaria

Incompleta

Superior £34,989 $24,609 29.4%
Universitaria

Completa

4.4.1. Una nueva edicion de Ring the Bell en Argentina

El dia 7 de marzo de 2018, en el recinto de la BCBA, y con el impulso conjunto de CNV'y
BYMA, se llevé a cabo por segunda vez en en Argentina el “Toque de Campana por la Igualdad
de Género”, una iniciativa celebrada simultaneamente en mas de 50 Bolsas del mundo, con el
fin de crear conciencia y promover cambios en la participacion de las mujeres en el sector
empresarial y financiero. La iniciativa, conocida internacionalmente como “Ring the Bell for
Gender Equality” es organizada a nivel internacional por ONU Mujeres, ONU Pacto Global,
Bolsas de Valores Sustentables y la Corporacién Financiera Internacional (IFC) y a nivel local
conté con el apoyo de institucional del Ministerio de Finanzas, el Centro de Desarrollo
Econdmico de la Mujer, dependiente del Ministerio de Produccion de la Nacion, Fundacion Flor y
el Red Shoe Movement. El acto contd, una vez mas, con un fuerte apoyo del empresariado e
importantes figuras de la politica y el mundo de las finanzas local y mas de trescientos
participantes y el toque de campana fue realizado por la Ministro Carolina Stanley.

El evento tuvo amplia repercusion en la prensa local e internacional y fue cubierto por
ONGs y Organismos Internacionales®’. Asimismo se hizo amplia difusién en redes sociales

1 Prensa local:

https://www.baenegocios.com/economia-finanzas/El-mercado-tambien-va-por-la-igualdad-de genero-20180305-0050.html;
https://www.ambito.com/la-cnv-y-byma-impulsaron-el-toque-campana-la-igualdad genero-n4014499;
https://www.ambito.com/la-cnv-y-byma-impulsaron-el-toque-campana-la-igualdad-generon4014499;
https://www.cronista.com/finanzasmercados/Solo-3-de-cada-100-empresas-del-Merval-son-dirigidas-pormujeres-20180307-0089
http://cnv.clientes.ejes.com/noticia_completa.cfm?id=66708042;
https://www.cronista.com/finanzasmercados/Las-mujeres-solo-ocupan-el-10-de-los-puestos-directivos-en companias-locales-
20180308-0027.html; https://www.perfil.com/noticias/50y50/culturas-muy-arraigadas-siguen obstaculizando-el-crecimiento-
femenino-en-lugares-de-decision.phtml; https://www.cronista.com/columnistas/La meritocracia-para-las-mujeres-no-funciona-
20180307-0100.html;
https://www.baenegocios.com/negocios/Solamente-una-mujer-cada-nueve-hombres-ocupa-cargos-directivos 20180307-0089.html;
http://www.eleconomista.com.ar/2018-03-ninguna-empresa-podra-dejar-lado-la-diversidad-la igualdad-genero/;
https://www.lanacion.com.ar/2115740-por-ahora-la-maternidad-es-una-barrera-para-el crecimiento-profesional;
http://www.eldiariodelcentrodelpais.com/; http://cnv.clientes.ejes.com/noticia_completa.cfm?id=66835521.
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(LinkedIn; Youtube; Flickr) y llegd a ser trending topic en Twitter durante el evento del 7 de
marzo, bajo el hashtag #MasMujeresenDirectorios.

4.4.2. Iniciativas del PEN en materia de Equidad De Género en el Ambito Laboral
(PIOD)

El 14 diciembre de 2018, el Poder Ejecutivo Nacional, lanzé el Plan Nacional de Igualdad
de Oportunidades y Derechos (2018-2020) (PIOD). Conforme la propia presentacién del PIOD, se
trata de “..una herramienta de planificacién para impulsar politicas publicas que promuevan la
igualdad entre los géneros en Argentina. El objetivo del Plan es generar las condiciones para
que todas las las personas, independientemente de su género, tengan las mismas posibilidades
de accedery ejercer sus derechos y desarrollar su proyecto de vida libremente”.

Dentro de los multiples factores que justifican su lanzamiento, se destacan dos en relacioén a la
equidad de género, brecha salarial y posiciones de poder:

En el ambito privado el 68,2% de los cargos de la Alta Direccién estan ocupados por
varones, mientras que las mujeres ocupan sélo el 31,8% de los mismos - En el ambito publico 4
de las 24 gobernaciones; de los 5 cargos de la Corte Suprema solo 1 es ocupado por una muijer;
9,4% quienes ocupan una intendencia son mujeres; 37,5% de las bancas en Senado y 35,6% en la
Camara de Diputados las ocupan mujeres.

El PIOD surge en el marco del reconocimiento de la igualdad de género como un
Derecho Humano y como una inversion econdmicamente rentable. Segun estimaciones del
Fondo Monetario Internacional “si los paises de América Latina aumentasen la participacién
laboral femenina hasta el nivel medio de los paises nérdicos (que ronda el 60%), el PIB per
capita podria ser hasta un 10% mas alto”?% El PIOD contempla méas de 200 acciones concretas
para la promocién de la igualdad de género en diferentes ambitos®®. Fue elaborado por el
Instituto Nacional de las Mujeres (INAM) en su calidad de organismo rector de las politicas
publicas para la igualdad de género a partir de la identificacion de ejes prioritarios realizada en
conjunto con organizaciones de la sociedad civil, sindicatos y las integrantes del Consejo
Federal de las Mujeres.

El PIOD se organiza cuatro ejes de accién cado uno con objetivos estratégicos propios®*:

1. Autonomia en la toma de decisiones?’;

“Natalia Novta, Alejandro Werner y Joyce Wong (2016). Women at Work: Remarkable Achievement in Latin America and the
Caribbean (disponible: https://www.imf.org/external/np/blog/dialogo/091516.pdf).

2E| texto completo del PIOD puede ser consultado en: https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/texto_piod.pdf.

**pueden ser consultadas en: https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/medidas_clave.pdf

“Promover el aumento y la calidad de la participacion de las mujeres y poblacién LGBTIQ en los ambitos cultural, politico, econémico
y social; promover la participacion ciudadana de las mujeres y poblacién LGBTIQ orientando la insercién real, efectiva y activa en los
diferentes dmbitos de la toma de decisiones.
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2. Autonomia fisica®®;
3. Autonomia econémica®’; y
4. Transformacién Cultural (Interrelacién de las autonomias)®®.

Se han identificado 34 acciones “clave” —representativas de los ejes de accién del Plan
que seran monitoreadas por el INAM y que incluyen desde la capacitaciéon a funcionarios y
funcionarias, el establecimiento de la licencia por violencia y la extension de licencias para
progenitores/as no gestantes en la Administracion Publica hasta la elaboracién del presupuesto
nacional con perspectiva de género®. En el &mbito del mundo econémico y financiero destacan:

a. Promocion del equilibrio entre vida productiva y reproductiva de mujeres y varones a
través del fortalecimiento de las politicas de cuidado: aumento de las licencias por
paternidad (propuesta en la Ley de Igualdad), fortalecimiento de espacios de cuidado,
la profesionalizacién de cuidadores/as en la primera infancia, de adultas/os mayores
y personas con discapacidad y mediante la implementacién de Espacios Amigables
de la Lactancia en toda la Administracién Publica Nacional.

b. Eliminar las restricciones que limitan que las mujeres se desempefien en
determinadas industrias. Dar la misma proteccién a las mujeres que a los varones
para tareas penosas, peligrosas o insalubres (LCT).

c. Elaborar e implementar un sistema de diagndstico, planificacién y certificaciéon para
que las empresas eliminen practicas discriminatorias y garanticen la participacion
equitativa de mujeres y varones.

d. Desarrollar e Implementar el Plan de Accién de la Iniciativa de Paridad de Género
(IPG).

e. Promover la inclusion financiera de PyMEs dirigidas y/o conformadas por mujeres
para financiar proyectos de inversion y adquisicion de bienes de capital. Publicar
datos de la composicion de empresas registradas y su titularidad desagregada por
sexo.

f. Promover condiciones que permitan la igualdad entre varones y mujeres en la
formacion, en el acceso al empleo y en la optimizacién de las oportunidades de
trabajo a partir de la implementacion del Programa Formacioén para la Equidad de
Género (FORGEN).

26 . . . ) . L . . . .

Prevenir, atender, sancionar y erradicar la violencia contra las nifas, mujeres, lesbianas, feminidades trans y travestis y
garantizarles acceso a una justicia efectiva en el marco de la Ley de Proteccidn Integral a las Mujeres (26.485) y del articulado de la
Convencién sobre la Eliminacion de todas las formas de Discriminacidn contra la Mujer (CEDAW) suscripto por el Estado Argentino.
Alcanzar el nivel mas elevado de salud en todas sus dimensiones, incluidos los derechos sexuales y los derechos reproductivos con
el fin de que pueda adoptar decisiones libres de discriminacién, coacciones o violencia de acuerdo a la Ley de Salud Sexual y
Procreacion Responsable (25.673), y los estandares establecidos en los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) 3y 5.

7Mejorar la igualdad de oportunidades de las mujeres y poblaciéon LGBTIQ en el acceso, permanencia y condiciones de trabajo en el
mercado laboral. Promover el acceso de las mujeres y poblacién LGBTIQ al trabajo remunerado, al empleo formal y a recursos
productivos en condiciones de igualdad. Alentar/facilitar la conciliacién y corresponsabilidad de la vida personal, familiar y laboral,
con particular énfasis en la Administraciéon Publica Nacional.
2promover la transformacion de valores culturales que naturalizan las desigualdades entre los géneros. Promover los espacios de
intercambios y construccion de sujetos sociales, ciudadanos/as, comprometidas en la transformacioén de la realidad; en la
produccion de procesos de inclusion y cohesion social con igualdad de oportunidades y libres de violencia.
“https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/compromiso_ministerio_piod.pdf
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g. Fomentar la reduccion de la brecha salarial de género en el marco de la modificacion
de la Ley de Equidad de Género e Igualdad de Oportunidades en el Trabajo.

h. Eliminar la restriccion para que mujeres y varones pueden realizar trabajos fuera del
establecimiento, a distancia o teletrabajo en el marco de la modificacion de la Ley de
Equidad de Género e Igualdad de Oportunidades en el Trabajo.

i. Permitir que las mujeres tengan la posibilidad de reincorporarse a su trabajo después
de la maternidad de manera part-time por 6 meses en el marco de la modificacion de
la Ley de Equidad de Género e Igualdad de Oportunidades en el Trabajo.

j. Permitir que padres y madres con nifias/os de hasta 4 afios a cargo puedan programar
con su empleador/a una reduccién temporaria de su jornada laboral recibiendo una
remuneracion proporcional en el marco de la Ley de Equidad de Género e Igualdad de
Oportunidades en el Trabajo.

k. Promover la incorporacion de la perspectiva de género en las compras de la
Administracion Publica Nacional.

I. Promover la inclusion digital de mujeres rurales.

m. Fortalecer el Programa "Mujeres que Lideran" a fin de promover la inclusion financiera
de PYMES dirigidas y/o conformadas por mujeres.

4.4.3. El mercado de capitales argentino y la equidad de género

El mercado de capitales argentino es testigo de dos hitos en el creciente esfuerzo por
lograr la equidad de género en el ambito laboral y, fudnamentalmente, de alta direccién. Ellos
son, por un lado, la introduccién de estandares de representatividad femenina en el
recientemente creado Panel Diferenciado de Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA)*’y, por otro,
la introduccion de lineamientos mas claros en materia de género y gobierno corporativo en el
proyectado Cédigo de Gobierno Societario.

El Panel Diferenciado BYMA tuvo amplia repercusion mediatica a partir de su
lanzamiento®'. El Panel BYMA se basa en una iniciativa de autorregulacién donde se destacan
las empresas con buenas practicas de gobierno corporativo, dentro de un lugar especifico
dentro del panel general. Entre los objetivos perseguidos se destacan: la promocion de la
transparencia; la proteccién a los accionistas minoritarios; y la sustentabilidad de las emisoras
a través de un sistema de checks & balances.

El ingreso al Panel debe realizarse de manera voluntaria y esta abierto a todas aquellas
emisoras cotizantes que cumplan con los requisitos especificos de Buenas Practicas de
Gobierno Corporativo®2. Los requisitos que deben cumplir las sociedades emisoras implican un
estandar superador en materia de Gobierno Corporativo, entendido este como una mayor
proteccion de los derechos de accionistas, mejora en la transparencia y politicas; control y

®https://www.byma.com.ar/noticias/byma-presenta-el-primer-panel-de-gobierno-corporativo-de-argentina/

*Veanse los clippings de noticias disponibles en: https://www.byma.com.ar/noticias/repercusiones-en-los-medios panel-de-
gobierno-corporativo/

%2 https://www.byma.com.ar/emisoras/panel-gobierno-corporativo-esp/
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incremento de la sustentabilidad. Entre este ultimo objetivo se encuentra el requrimiento
especifico de que la emisora que desee listar en el Panel BYMA deba designar - como minimo -
una mujer como miembro titular del Organo de Administracion, con su respectiva suplente®.

En esta misma linea, el proyecto de Cédigo de Gobierno Societario (CGS) puesto a consulta por
la CNV, mediante Resolucion General 778/2018, ha considerado explicitamente la problematica
de la diversidad de género — entre otras — en el Directorio. Asi, la Seccion C, referida a
“Composicion, Nominacién y Sucesion del Directorio” indica en su practica 13 que “El Directorio,
a través del Comité de Nominaciones, desarrolla un plan de sucesion para sus miembros que
guia el proceso de preseleccion de candidatos para ocupar vacantes y tiene en consideracién
las recomendaciones realizadas por sus miembros, el Gerente General y los Accionistas”.

Al ahondar en la explicacién de la referida Practica, el CGS indica que “El Directorio debera
considerar seriamente, pero no nominar solamente en base a, consideraciones de diversidad de
género, origen geografico, edad, perfil étnico y experiencia profesional. La diversidad revela
particularidades criticas que muchas veces faltan en grupos homogéneos donde generalmente
existe el “pensamiento de grupo”, por ejemplo, la habilidad de liderar cambios, de utilizar
diferentes inteligencias emocionales, o la voluntad de aprender sobre nuevas tendencias. En
cuanto a diversidad de género, resulta de especial relevancia que la Compania no solo
considere la composicion del Directorio sino la equidad en la remuneracion de sus miembros y
también la posibilidad de que mujeres tengan acceso a puestos de liderazgo en el Directorio,
tales como la Presidencia del érgano o algunos de sus comités. La diversidad de género en el
Directorio expande la base de talentos disponibles para poder mantener actualizado y
profesionalizado su funcionamiento”.

Se pretende reafirmar, a través de esta practica, “...el andlisis, discusion y procesos de toma
de decisiones (frente a cuestionamientos y propuestas heterogéneas), la atraccion de talentos
(Practica 3), el desarrollo de una estrategia (Practica 2), el gobierno del riesgo (Practica 17) y la
supervision de la gerencia (Préctica 3)”. A continuacién s epropone un mecanismo eficaz para
lograr esta diversidad, canalizada a través de un Comité de Nominaciones, aplicando una matriz
“..que detalle las capacidades y experiencias de todos los miembros del Directorio e identifique
las debilidades y carencias con respecto al hegocio, sus riesgos y la estrategia”.

5. La brecha salarial en el mundo.

En un segundo paso del analisis, a nivel mundial, la Organizacién Internacional del Trabajo
(OIT) en su segundo “Informe Mundial sobre Salarios de la OIT” constata que el crecimiento
mundial del salario ha sido débil, mientras que las diferencias de remuneracién entre hombres y
muijeres, de alrededor 20 por ciento a escala mundial, siguen siendo inaceptablemente altas®*.
De acuerdo con este informe, estamos todavia lejos de alcanzar la meta 8.5 de los Objetivos de

$CAPITULO II. ESTRUCTURA Y FUNCIONAMIENTO DEL ORGANO DE ADMINISTRACION, Seccién I: Composicién del érgano de
Administracion, Articulo 9: La emisora debe designar y acreditar-al menos- una mujer como miembro titular del Organo de
Administracién y — al menos- una mujer suplente.
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Desarrollo Sostenible (ODS 8) que plantea llegar a la igualdad de remuneracion por trabajo de
igual valor para el 2030.

El informe de la OIT establece, a partir de los datos de 73 paises —que incluye al 80% de los
trabajadores del mundo- que la ponderacion de brecha salarial arroja una media de 16% y el
22%, segun el salario se pondere por hora o por mes respectivamente. Entre los extremos
encontramos a Pakistan con un 34% de brecha salarial y un -10,3% en Filipinas (en el que las
mujeres ganan un 10,3% mas que los hombres). Argentina se encuentra en la media superior
con una brecha salarial de género de 26,2% promedio, con una mayor desigualdad que trepa al
35% en algunas regiones del pais®. En otras palabras, se mantiene la realidad de que en
Argentina las mujeres representan un 42% de la fuerza laboral total del pais pero, en promedio,
solamente reciben un 74% del salario de un varén por el mismo puesto laboral®®.

5.1. El “impuesto” a la maternidad

Aunque el deseo y el derecho a conformar una familia aplica sin distinciéon a hombres y
mujeres, las mujeres trabajadoras y sus familias enfrentan un periodo especialmente vulnerable
durante el embarazo y la lactancia. Las mujeres embarazadas y las que cuidan de sus nifios
pequenos necesitan una proteccion especial para prevenir que la maternidad perjudique su
salud y la de sus otros hijos37. Necesitan del tiempo adecuado para dar a luz a sus nifios, para
restablecerse y para cuidar a sus bebes.

Defender la salud de las mujeres durante el embarazo y la maternidad y protegerlas de la
discriminacion laboral es una condicion indispensable para alcanzar una verdadera igualdad de
oportunidades y trato para mujeres y hombres en el trabajo y permitir a los trabajadores formar
una familia en condiciones de seguridad. En el afio 2000, los delegados de la Conferencia
Internacional del Trabajo adoptaron un nuevo Convenio de la OIT sobre proteccion de la
maternidad.

Mas alla de las medidas destinadas a proteger la estabilidad laboral de las mujeres
durante el embarazo, parto y lactancia, se verifica en la realidad de las economias desarrolladas
y en vias de desarrollo, una diferencia salarial pronunciada que afecta negativamente a las
mujeres madres que trabajan. Esto se ha denominado “maternity tax” o “impuesto a la
maternidad” en alusion a la detraccidon de ingresos —adicional a la brecha salarial — que
representa cada hijo en el desarrollo financiero de una mujer®®. La brecha salarial por
maternidad mide la diferencia salarial entre mujeres madres y no madres. También evalula la
diferencia salarial entre padres y madres, a diferencia de la brecha salarial o “gender gap” que

* Disponible en https://www.ilo.org/global/publications/books/WCMS_650553/lang-es/index.html

#yéase informe del Centro de Estudios para el Desarrollo Nacional disponible en: http://ateneacentro.com.ar/2018/07/24/el-debate-
de-la-desigualdad-de-genero-en-el-trabajo-se-traslada-al congreso/. Elaborado sobre la Encuesta Permanente de Hogares del INDEC
(https://www.indec.gob.ar/bases-de datos.asp).

% https://www.argentina.gob.ar/iniciativaparidadgenero.
#https://www.ilo.org/global/topics/equality-and-discrimination/maternity-protection/lang—es/index.htm

*3e sigue en este apartado a la OIT en su documento “The motherhood pay gap: A review of issues , theory and international
evidence”, disponible en
https://www.ilo.org/wemsp5/groups/public/@dgreports/@dcomm/@publ/documents/publication/wecms_348041.pdf
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mide en términos absolutos las diferencias de remuneracion entre hombres y mujeres.

No existe discusion en cuanto a que la brecha salarial por maternidad es un fenémeno
universal. Lo que varia de pais a pais es su extension y duracion en el tiempo. En lineas
generales, a partir de los relevamientos llevados a cabo a nivel mundial, la brecha salarial por
maternidad es mas pronunciada en los paises en desarrollo, por oposicion a los paises
desarrollados. Globalmente, en todas las jurisdicciones, la brecha se hace mas pronunciada a
medida que la mujer tiene mas hijos. Las mujeres mas castigadas en sus ingresos son aquéllas
que tienen dos y tres hijos. El impacto salarial puede reflejarse de dos formas diferentes: en un
momento determinado o de forma acumulativa. Asi, en algunos casos, algunas mujeres que se
convierten en madres pueden experimentar una disminucién temporal en sus ingresos para
luego lograr una recuperacion mientras que otras comienzan una curva descendente que se
mantiene por todo el remanente de su vida laboral. Algunos estudios sugieren que, cuanto
mayor es la licencia por maternidad, mas sostenido es el impacto en el salario.

Sobre las razones que originan la brecha salarial por maternidad, se han brindado

explicaciones de indole econémica, socioldgica e institucional.
Desde la vision econdmica, se explica la existencia de brecha salarial por maternidad,
mayormente, por los siguientes factores: menor disponibilidad de recursos humanos
adecuadamente formados debido a las interrupciones laborales ocasionadas por la maternidad
o bien falta de compromiso con trabajos de alta demanda; mayor cantidad de mujeres
empleadas en negocios de tipo familiar o de tiempo parcial con una retribucion salarial mas
baja. A partir de una mirada socioldgica, se argumenta que: existe una percepcion estereotipada
de parte de los empleadores acerca de la carga que representa para la mujer con hijos el
cuidado y responsabilidades familiares, lo que las volveria indaecuadas —por carecer de tiempo
- para determinados puestos de trabajo con mas responsabilidad y mejor paga. También la
falta de infraestructuras de cuidado de nifios y bajas o nulas licencias familiares y una visién
generalizada de que las tareas tradicionalmente asignadas a las mujeres poseen un valor
econdémico menor.

Por ultimo, el analisis institucional indicaria que existe todavia una gran cantidad de
paises con politicas pobres en materia de igualdad de género salarial en general y mas para los
supuestos de trabajadores con personas a cargo. A su vez, en ocasiones las estructuras
fiscales llevan a una mayor dependencia de la mujer madre y el contexto socio cultural y
familiar asume la dependencia de la mujeres una vez que ha ingresado en la maternidad, mas
alla de su formacién especifica.

Entre las medidas que se aconsejan para reducir la brecha salarial por maternidad
implican un conjunto de abordaje multisectorial que implica normativa, politicas publicas,
medidas de incentivo, concientizacion del mercado, esteroetipos de género y expectativas
sociales. En lineas generales, puede afirmarse que existe un consenso en torno a las siguientes
lineas de accion desde el sector publico y privado:

1. Proteccion laboral mediante licencias parentales de duracion adecuada y con
garantia de ingresos suficientes —con financiamiento publico, privado y mixto —tanto
para mujeres como para hombres.

2. Acceso a servicios de cuidado de nifios de calidad y a costos diferenciales asi como
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mas opciones de trabajo flexible para mujeres y hombres con nifios pequefos a
cargo.

3. Beneficios impositivos y esquemas tributarios que fomenten la independencia
econdémica de la mujer.

4. Politicas sociales de concientizacién acerca del costo y brecha salariales derivados
de la maternidad y paternidad.

5. Prevencion y eliminacion de la discriminacion basada en la maternidad y creacion de
ambientes de trabajo amigables con la familia.

6. Derecho a periodos de trabajo flexible o reduccion horaria y mejor paga de los
trabajos parciales orientados a resultado.

5.2. Acciones para reducir la brecha salarial

Esta claro que la brecha salarial constituye un detrimento para el género femenino. Pero,
un paso mas de analisis demuestra que perjudica al universo de los negocios ya que significa
una pérdida cuantificable: un sistema de remuneraciones justo permite retener a los mejores
profesionales, impulsar la innovacién, forjar una mejor imagen de la empresa y evitar
potenciones dafios reputacionales y hasta litigios®*. A su vez, existe el efecto derrame por
incrementar el poder adquisitivo y de consumo de las mujeres. El principio de igual
remuneracion por trabajo de igual valor constituye un enorme incentivo para los trabajadores en
general y para la fuerza laboral femenina que, en términos generales, constituye la mitad de la
poblacién econémicamente activa. La igualdad en la remuneracion es un factor crucial al
momento de que la mujer permanezca en la fuerza de trabajo, siendo un gran disparador en
materia de equidad de género en la sociedad y en el hogar.

Al ritmo actual, conforme los ultimos estudios, llevaria un minimo de 70 afos lograr la
paridad de remuneracién entre hombres y mujeres®. Tanto el sector publico como el privado
pueden realziar acciones de gran impacto para que esta paridad se alcance en menos tiempo.

Desde el sector empresarial, se pueden mencionar las siguientes acciones positivas:

a. Realizar analisis periodicos de la igualdad de remuneracion: la recopilacion vy
sistematizacién de datos brinda importantes marcadores para identificar dénde se
encuentran los problemas y cudles son las posibles causas.

b. Determinar la igualdad de valor de trabajos: es importante que el proceso en el que se
calibra el valor de las tareas esté libre se prejuicios de género. Existen herramientas
para analizar y evaluar los puestos de trabajo y determinar el valor de un cargoe n
relacion con otros.

c. Crear un sistema de compensaciones transparente: la puesta a disposicion de los

39https://www.iIo.orcn/wcmsp5/cnroups/public/@dqret;)orts/@qender/documents/briefinqnote/wcms 438286.pdf.

Oygase: Organizacion Internacional del Trabajo, (2015). La mujer en la gestion empresarial: Cobrando impulso - Informe Mundial.
Ginebra.; Organizacion Internacional del Trabajo, (2015). Informe Mundial sobre Salarios 2014/2015 - Salarios y desigualdad de
ingresos. Ginebra; y Mercer, (2014). When Women Thrive Businesses Thrive.
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empleados, desde el momento de reclutamiento y durante toda la trayectoria laboral,
de los criterios para asignar compensaciones dentro de cada puesto y jerarquia es
una manera idénea de erradicar sesgos y arbitrariedades.

d. Respaldar la flexibilidad: utilizar como Unico criterio para medir el rendimiento el
tiempo presencial perjudica a las empleadas que siguen siendo quienes asumen el
grueso de las responsabilidades domésticas y familiares y, para ello, suelen recurrir
con mas frecuencia a los esquemas de trabajo flexible. Pemritir el trabajo flexible en
horarios y por objetivos, tanto para mujeres como hombres, permite una mejor
conciliacion laboral y familiar, la posibilidad de continuidad en la fuerza de trabajo y
una menor pérdida de nivel de ingresos.

Asimismo, desde el sector publico es util implementar las siguientes pautas*':

a. Obtener datos fiables: es necesario conocer a nivel oficial la pauta de distribucion real
de salarios. También introducir variables vinculadsas con género en las encuestas.

b. Usar criterios homogéneos de evaluacién: examinar en detalle las estrcuturas
salariales y analizar las brechas de género en subgrupos mas reducidos y de acuerdo
a sectores productivos.

c. Determinar en qué sector es mas pronunciada la brecha salarial de género: localizar
en qué segmento la brecha salarial es mayor permite tomar medidas mas efectivas
para reducirla (si se encuentra en la base, por ejemplo, se deberia trabajar en el
salario minimo, mientras que las politicas de mejora de la representatividad
femenina en los puestos jerarquicos podrian mejorar la distribucién salarial en los
rangos mas altos). Al respecto, el Poder Ejecutivo Nacional envié al Congreso de la
Nacion el 9 de marzo de 2018 el Proyecto de Ley de Equidad de Género,
propiciandose asi una discusion legislativa sobre la equidad de género en el mercado
de trabajo, buscando modificar articulos de la Ley de Contrato de Trabajo que actuan
como una barrera para una mayor y mejor participacion laboral de las mujeres.

d. Abordar los estereotipos de género en relacion con las distintas ocupaciones
productivas y profesionales.

e. Trabajar sobre los componentes no explicados de la brecha salarial: la percepcién
social acerca de las potenciales dificultades aparejadas a la maternidad puede
requerir acciones proactivas sobre practicas de igualdad salarial y flexibilidad laboral
asociada a licencias familiares.

41httlos://www.iIo.on::/wcmspS/qrouns/nubIic/---dqrepor‘[s/---dcomm/--- publ/documents/publication/wcms_650553.pdf
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5.2.1. La “Coalicion Internacional para la Igualdad Salarial (EPIC)"

La Coalicién Internacional para la Igualdad Salarial “* es liderado por la OIT, ONU-Mujeres
y la OCDE. Se trata de una alianza multisectorial cuyo objetivo es contribuir a la consecucién de
la Meta 8.5 de los Objetivos de Desarrollo Sustentable: lograr que, para el 2030, el empleo pleno
y productivo y el trabajo decente para todas las mujeres y los hombres, incluidos los jovenes y
las personas con discapacidad, asi como la igualdad de remuneracién por un trabajo de igual
valor el cual se centra en la igualdad de remuneracién entre mujeres y hombres por un trabajo
de igual valor, sea una realidad.

La meta 8.5 es audaz y ambiciosa y requiere una coalicién igualmente audaz vy
ambiciosa para cumplirla. EPIC se basa en el reconocimiento de que ningun actor puede
resolver este desafio por si solo y que los esfuerzos pueden acelerarse a través del
aprovechamiento de la experiencia de una amplia gama de partes interesadas. EPIC reconoce la
importancia fundamental de la apropiacién nacional, la alineacién con las prioridades
nacionales, la armonizacion, la gestion por resultados y la responsabilidad mutua entre los
socios. No tiene por objetivo reemplazar las alianzas existentes, sino multiplicar su alcance e
impacto, proporcionando un marco dentro del cual las iniciativas y organizaciones existentes
puedan conectarse y reforzarse entre si. Se consideran indicadores de éxito los siguientes
parametros:

- Disminucion de la brecha de género.
- Compromiso demostrado para lograr la igualdad de remuneracién.

- La ratificacion universal de las normas internacionales del trabajo pertinentes.

Igual remuneracion significa que hombres y mujeres tienen el derecho a recibir igual
paga por trabajo de igual valor. Esto es un paso mas hacia la igualdad material que la
formulaciéon de “igual salario por igual trabajo”. En otras palabras, igual remuneracién por
trabajo de igual valor significa que, tanto se paga a hombres y mujeres de forma igual cuando
realizan trabajos similares o idénticos, como cuando se remunera de la misma forma cuando
llevan a cabo trabajos disimiles pero que poseen valor andlogo de acuerdo a estandares
objetivos*®. Estos estandares objetivos deben tomar en consideracién factores tales como
competencias, habilidades, calificacién, condiciones de trabajo, niveles de responsabilidad y
esfuerzo que requiere el trabajo.

6. Situacion actual en el Mercado de Capitales Argentino.

El mercado de capitales argentino comparte las caracteristicas sefaladas en el White
Paper* para la regién en materia de concentracién de la propiedad y control de las emisoras por

42 https://www.ilo.org/global/topics/equality-and-discrimination/epic/lang—es/index.htm
a3 https://www.equalpayinternationalcoalition.org/equal-pay/
a4 OECD, White Paper sobre Gobierno Corporativo en América Latina, 2004.
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grupos o familias. La financiacion mediante emision de acciones registra la menor incidencia
porcentual en el escenario de la estructura de financiamiento, siendo el recurso mas utilizado la
emisién de deuda mediante obligaciones negociables®.
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Figura C

6.1. Analisis y resultados

Las secciones siguientes presentan el estado de situacion en materia de diversidad de género
en los directorios de las empresas que se financian en el mercado de capitales argentino.
Primeramente se expone la situacién global de nuestro mercado, incluyendo tanto a empresas
que realizan emision de deuda como aquéllas que listan sus acciones. Luego se exponen los
resultados parciales de acuerdo a las segmentaciones que se indican en cada apartado.

Para mayores precisiones terminoldgicas y de método, se refiere a la seccion Notas
Introductorias y al Anexo II.

6.1.1. Situacion global de las entidades bajo el régimen de oferta publica local.

Al 30 de abril de 2018, el 11.2% de los puestos de direccién de la totalidad de las empresas que
se financian en el mercado de capitales local, estdn ocupadas por mujeres. De las 2076
posiciones de direccion registradas, 232 son ocupadas por mujeres.

“>Conforme datos existentes en el organismo a febrero de 2019.
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Empresas
con
Mujeres en
SUS
directorlos

5 sobre el total
de empresas

Empresas 5 sobre el total

relevadas de directores

10,7% 52,7%

256 221 11,2% 126 49,2%
249 732 10,8% 129 51.8%
255 246 11,0% 134 52,5%
256 736 10,4% 138 53,9%
255 232 11,2% 130 51,0%

Tabla 3

En cuanto a las empresas que cuentan con representatividad femenina en su 6rgano de
administracién, se observa que el 51,0 % de ellas cuentan con al menos una representante
femenina en su directorio.

Tal como se observa en la Tabla 2, las proporciones mencionadas en los parrafos
precedentes se presentan estables a lo largo de los afios y sin variaciones significativas ni en
las empresas con representatividad femenina ni en el nimero de plazas de direccién ocupadas
por mujeres.

6.1.2. Titularidad y cargos

La Figura D muestra los cargos ocupados por directoras al 30 de abril del 2018. Sélo 10
de las 232 directoras ( 4,3%), ostentan el cargo de presidentes de los directorios de las
compaiias a las que pertenecen y 20 de ellas ( 8,6% son vicepresidentes).

En el periodo anterior, s6lo 7 de las 236 directoras (3,0%), ostentaban el cargo de
presidentes de los directorios de las compaiiias a las que pertenecian y 20 de ellas (8,5%) eran
vicepresidentes.

Comparativamente, se observa una mejora porcentual en lo que respecta a los cargos
de presidentes ejercidos por mujeres, incrementandose de 3,0% a un 4,3%. Por su parte, en lo
que respecta a los cargos de vicepresidentes mujeres, se mantiene estable, tanto a nivel
cuantitativo como porcentual.
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Presidentas Vicepresidentes Directoras Directoras
Mujeres Mujeres Titulares Suplentes

|
111 IR
De las directoras son titulares

De los 232 cargos ocupados por mujeres, 128 ocupan puestos titulares ( 9,2% de la
totalidad de los cargos titulares de las emisoras). Asimismo, 104 mujeres ocupan cargos
suplentes ( 15,5% de la totalidad de los cargos suplentes de las emisoras).

Por su parte, durante el periodo anterior, de los 236 cargos llevado adelante por mujeres,
137 eran puestos titulares (8,7% de la totalidad de los cargos titulares de las emisoras).
Asimismo, 99 mujeres ocupaban cargos suplentes (14,0% de la totalidad de los cargos
suplentes de las emisoras).

Del analisis comparativo interanual se desprende que, si bien la cantidad total de cargos
ocupados por mujeres disminuye, el porcentaje que representan las directoras titulares
aumenta en medio punto porcentual respecto a 2017. Por otra parte, las mujeres que ocupan
cargos suplentes aumentan tanto cuantitativa como porcentualmente: 5 mujeres mas y una
variacion positiva de 1,5%.

Figura D

30

INFORME SOBRE GENERO EN LOS DIRECTORIOS DE LAS EMPRESAS

BAJO LA OFERTA PUBLICA 2019




X T
TIITTT LT B

i o
TERPRORRE] oo o

Figura E

15,5 %

6.1.3. Caracter de independencia

La presencia de miembros independientes en los directorios permite que ese 6rgano
pueda tomar decisiones objetivas respecto a la gestion de la sociedad y, por otra parte,
minimiza los potenciales riesgos de la relacion de agencia, propios de las sociedades cotizadas
en las cuales los accionistas mayoritarios o de control, a través de los administradores, llevan a
cabo operaciones en su propio beneficio y en detrimento de los accionistas minoritarios*.

“Conforme el articulo 11, de la Seccion Ill, del Capitulo I1I, del Titulo Il de las Normas de la CNV establece que se entiende por
Director Independiente: “CRITERIOS DE INDEPENDENCIA. CRITERIO DE INDEPENDENCIA DE LOS DIRECTORES Y
ADMINISTRADORES. ARTICULO 11.- A todos los fines previstos en las leyes y reglamentos aplicables, se entenderd que un miembro
del érgano de administracién de las emisoras no redne la condicién de independiente, cuando se den una o mas de las siguientes
circunstancias a su respecto: a) Sea también miembro del érgano de administraciéon o dependiente de los accionistas que son
titulares de “participaciones significativas” en la emisora, o de otras sociedades en las que estos accionistas cuentan en forma
directa o indirecta con “participaciones significativas” o en la que estos accionistas cuenten con influencia significativa. b) Esté
vinculado a la emisora por una relaciéon de dependencia, o si estuvo vinculado a ella por una relaciéon de dependencia durante los
Ultimos TRES (3) afios. ¢) Tenga relaciones profesionales o pertenezca a una sociedad o asociacién profesional que mantenga
relaciones profesionales con, o perciba remuneraciones u honorarios (distintos de los correspondientes a las funciones que cumple
en el 6rgano de administracién) de la emisora o los accionistas de esta que tengan en ella en forma directa o indirecta
“participaciones significativas” o influencia significativa o con sociedades en las que estos también tengan en forma directa o
indirecta “participaciones significativas” o cuenten con influencia significativa. d) En forma directa o indirecta, sea titular de una
“participacion significativa” en la emisora o en una sociedad que tenga en ella una “participacion significativa” o cuente en ella con
influencia significativa. e) En forma directa o indirecta, venda o provea bienes o servicios a la emisora o a los accionistas de esta que
tengan en ella en forma directa o indirecta “participaciones significativas” o influencia significativa por importes sustancialmente
superiores a los percibidos como compensacién por sus funciones como integrante del 6rgano de administracién. f) Sea cdnyuge o
conviviente reconocido legalmente, pariente hasta el segundo grado de consanguinidad o segundo grado de afinidad de individuos
que, de integrar el 6rgano de administracién, no reunirian la condicion de independientes establecidas en esta reglamentacién. En
todos los casos las referencias a “participaciones significativas” contenidas en este articulo, se consideraran referidas a aquellas
personas que posean acciones que representen por lo menos el QUINCE POR CIENTO (15%) del capital social, o una cantidad menor
cuando tuvieren derecho a la eleccién de uno o mas directores por clase de acciones o tuvieren con otros accionistas convenios
relativos al gobierno y administracion de la sociedad de que se trate, o de su controlante. Asimismo, a los fines de definir “influencia
significativa” deberdn considerarse las pautas establecidas en las normas contables profesionales”. Actualmente, con el fin de
fomentar la participacion ciudadana en las decisiones que toma el organismo, el directorio de la Comisién Nacional de Valores,
decidié abrir a consulta la una nueva definicion del concepto de Director Independiente en sincronia con los criterios
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En el aflo 2018, la proporcion de directores independientes sobre el total de puestos de
direccion es de 23,5% al margen del género. De la Figura F, se desprende que no existen
grandes variaciones respecto del caracter de independencia en relacién con el género ya que
tanto en hombres como en mujeres se mantienen proporciones similares (19,5% y 13,40%,
respectivamente).

i ;
j s Rl
=

Directores Independientes
Figura F

6.2. Analisis sectorial

El analisis sectorial*’ busca identificar si existe una relacién entre la repesentatividad
femeninay los grupos de empresas que comparten un mercado.

Como puede observarse en la Tabla 4 siguiente, el sector de consumo y otros servicios y
el sector de telecomunicaciones son los que mayor representatividad femenina presentan: un
20,0% y 19,6% respectivamente, al 30 de abril de 2018.

internacionalmente utilizados, con el fin de contribuir al fortalecimiento de los estdndares de Gobierno Corporativo.
http://www.cnv.gob.ar/web/secciones/prensa/comunicados.aspx?id=205.
47 . . . -

Se remite a la seccién Notas Introductorias para el nomenclador de sectores utilizado.
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servicios Financieros

Gas y Pewolen

Telecomunicaciones

Industrias Manulactureras

Produccitn Agropeduana y
Silwiculmura

Imfraestructura y Energia

Comsuma y Ofros. Servicios

Tabla 4

El sector de servicios financieros es el que mayor cantidad de directoras presenta al 30
de abril del 2018, donde 54 de las 508 bancas son ocupadas por mujeres. En este sector, existe
una tendencia creciente en la participacion femenina en cargos de direccion a lo largo del
periodo relevado.

El sector de infraestrutura y energia ocupa el segundo lugar en cantidad de directoras,
presentando 47 directoras sobre un total de 468 bancas del sector al 30 de abril del 2018. La
tendencia de este sector en la participacion femenina presenta altibajos poco significativos.

Por el contrario, el sector de telecomunicaciones es el de menor cantidad de directoras,
en el cual solo 10 de los 51 puestos son ejercidos por mujeres.

El sector de industrias manufactureras presenta una tendencia sostenida a la reduccion

de la participacion femenina, donde la cantidad de directoras se redujo sistematicamente a lo
largo del periodo relevado pasando de 41 directoras en el afio 2013 a 32 en el afio 2018.
La figura Gpresenta una mayor ilustracion de las variaciones entre los extremos relevados, en la
que puede observarse que sélo 4 sectores: el sector de consumo y otros servicios, el de gas 'y
petrdleo, el de servicios financieros y el sector de produccién agropecuaria y silvicultura,
incrementaron la cantidad de mujeres en cargos de direccion comparando los datos del 2013
con los del 2018.
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6.2.1. Entidades bajo el régimen de oferta publica por acciones

En Argentina solo el 38,4% de las entidades bajo el régimen de oferta publica ofrecen
sus acciones, el resto de las empresas hacen oferta publica de deuda (obligaciones
negociables).

En tal sentido, con el fin de contar con estadisticas comparables con las de otros paises
y compartir los resultados con Organismos como la OCDE, Naciones Unidas, ONU y otras
organizaciones que impulsan iniciativas en materia de igualdad de género, se consideré
propicio incluir este apartado especial con los resultados obtenidos para este grupo de
empresas que comparten esta condicion.

En el afio 2018, el 9,8% de las posiciones de direccion de las empresas que listan sus
acciones son ocupadas por mujeres. Es decir de los 1.151 puestos de direccion, 113 son
ejercidos por mujeres.

Emprasas

Comn
Ernpresas . % sobre el total ; % sobre &l total
Mujeres

Mujeres en
FUS
directorios

ralevadas de directoras de empresas

Tabla 5
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La proporcion de bancas ocupadas por mujeres en este universo de empresas, es mas
baja a la registrada para la totalidad de las sociedades bajo el régimen de oferta publica. Es
decir, un 9,8% de las bancas en sociedades por acciones y un 11,2% de las bancas sobre la
totalidad de las empresas que se financian en el mercado de capitales local.

El 60,2% de las emisoras por acciones cuentan con al menos una mujer en su directorio.
Si bien hasta 2017 inclusive la proporcion venia siendo similar a la registrada para la totalidad
de las empresas bajo el régimen de oferta publica (por acciones y por obligaciones
negociables), la tendencia a la reduccién de la participacion femenina que se present6 en
periodos anteriores se ha revertido en los dos ultimos periodos.

Esto podria deberse al aumento de los cargos directivos ocupados por mujeres (de 98 a
113), a la disminucion de las empresas relevadas (de 106 a 98) y de una variacion inferior a los
4 puntos porcentuales en torno a las mujeres que cuentan con mujeres en sus directorios (de
57 a 59).

6.2.2 Titularidad y cargos

Del relevamiento realizado en el afio 2018, surge que 3 de las 113 directoras ejercen la
presidencia de las empresas a las que pertenecen, otras 2 vicepresidentas y 55 ocupan puestos
titulares en las empresas que hacen oferta publica de acciones.

Del relevamiento realizado en el afio 2017, surge que 3 de las 98 directoras ejercian la
presidencia de las empresas a las que pertenecen, otras 4 eran vicepresidentas y 51 ocupaban
puestos titulares en las empresas que hacen oferta publica de acciones.

Comparativamente, aumenta el total de directoras titulares (de 98 a 113 cargos), se
mantiene la cantidad de presidentes mujeres (3 en ambos periodos) y disminuye a la mitad la
cantidad de vicepresidentas (de 4 a 2 cargos).
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Figura H

Del total de las directoras, 60 ejercen cargos titulares lo que equivale al 8,2% del total de
puestos titulares disponibles. En lo que hace a los puestos suplentes, 53 son ejercidos por
mujeres, es decir, un 12,6% del total de bancas suplentes.

Por su parte, en el periodo anterior, del total de las directoras, 57 ejercian cargos
titulares lo que equivalia al 6,8% del total de puestos titulares disponibles. En lo que hace a los
puestos suplentes, 41 eran ejercidos por mujeres, es decir, un 9,6% del total de bancas
suplentes.

Del analisis comparativo interanual se desprende que, aumentan tanto la cantidad de
cargos ejercidos por mujeres como el porcentaje de puestos titulares y suplentes de las
mismas (variacion positiva de 1,4% y 3,0% respectivamente).
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6.2.2. Analisis sectorial*®

Tal como puede observarse en la Tabla 64 siguiente, el sector con mayor participacion
femenina es el sector de telecomunicaciones, donde el 29,5% de los cargos de direccién son
ocupados por mujeres.

37

48 g ) ) . . .
El andlisis sectorial se hace conforme el nomenclador incluido en la seccion Notas Introductorias.
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Servicios Financieros

Gas y Feirpden

Telecomunicaciones

Industrias Manufaciareras

Prodisccidn Agropecuaria y
Silviculiura

Infraestractura y Energia

Comsumo y Oiros Senvicios

Tabla 6

En este grupo de empresas, la tendencia de la representatividad femenina en los
directorios se presenta volatil en todos los sectores a lo largo de los periodos relevados. Los
sectores que presentan la tendencia decreciente mas pronunciada es el sector de consumo y
otros servicios, mientras que el sector de telecomunicaciones es el que mas crecio en el ultimo
afio.

6.3. Segmentacion por capitalizacion bursatil*’

A los efectos de identificar que existe alguna relacion entre las empresas con mayor o
menor capitalizacién bursatil y la participacién femenina, se analizaron los resultados para los
distintos grupos.

6.3.1. Capitalizacion bursatil alta — Large Cap

En Argentina, s6lo 10 empresas estan consideradas dentro de esta categoria, 5 de las
cuales son extranjeras.

La proporcion de empresas que cuenta con al menos una mujer en su 6rgano de
administracién, es mas elevada que la media general ya que, en este tipo de entidades es del
70%, es decir, mas de 10 p.p. por encima del promedio de la totalidad de las empresas bajo el
régimen de oferta publica ( 51,0%). Esta diferencia podria estar relacionada con que las
empresas de esta categoria tienen la particularidad de contar con directorios mas grandes.

49 L . e o - e _—
En la seccion Notas Introductorias se especifican los criterios utilizados para la clasificacion conforme el criterio de
capitalizacién bursatil
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Directoras en % sobre el
Entidades con Cap. total de
Bursatil ALTA directores

70,0%
Figura ]

Tabla 7

No obstante lo mencionado, la participacion femenina en los puestos de decision, se
redujo en los ultimos 6 anos. En el afio 2013 habia 15 directoras, mientras que en aio 2018,
s6lo 12 bancas son ocupadas por mujeres.

De las 12 mujeres directoras, 7 son titulares, ninguna de ellas es presidente y 2 son
directoras independientes. La condicién de titularidad y el caracter de independencia tienen
mayor incidencia en este grupo de empresas respecto a las proporciones calculadas para la
totalidad de empresas bajo el régimen de oferta pubica.

En el afio 2017, de las 12 mujeres directoras, 11 eran titulares, sélo una de ellas era
presidenta y 6 eran directoras independientes.

6.3.2. Capitalizacion bursatil media — Mid Cap.

En esta categoria se incluyen 20 empresas.

La proporcion de empresas que cuenta con al menos una mujer en su 6rgano directivo
es del 65,0%, por debajo de la calculada para las de capitalizacién bursatil alta (70,0%) y por
encima de la calculada para el total del régimen de oferta publica (51,0%).

Estas empresas tienen una representatividad femenina del 8.9% de los puestos de
direccion y se observa una tendencia irregular a lo largo de los afios.

De las 29 mujeres directoras al 30 de abril del 2018, ejercen la titularidad 10 y no hay
presidentas en esta categoria. Respecto a la independencia, 9 revisten el caracter de directoras
independientes.

En el periodo anterior, de las 15 mujeres directoras al 30 de abril del 2017, ejercian la
titularidad 7 y no habian presidentas en esta categoria.
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6.3.3. Capitalizacion bursatil baja — Small Cap

En esta categoria se incluyen la mayoria de las empresas argentinas que ofrecen sus
acciones al mercado

La proporcion de empresas que cuenta con al menos una mujer en su 6rgano de
administracién, se encuentra mas de 1,5 puntos porcentuales por debajo de la media general
para la totalidad de las empresas del régimen de oferta publica ( 52,5% y 51,0%).

Directoras en % sobre el
Entidades con Cap.  total de
Bursatil BAIA directores

65,0%
Figura K

Tabla 9

El 10,2% de las posiciones de direccion de esta categoria son ocupadas por mujeres,
levemente por debajo de la media registrada para la totalidad de las empresas bajo el régimen
de oferta publica (11,2%).

De las 57 mujeres directoras al 30 de abril del 2018, 37 son titulares, 3 son presidentes y
2 son vicepresidentas de las compaiiias a las que pertenecen. Respecto al caracter de
independencia, 11 son directoras independientes.

En el periodo anterior, de las 71 mujeres directoras al 30 de abril del 2017, 39 eran
titulares, 2 eran presidentes y 3 eran vicepresidentas de las companias a las que pertenecian.
Respecto al caracter de independencia, 17 eran directoras independientes.

6.4.Combinacion de la segmentacion por capitalizacion bursatil y analisis
sectorial

Con los datos al 30 de abril del 2018 se combiné la segmentacién de las empresas por
capitalizacion bursatil con el analisis sectorial de las entidades bajo el régimen de oferta publica
por acciones. La Figura Mexhibe en términos absolutos la representatividad femenina en los
directorios de las empresas de los distintos sectores, considerando el tamafio de las empresas
en funcion a la clasificacion por capitalizacion bursatil.
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La mayor concentracion de cargos de direccién ocupados por mujeres se encuentra en las
empresas de baja capitalizacion bursatil del sector de infraestructura y energia seguido por el
sector de industrias manufactureras y el sector de consumo y otros servicios.

6.5. Pequeiias y medianas empresas bajo el régimen de oferta publica (PYMES)

Dado que las empresas PYMES representan aproximadamente el 98% del total de las
empresas de Argentina (aproximadamente 854 mil PYMES) y que son generadoras
aproximandamente el44% del PBI, resulta relevante exponer la situacion en materia de género
en los directorios, de aquellas PYMES que se financian en el mercado de capitales local .

En el 2018, el 16,8% del total de posiciones de direccién de empresas PYMES, son
ocupadas por mujeres. Es decir, de los 161 puestos de direccién, 27 son mujeres. En este tipo
de empresas, la participacion femenina en cargos directivos presenta 5,6 puntos porcentuales

por encima de la registrada para la totalidad de las empresas bajo el régimen de oferta publica (
11,2%).
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% sobre el total de Emipresas con Mujeres % sobre el twotal de

Empresas relevaias : ; .
directores en sus directoros EIMPresdas

Tabla9

En cuanto a las empresas que cuentan con al menos una mujer en su 6rgano de
administracioén, 18 de las 45 empresas PYMES incluyen mujeres, lo que representa el 40,0%.
Esta proporcion esta por debajo a la registrada para la totalidad de las empresas bajo el
régimen de oferta publica ( 51,0%).

6.5.1. Titularidad y cargos

Del relevamiento del afio 2018 surge que 16 directoras tienen cargos titulares, lo que
equivale al 59,3% del total de mujeres de este grupo de empresas. Sélo 3 de ellas ejercen la
presidencia de las empresas de las cuales participan y 7 son vicepresidentas.

Del analisis comparativo con el periodo anterior surge que se mantienen constantes la
cantidad de presidentes y vicepresidentes mujeres, mientras que aumenta en 5,8% la cantidad
de cargos titulares ejercidos por mujeres.

Presidentes Vicepresidentes Directoras
Mujeres Mujeres Titulares

Directoras
Suplentes

M%‘M e

Figura N
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En empresas PYMES, las proporciones de hombres y mujeres ya sea en cargos titulares
como en puestos suplentes presentan mayor paridad respecto a las mediciones obtenidas en
las segmentaciones anteriores. La participacién femenina en cargos titulares es del 12,9% y en
cargos suplentes es del 29,7%.
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6.5.2. Analisis sectorial

Este grupo de empresas bajo el régimen de oferta publica, tiene la particularidad que esta
concentrado en ciertos sectores®. Es asi como, para el periodo 2018, los sectores que
presentan una mayor participacion femenina son los de telecomunicaciones, el sector de
servicios financieros y el sector de industrias manufactureras.

50 - . . .
Se utilizan los nomencladores de sectores explicados en la seccién Notas Introductorias.
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Servicios Financieros

Gas y Petroleo

Telecomunicaciones

Industrias Manufactureras

Produccion Agropecuara y
Sihvicultura

Infraestructura y Energia

Consumo y Otros Servicios

Tabla 11

m2013 H2E
e -
L]
2 4
3 4
7
14
o o I
H

Gasy Petrolen Tdu:-'-'l-unm:- Servicios F-nnﬂ'n: hﬁmy C_n-nj oS

.nlqtuﬂ.-hnf _m:

Figura P

De la figura P se observa que tanto el sector de telecomunicaciones como el sector de
servicios financieros han experimentado un incremento en la participacion femenina, mientras
que el resto no han presentado variaciones o han disminuido la presencia de mujeres en sus
directorios.
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6.6. Empresas publicas en el régimen de oferta publica

En este apartado, se analiza la representatividad femenina dentro de las Empresas Publicas que
se financian en el mercado de capitales argentino. En nuestro pais existen cuatro entidades
dentro de esta categoria: Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A.; INVAP S.E.; e YPF S.AY.
El 2,3 % del total de posiciones de direccién son ocupadas por mujeres respecto de la totalidad
de puestos de direccidon en Empresas Publicas bajo el régimen de oferta publica. Durante el
2018, se registraron 44 cargos directivos de los cuales 1 es ocupado por una muijer.

% sobre el
total de
empresas

Nro de Total % de Nro de
Mujeres  directores Directoras Empresas

Tabla 12

51 . ) . . . -
Metrogas S.A. no sera tenida en cuenta a los fines de este relevamiento, debido a que pertenece al mismo grupo econémico de
YPF S.A.
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El 33.3% de las empresas de esta categoria cuentan con al menos una posicion ocupada por
una mujer y la proporcion de directoras se ubica por encima de la registrada para la totalidad de
las empresas bajo el mencionado régimen (11,2%).

6.6.1. Titularidad y cargos

En el afio 2018, la Unica directora que ejerce en Empresas Publicas, reviste el caracter de
titular, lo que equivale al 100% del total de mujeres de este grupo de empresas. No hay mujeres
que ejerzan la presidencia ni la vicepresidencia.

6.6.2. Caracter de independencia

La unica directora dentro de esta categoria de emisoras reviste el caracter de
independiente.

6.6.3. Analisis sectorial en las Empresas Publicas

El anadlisis sectorial de Empresas Publicas resulta poco significativo dada la baja
cantidad de empresas incluidas en esta categoria.

La Tabla 13 muestra la proporcién de mujeres sobre el total de directores en cada sector
en las Empresas Publicas. Estos datos se presentan a los efectos informativos y se hace notar
que cualquier analisis sobre los mismos podria llevar a conclusiones erroneas dado que esta
segmentacion solo cuenta con 3 empresas.

2013 2014
Servicios Financieros

Gas y Petroleo
Infraestructura y Energia

Tabla13
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7. Conclusiones

Las iniciativas en materia de Equidad de Género en el ambito laboral forman parte de la
agenda mundial y han sido receptadas como parte relevante de la agenda del Poder Ejecutivo
Nacional. El lanzamiento en Diciembre de 2018 del “Plan Nacional de Igualdad de
Oportunidades y Derechos” (PIOD) constituye un hito en el reconocimiento y desarrollo de las
condiciones para que todas las personas, independientemente de su género, tengan las mismas
posibilidades de accedery ejercer sus derechos.

En el ambito de Mercado de Capitales se vislumbra un claro analisis y reconocimiento de
las problematicas de diversidad de género en los directorios de las empresas que se encuentran
bajo la Oferta Publica. Los eventos como el “Toque de campana por la igualdad de Género” en
sus ediciones 2017/2018, la difusién del “Primer informe sobre diversidad de género en los
directorios bajo 0.P” como también diversos esfuerzos y procesos de cambio encarados por
entidades publicas y privadas, han contribuido a generar mayor concientizacion.

En esa linea se destacan dos hitos en el creciente esfuerzo por lograr la equidad de
género en el ambito laboral y, fundamentalmente, en espacios de alta direccion. Por un lado, la
introduccion de estandares de representatividad femenina en el recientemente creado Panel
Diferenciado de Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) vy, por otro, la introducciéon de
lineamientos mas claros en materia de género y gobierno corporativo en el proyecto de reforma
del Cédigo de Gobierno Societario desarrollado por la Comisién Nacional de Valores.

Asimismo, desde el regulador se llevara adelante el proceso normativo correspondiente
para regular el régimen informativo de remuneraciones individuales de Directores en empresas
bajo el régimen de Oferta Publica, permitiéndole a la Comision Nacional de Valores contar con
informacion clara, concisa y fidedigna con el objetivo de poder analizar la posible brecha salarial
de género.

El promedio de la representatividad femenina en cargos de direccion para el total del
mercado de capitales argentino es del 11.2% considerando el periodo interanual entre 2013 y
2018, presentando una tendencia estable con altibajos de poca significatividad respecto del
promedio a lo largo del periodo relevado.

En el afio 2018, el 51% de las empresas bajo el régimen de oferta publica cuentan con al
menos una (1) mujer en su 6rgano directivo. Del total de directoras de este periodo, el 54,7%
tienen cargos de directoras titulares, de las cuales el 4.3% son presidentas del directorio y el
8,6% son Vicepresidentas.

Respecto al caracter de independencia de los directores, no se encontraron variaciones
significativas con relacion al género. El promedio general de directores independientes es del
23.5% y los porcentajes son similares para ambos géneros.

En empresas abiertas, el promedio interanual del porcentaje de mujeres que ocupan
puestos de direccion es 9.8%, casi 2 p.p. por debajo del promedio general para la totalidad de
las empresas en el régimen de oferta publica. En este grupo de empresas, existe una
significativa tendencia creciente en la cantidad de mujeres de ocupan cargos de direccién
pasando de 7,8% en 2017 a 9.8% en 2018.
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Al tomar la segmentacion por capitalizacion bursatil, puede observarse que en empresas
con capitalizacion bursatil alta y baja, la representatividad femenina presenta porcentajes
similares al promedio general de empresas abiertas. Las empresas de capitalizacién bursatil
media tienen menor participacién femenina en sus directorios; solo el 8.90% de los cargos de
direccion son ocupados por mujeres en este tipo de empresas en el ultimo afio.

La mayor concentracion de cargos de direccion ocupados por mujeres se encuentra en
las empresas de baja capitalizacion bursatil del sector de infraestructura y energia seguido por
el sector de industrias manufactureras y el sector de consumo y otros servicios.

Las empresas PYMES son las que presentan mayor representatividad femenina en sus
directorios. En este grupo de empresas, el promedio interanual de mujeres en direccién
asciende a 16.8%, sensiblemente superior a la media.

Si bien representa un segmento del mercado reducido en cantidad de participantes, el

40% de las empresas publicas cuentan con al menos 1 mujer en sus directorios.
Los datos analizados en el presente informe permiten inferir el reconocimiento de la
problematica, observandose el comienzo de una mejora en lo respectivo a una mayor
participacion de mujeres en las empresas bajo el régimen. Sin embargo, el espacio de
crecimiento aun es amplio y requiere la participacion de todos los involucrados en el mercado
para que la oportunidad de cambio sea desarrollada de manera sélida, robusta y con una visién
de crecimiento a largo plazo.

Finalmente, conforme el relevamiento realizado en el marco del primer “Informe sobre
género en los directorios de las empresas bajo el régimen de oferta publica” Empresa
Distribuidora Eléctrica Regional S.A.(EMDERSA) es la empresa cotizante con mejor performance
en composicion de Directorio 2018.
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Anexo I: Marco Internacional en materia de igualdad de género

Entre los instrumentos internacionales que dan un marco de contenciéon general a las

iniciativas y politicas publicas en materia de género e igualdad se pueden citar:

La Convencién de Naciones Unidas para la Eliminacién de toda Forma de Discriminacion
contra las Mujeres (CEDAW) de 1979, ratificada por 187 miembros de las Naciones
Unidas. Esta Convencidn posee jerarquia constitucional en Argentina de acuerdo con el
articulo 75, inciso 22 de la Constitucién Nacional.

Las Guias de las Organizacion Internacional de Trabajo (OIT) en materia de Politicas e
Empleo y Género. A su vez, la convencién de OIT para la Igual Remuneracién (N. 100) de
1951 y la Convencién OIT contra la Discriminacion (N. 111) de 1958.

La iniciativa conjunta de Pacto Global de Naciones Unidas y Naciones Unidas Mujeres en
los Principios de Empoderamiento de las Mujeres, con mas de 1300 empresas
adherentes.

Los Objetivos de Desarrollo Sustentables (SDG).
El Panel para el Empoderamiento Econdmico de la Mujer establecido por el Secretariado

de Naciones Unidas en 2016.

Los puntos comunes de todos los instrumentos mencionados incluyen aspectos
vinculados con la representacion femenina en lugares de liderazgo; la igual
remuneracion; la problematica del acoso sexual en el lugar de trabajo; licencias
familiares; opciones de trabajo flexible y apoyo para las pequefias empresas de mujeres.
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Anexo II: Metodologia

La cantidad de empresas bajo el régimen de oferta publica varia constantemente, habida
cuenta los continuos ingresos y retiros de las emisoras. A los efectos de la elaboracion de
presente informe, se consideraron las empresas actualmente vigentes bajo el régimen de oferta
publica y la composicién de sus directorios al 30 de abril de cada afio®%.

Con el objeto de presentar informacion evolutiva y determinar las tendencias de ciertos
indicadores, se relevaron los datos de un horizonte de 5 afios, tomando los afios 2013 a 2017
inclusive.

Los resultados del presente trabajo se obtuvieron en base al relevamiento de datos que
surgen de la Autopista de la informacion financiera (AIF)*?de la CNV de manera secuencial:

- Néminas de 6rganos sociales y de gerentes
- Caracter de independencia

- Actas de Asamblea

- Memoria Anual y Balance

- Prospectos de emision

En primer lugar, se analiz6 la representacion femenina en los directorios sobre la totalidad
de las empresas bajo el régimen de oferta publica identificando la cantidad de mujeres
participantes en los érganos de administracion, su grado de independencia, condicién de
titularidad y cargo que ocupan® . Asimismo, se segmentaron las empresas en funcién al sector
econdmico al que pertenencen de manera de identificar alguna mayor o menor preponderancia
de la participacién femenina en cierto sector en particular.

Por otra parte, en Argentina solo el 41% de las empresas dentro del régimen de oferta
publica, ofrecen sus acciones al mercado; ya que el resto se encuentran en el régimen de oferta
publica, a los efectos de ofrecer al mercado valores de deuda (obligaciones negociables). Dado
que diversos estudios realizados por otros reguladores del mundo, muestran mediciones de
género sobre las empresas que listan sus acciones en los diferentes mercados, se incluyé un
apartado especial con los resultados del conjunto de empresas que hacen oferta publica de sus
acciones, lo que serd de mucha utilidad a los efectos comparativos.

%2Conforme el articulo 234 de la Ley General de Sociedades (Ley N2 19.550), corresponde a la asamblea ordinaria considerar y
resolver, entre otros asuntos, el Balance general, estado de los resultados, distribucion de ganancias, memoria e informe del sindico y
toda otra medida relativa a la gestién de la sociedad que le competa resolver conforme a la ley y el estatuto o que sometan a su
decision el directorio, el consejo de vigilancia o los sindicos. Asimismo, para considerar esta cuestion establece que la asamblea
deberd ser convocada dentro de los cuatro (4) meses del cierre del ejercicio.

%3La Autopista de Informacién Financiera (AIF) es una herramienta desarrollada por la CNV con el objetivo de sustituir la recepcién de
documentos en formato papel por documentos digitales que son presentados por todos los sujetos controlados por la CNV.
(http://www.cnv.gob.ar/web/secciones/aif.aspx)
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Anexo lll : La realidad de cada empresa

A continuacion se detallan aquellas empresas que no tienen mujeres en sus directorios,
ordenadas segun la cantidad de miembros del directorio.
Seguido se presenta el listado total de empresas del mercado de capitales, ordendas
alfabéticamente, con su respectiva situacion de género en la composicion de sus directorios.

EMPRESAS SIN MUJERES EN SUS DIRECTORIOS

Sociedad Cantidad de Mujeres
Titulares titulares
Grupo Concesionario del Oeste S.A. 14 4] 0
IRSA Inversiones ¥ Representacionas SA. 14 (4] 0
TRANSPORTADORA DE GAS DEL MORTE 5.4 14 o o]
Banco Hipotecario S.A. 13 4] 0
ALUAR ALUMINIO ARGENTING 5.4, n O 8]
Telecom Argentina S.A mn o o
Ternium Argentina S5.A mn o] 0
Camuzzi Gas Pampeana SA o] 4] 0
Distribuidera de Gas Cuyana SA 1o O o
Petroquimica Comodoro Rivadavia S.A. o] o] o
Banco Patagonia S.A. 9 4] 0
Cresud 5.4 9 O 0
Emp. Distribuideora de Electricidad de 9 o o
Mendoza S
Gas Matural Ban E O o
Generacion Mediterranea 5.4 9 o 0
Grimoldi 9 o o]
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CSRUPO FINANCIERD GALICIA S.A. 9 o o

Mercado Argentino de Valores 5.4 9 o] 8]
S.A. SAN MIGUEL 9 o 0
TRAMSEMER 9 o 0
TRANSPORTADORA DE GAS DELSUR 5.A 9 o o
Asropuertos Argentina 2000 S.A. a8 0] n]
Arcar 8 o o
Banco Saenz S5.A. 8 o o
BOLOT 5.4 8 0 0
Cia. General de Combustibles 5.4 8 o o
Genneia SA 8 O 0
Ledesma S.A. 8 o o
Metrovias S.A. 8 o o
Banco Bica S.A 7 o 0
Banco Mariva S.A 7 o o
Camuzzi Gas del Sur 5.4 7 o o
CARLOS CASADO 5.4 7 o 0
Celulosa Argentina S.A 7 O 0
Empresa Distribuidora La Plata 7 o 0
Havanna Holding 5.4, 7 o] u]
IMPORTADORA Y EXPORTADORA DE LA 7 o o
PATACOMIA 5.4

INVAP S E. (Investigacidn Aplicada Sociedad 7 4] u]
del Estado

Polledo 5.4 7 o o
Rigolleau S.A. 7 4] lu]
Tarjeta Maranja S.A 7 o 0

INFORME SOBRE GENERO EN LOS DIRECTORIOS DE LAS EMPRESAS

BAJO LA OFERTA PUBLICA 2019




Albanesi 5.A 5] o 0

ASOCIADOS DON MARIO Sociedad Anonima 5] o O
Banco de Inversidn v Comercio Exterior S.A 13 4] 0]
BBVA Banco Frances S.A & o o
EDESA HOLDING 5.A 5] o O
FIPLASTO S.A. 5] o 0
Integracidn Electrica Sur Argentina S.A 13 4] 0
JOSE CARTELLOME COMSTRUCCIOMES 5] o o
CIVILES 5.4

Molinos Agro S.A & o O
Maolinos Rio de la Plata 5.4, 5] o] 0
Quickfood 5.4 & o 0
Rombo Compania Financiera SA & o o
Sociedad Comercial del Plata 5.4 5] o 0
TGLT 5.4 5] o 0
Actual S.A 5 o O
AES ARGENTINA GENERACION S.4, 5 o o
Autopistas del Sol S.A. 5 (4] 0]
Axion Energy Argentina S.A 5 (4] 0
BACS Banco de Crédito y Securitizacidn S.A. 5 o o
Banco Columbia 5.4 5 o o]
Banco De Servicios Financieros Sociedad 5 O 8]
Andnima

Banco de Servicios vy Transacciones S.A 5 4] 0
BANCOWVOIl SA. 5 O 0
BODEGAS ESMERALDA S.A 5 o 0
Central Termica Roca 5.4 5 o o]
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Central Urbana S.A. 5 4] a]

Companla Financiera Argentina 5.4 5 O 0
Construir 5.4 5 o 0
Consultatio 5.4 5 o o
Cordial Cia. Financiera S.A 5 o O
Credishopp S.A. 5 o] 0]
Credito Directo S.A 5 o 8]
Duleor 5.4 5 o 0
CYCASA SA, 5 o o
Crupo Financiero Valores SA 5 o] a]
Holcirm [Argentina) S.A 5 4] a]
HSBC Bank Argentina S.4 5 O 0
Meranol S.A4ClI 5 o 0
Meranol S.ACL. 5 o o
MERCADD ATERMING DE BUENOS AIRESSA. 5 o 8]
Mirgor S.A 5 o] 0]
MSU 54 5 o 8]
Multifinanzas Compafia Financiera S.A 5 4] a]
MEWSAN 5.A, 5 o o
FETROLERA DEL CONO SUR SA 5 o 8]
PLASTICOS DISE S.A 5 o 8]
RIZOBACTER ARGENTINA S.A. 5 o 8]
SADESA SA. 5 o 8]
SIOM A S o 8]
Tarshop S5.A 5 o i
Toyota Compania Financiera De ArgentinaSA. 5 4] o]
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Transatlantica Compania Financiera S.A. 5 4] n]

UMIPAR INDUPA S.ALC 5 o 0
Alianza Semillas 5.4 & o o
Angel Estrada v Cia. S.A & o] a]
Banco CMF SA & o o
Central Termica Loma de la Lata 5.A = o O
COM Leasing Argentina 5.4 & o] 0]
CAROVACLIOY ZORRAQUIN 5. A = o o0
LOMNGWVIE 5.4 = o 0
PSA Finance Argentina Compafila Financiera & o] 0]
SA.
RIO EMERGY 5.4 & o o
SBM Creditos 5.4 & o 0
Volkswagen Financial Services Compania & 4] a]
Financiera 5.4
Agrofina SA 3 4] n]
ALCABO SA k3 o 0
B.F. Argentina 5.A 3 o o
BALAMZ CAPITAL VALORES 5.A 3 o 0
Banco Cetelern Argentina S.A K o 0
Banco Interfinanzas S.A 3 o o
Carsa 5.0 3 o o
Caterpillar Financial Services Argentina S.A 3 o] 8]
Centro Card 5.4, 3 o o
Credinea S.A 3 O O
CUNA SEGUNDA S.A 3 o o
Ebucar 5.4 3 o o
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Edisur 5.4 3 o o

Emprendimients Industrial Mediterraneo SA 3 4] 8]
EURD 5.4 3 o o
Ganadera La Paz Sociedad Anénima 3 0 o
INDO S.A K o 0
Industrias Metalurgicas Pescarmona ks O 0
Insumos Agroguimicos 3 o] 8]
Insumos Agroguimicos S.4 3 0] a]
Intek S.A K o 0
Los Grobo Agropecuaria 5.4 3 o] 0]
MICRD LENDING S.A. 3 0 o0
Mueva Continente 5.4 3 o o
PREAR PRETENSADOS ARCGENTIMNOS 5.4 3 o o
REDSURCOS5.A 3 0 0
Regional Trade S.A 3 4] 8]
SEDA PIC. SA ks O O
San Antonio Internacional 5.4 3 o o
South Management S.A ks O 0
Tecnoseeds 5.4 3 o o]
Tinuviel S.A. 3 o 0
Lenza 5A. 3 L] 0
LGEM 5.4 3 o] 0
Caja de Crédito Cuenca Cooperativa Limitada 2 0 0
CATALINAS COOPERATIVA DE CREDITO, 1 o 0

CONSUMO Y VIVIEN
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