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RESUMO 

No final dos anos 1960 e no inicio dos anos 
1970, um grupo de empresas privadas da 
Argentina, expressivas nos seus ramos de 
produção, foram colocadas em xeque pela 
crise económica. Militas delas procuraram 
proteger-se sob uma lei chamada " R e g i m e 
especial de ajuda às empresas nacionais cora 
dificuldades econômicas" , regulamentada 
durante o governo do general J .C. O n g a -
nía, em 1968. Apesar dos beneficios que esta 
lei outorgava, algumas destas firmas nao pu-
deram recuperar-se e ficaram sob o con 
trole estatal. 

Baseado em fontes primárias, este artigo es-
tuda o caso de duas firmas emblemáticas da 
indústria argentina, SIAM e W I N C O . E m -
bora as diferencas nas trajetórias produtivas 
de ambas tenham sido notáveis,seu destino 
final seria o mesmo: a passagem do cont ro
le das mãos privadas ao Estado, para sua pos
terior liquidação, n u m contexto de uma p o 
lítica económica que pretendia reduzir a in-
tervencáo do setor público na economia. 

P a l a v r a s - c h a v e : Estado, empresas, indús
tria argentina, SIAM,Winco. 

ABSTRACT 

Towards the end of the sixties and in the 
beginnings of the next decade, a group of 
Argentinean private enterprises, of consi
derable significance in their respective bran-
ches of product ion, were stroked by the 
economic crisis. Many of them looked for 
assistance in the so-called "Especial Help 
R e g i m e to National Enterprises in Finan
cial Difficulties" law, which was established 
in 1968, dur ing the government of O n g a -
nía; in spite of the benefits granted by that 
law, many of them could not recover and 
were put under state control. 

This paper studies, on the base of primary 
sources, the cases of two emblematic firms 
of Argentinean industry, SIAM and W I N 
C O , that suffered the crisis and whose ca
pital majority went under state control.Even 
where there are differences in the produc-
tive evolution of both enterprises, the final 
destination was common: they both went 
from private property to public control, and 
were finally extinguished, in a context of 
economic policy that intended to reduce 
the intervention of the public sector in the 
economy. 

Key w o r d s : State, enterprises, argentinean 

industry, SIAM, Winco. 
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Introducción 

A f ines de los a ñ o s sesenta y p r i m e r o s se ten ta , un c o n j u n t o de e m 

presas p r i v a d a s a r g e n t i n a s significativas en sus r e spec t ivos r u b r o s de 

p r o d u c c i ó n e n t r a r o n e n u n a severa crisis f i n a n c i e r a y e c o n ó m i c a . M u 

chas de ellas d e b i e r o n a c o g e r s e a los b e n e f i c i o s q u e b r i n d a b a la ley de 

" R e h a b i l i t a c i ó n d e E m p r e s a s " r e g l a m e n t a d a d u r a n t e e l g o b i e r n o d e 

J u a n C a r l o s O n g a n í a , en 1 9 6 8 ; l a d i s p o s i c i ó n p e r m i t í a a las f i rmas i n 

dus t r i a les c o n p r o b l e m a s c o n s o l i d a r d e u d a s p rev i s iona les y f iscales y 

o b t e n e r u n a f l ex ib le a y u d a f inanc ie ra oficial . S in e m b a r g o , p e s e a estos 

bene f i c io s , a lgunas de ellas no l o g r a r o n " r e h a b i l i t a r s e " y q u e d a r o n bajo 

c o n t r o l estatal . I n d a g a r sob re l a t r ayec to r i a de esas f i rmas resul ta p a r t i 

c u l a r m e n t e i n t e r e s a n t e n o só lo p o r q u e p e r m i t e iden t i f i ca r es t ra tegias 

e m p r e s a r i a l e s q u e f i n a l m e n t e resu l ta r ían "fa l l idas" , s i n o t a m b i é n p o r 

q u e l a c o n v e r g e n c i a de l r e su l t ado f i n a l d e ese p r o c e s o t o r n a e s t i m u l a n 

te — c u a n d o no i m p r e s c i n d i b l e — el e s t u d i o c o m p a r a t i v o . 

La p e r s p e c t i v a " c h a n d l e r i a n a " s u g i e r e co t e j a r d iversos casos pa ra e l 

análisis de h i s t o r i a de empresa s : " p a r a ser vá l idos , los análisis h i s t ó r i c o s 

d e b e n ser c o m p a r a t i v o s [...] estas c o m p a r a c i o n e s s u m i n i s t r a n e l a p u n 

t a l a m i e n t o pa ra un análisis s i s t emá t i co de l a d i n á m i c a de l c ap i t a l i smo 

i n d u s t r i a l m o d e r n o " ( C h a n d l e r , 1 9 9 6 : 2 0 ) . P r e c i s a m e n t e , es te t rabajo 

p r o p o n e u n e s t u d i o c o m p a r a t i v o sob re l a base d e fuen tes d e p r i m e r 

o r d e n d e d o s casos especí f icos d e e m p r e s a s p r ivadas q u e e n t r a r o n e n 

crisis y c u y o capi ta l m a y o r i t a r i o p a s ó a m a n o s de l E s t a d o : p o r un l a d o 

s e anal iza l a crisis de S I A M , b á s i c a m e n t e p r o d u c t o de su s o b r e e x p a n -

s ión a f ines de los a ñ o s c i n c u e n t a ; p o r o t r o , se es tud ia e l d e t e r i o r o de 

W i n c o a p r i n c i p i o s de los años s e t e n t a y e l " a p o y o c o y u n t u r a l " b r i n 

d a d o p o r e l E s t a d o d u r a n t e años . Las d i ferencias d e a m b o s p r o c e s o s s o n 

i m p o r t a n t e s , no o b s t a n t e e l d e s t i n o f ina l de estas e m p r e s a s r e su l tó ser e l 

m i s m o : e l pasaje de l c o n t r o l d e s d e m a n o s p r ivadas a l E s t a d o c o n e l 

o b j e t i v o d e m a n t e n e r , e n u n p r i m e r m o m e n t o , e n f u n c i o n a m i e n t o las 

p lan tas fabr i les y , m á s ta rde , su l i q u i d a c i ó n en un c o n t e x t o de po l í t i ca 

e c o n ó m i c a q u e p r e t e n d í a u n a m e n o r i n t e r v e n c i ó n de l E s t a d o e n los 

a s u n t o s e c o n ó m i c o s . 

C o n este p r o p ó s i t o a n a l i z a m o s l a t r ayec to r i a d e l a e m p r e s a S I A M 

D i Tella L t d a . y d e W i n c o S A e n los a ñ o s sesenta has ta s u i n c l u s i ó n 

d e n t r o de l r é g i m e n d e R e h a b i l i t a c i ó n d e E m p r e s a s l o q u e o c u r r i ó e n 

1 9 6 9 y 1 9 7 4 , r e s p e c t i v a m e n t e . En su p r i m e r a p a r t e , f o c a l i z a m o s e l e s 

t u d i o e n los p r o c e s o s d e e x p a n s i ó n , e n los desar ro l los d e las c a p a c i d a 

des o r g a n i z a c i o n a l e s y en l a d i n á m i c a f inanc ie ra de a m b a s f i rmas . M á s 
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t a rde a b o r d a m o s los fac tores q u e p e r m i t e n e n t e n d e r e l fracaso d e los 

p r o c e s o s de " r e h a b i l i t a c i ó n " y b r i n d a m o s i n f o r m a c i ó n s o b r e l a " e s t a t i -

z a c i ó n " d e a m b a s empresa s c o n e l o b j e t i v o d e avanzar e n e l e s t u d i o 

c o m p a r a t i v o . F i n a l m e n t e , en e l m a r c o de l a po l í t i ca e c o n ó m i c a de l a 

ú l t i m a d i c t a d u r a mi l i t a r , d e s c r i b i m o s l a q u i e b r a y l i q u i d a c i ó n d e 

W i n c o S A y los i n t e n t o s p o r p r iva t i za r S I A M . 

Para las c o n c l u s i o n e s se reserva e l análisis de los fac tores q u e p e r m i 

t e n d i l u c i d a r los f ina le s c o n v e r g e n t e s de a m b a s e m p r e s a s p e s e a o b s e r 

va r t r ayec to r i a s d i ferentes e n e l p e r í o d o p r e v i o . E n este s e n t i d o , c o n s i 

d e r a m o s q u e t a n t o l a e t apa d e e s p l e n d o r d e estas i ndus t r i a s c o m o s u 

p e c u l i a r f inal p e r m i t e n e x p l o r a r las c o m p l e j a s y a veces t r a u m á t i c a s 

r e l ac iones q u e se perf i lan e n t r e la d i n á m i c a e m p r e s a r i a y los c a m b i a n 

tes a m b i e n t e s ins t i tuc iona les y e c o n ó m i c o s a n ive l n a c i o n a l . C i e r t a 

m e n t e , e l h e c h o d e q u e e l c o n t r o l d e las f i r m a s e s tuv ie ra e n m a n o s 'del 

s e c t o r p r i v a d o d u r a n t e m u c h o s a ñ o s y q u e pasara a l E s t a d o a l m o m e n 

t o e n q u e c o m e n z ó s u crisis c o n s t i t u y e u n ad i t ivo e x t r a o r d i n a r i o p a r a 

i n d a g a r s o b r e esas comple j a s r e l ac iones . 

SIAM: una larga trayectoria hacia la crisis 

L a t r ayec to r i a exi tosa d e S I A M e s bas t an t e c o n o c i d a e n l a A r g e n t i 

na . C r e a d a a c o m i e n z o s de l siglo X X , era e n los a ñ o s sesenta u n e n o r 

m e c o m p l e j o q u e aba rcaba m á s d e u n a d o c e n a d e e s t a b l e c i m i e n t o s 

i ndus t r i a l e s c o n u n a p r o d u c c i ó n a m p l i a m e n t e diversif icada e i n c l u í a 

c o m p a ñ í a s c o m e r c i a l e s y f inancieras 1 . La g r a n e x p a n s i ó n de la f i rma se 

p r o d u j o p r i n c i p a l m e n t e en l a d é c a d a q u e s igu ió a l a m u e r t e de l f u n d a 

do r , o c u r r i d a en 1 9 4 8 . P r i m e r o se p r o c e d i ó a l a d e s c e n t r a l i z a c i ó n de l a 

fabr ica p r i n c i p a l d e d i c a d a a l a p r o d u c c i ó n de b i e n e s de c o n s u m o d u r a 

bles (he laderas , coc inas , ven t i l adores ) y se f o r m a r o n c u a t r o n u e v a s e m 

presas; l u e g o s e a m p l i ó l a c a p a c i d a d ins ta lada d e S I A T ( p r o d u c t o r a d e 

t u b o s c o n cos tu ra ) y s e ins ta ló S I A M D i Tella E l e c t r o m e c á n i c a SA, c o n 

e l o b j e t i v o d e p r o d u c i r e q u i p o e l é c t r i c o para l o c o m o t o r a s diesel , t r a n s 

f o r m a d o r e s , g e n e r a d o r e s y m o t o r e s e l éc t r i co s especia les y e q u i p o s de 

b o m b e o p a r a p o z o s d e p e t r ó l e o . F i n a l m e n t e S I A M c r e ó u n a n u e v a 

1 La etapa exitosa de la f i rma S I A M p u e d e verse en C o c h r a n y R e y n a , 1965. Un 

relato del proceso que condu jo a la estatización, en R o u g i e r , 2004 . Ac tua lmen te se 

encuen t r a bajo estudio detal lado la evolución de la firma entre 1960 y 1994 p o r 

par te de Marce lo R o u g i e r y Jo rge Schvarzer. 
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e m p r e s a d e s t i n a d a a l a p r o d u c c i ó n de a u t o m ó v i l e s , a p a r t i r de un a c u e r 

d o c o n l a B r i t i s h M o t o r s . 

A p e n a s e n c a r a d o s estos p r o y e c t o s , los c a m b i o s e n l a po l í t i ca e c o n ó 

m i c a d e l g o b i e r n o n a c i o n a l a f ec t a ron a l a e m p r e s a , en p a r t i c u l a r l a 

po l í t i c a m o n e t a r i a res t r ic t iva ap l i cada a f ines de 1 9 5 8 l i m i t ó f u e r t e 

m e n t e l a d i s p o n i b i l i d a d d e c r é d i t o s pa ra l a f i rma , e n u n c o n t e x t o d e 

i n c r e m e n t o d e cos tos q u e s e i n t e n t ó c o m p e n s a r c o n l a o b t e n c i ó n d e 

c r é d i t o s p r i v a d o s , p r é s t a m o s d e l e x t e r i o r y c o n n u e v a s e m i s i o n e s 

d e capi ta l . P a r a l e l a m e n t e , e l p l a n d e ajuste s u p u s o u n a m e r m a e n l a 

i n v e r s i ó n p ú b l i c a , re t rasos en los p a g o s de las e m p r e s a s estatales c l ien tes 

d e S I A M y u n a i m p o r t a n t e r e t r a c c i ó n de l m e r c a d o c o n s u m i d o r d e 

b i e n e s d u r a b l e s . A s i m i s m o , e l i n g r e s o mas ivo d e f i r m a s ex t ran je ras l u e 

g o d e 1 9 6 0 c o m p l i c ó l a s i t u a c i ó n d e l a e m p r e s a e n e l a c o t a d o m e r c a d o 

n a c i o n a l . E l l o s e c o n j u g ó c o n los e fec tos de l a p r o f u n d a crisis e c o n ó 

m i c a q u e s o b r e v i n o p o c o d e s p u é s e n 1 9 6 2 - 1 9 6 3 , q u e afec tó p a r t i 

c u l a r m e n t e l a p r o d u c c i ó n a u t o m o t r i z y l a d e b i e n e s d e c o n s u m o d u 

rables. 

L a r e c e s i ó n es taba a c o m p a ñ a d a p o r u n a fue r t e r e s t r i c c i ó n c red i t ic ia 

y p o r la d i f i cu l tad q u e se p r e s e n t ó a n u m e r o s a s e m p r e s a s pa ra r e n o v a r 

los p r é s t a m o s o b t e n i d o s en e l e x t e r i o r . P o r su p a r t e , las sucesivas m o d i 

f i cac iones c a m b i a r i a s , de r ivadas de los p lanes de ajuste de l g o b i e r n o 

n a c i o n a l , r e p e r c u t i e r o n en f o r m a d i rec ta en los cos to s f i nanc i e ros y de 

p r o d u c c i ó n d e l a e m p r e s a . E n r igo r , y a e n 1 9 6 1 u n a p a r t e c o n s i d e r a b l e 

de los b e n e f i c i o s dec l a r ados en e l b a l a n c e de S I A M c o r r e s p o n d í a a 

i n g r e s o s e x t r a o r d i n a r i o s o t o t a l m e n t e a jenos a la g e s t i ó n e m p r e s a r i a . 

Los r e su l t ados reales de su a c t i v i d a d an tes de l a crisis de 1 9 6 2 - 1 9 6 3 

e r a n , s i no def ic i t a r ios , ba s t an t e m a g r o s 2 . 

Los d i r ec t ivos e x p l i c a b a n las d i f icu l tades de l a e m p r e s a p o r l a r e s 

t r i c c i ó n e n t é r m i n o s reales de l c r é d i t o b a n c a r i o , l a c o n t r a c c i ó n de l 

m e r c a d o , e l d e t e r i o r o de las c o b r a n z a s — t a n t o estatal c o m o p r ivada — la 

v i r t u a l d e s a p a r i c i ó n de l m e r c a d o de capi tales y la f u e r t e de sva lo r i za 

c i ó n de l p e s o . S e g ú n el los, l a c o n j u n c i ó n d e es tos p r o b l e m a s h ab í a 

p r o v o c a d o fue r tes d e s e q u i l i b r i o s f i n a n c i e r o s , cuyos e fec tos d e b í a n d e 

p r o l o n g a r s e p o r va r io s a ñ o s 3 . D e t o d o s m o d o s , e l m a y o r p r o b l e m a de l 

2 " I n f o r m e del D e p a r t a m e n t o de Análisis de Inversores", 20 de se t iembre de 1961 en 

Arch ivo del B a n c o Nac iona l de Desar ro l lo (A13ND), Expediente Administrativo 

Ordinario 108.283,1er. cue rpo . 
3 S I A M , Memoria y Balance (MyB), X X X V I I I Ejerc ic io , junio de 1966 . 
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g r u p o era su s o b r e d i m e n s i o n a m i e n t o ; i n d u d a b l e m e n t e , l a i n c i d e n c i a 

nega t iva de tal c i r c u n s t a n c i a g e n e r a b a d i f icul tades f inanc ie ras q u e se 

agravaban e n e l c o n t e x t o reces ivo . C o m o s e ve rá l u e g o , l a s i t u a c i ó n 

p r e t e n d i ó s o r t e a r s e a l m e n o s i n i c i a l m e n t e c o n u n a r e o r g a n i z a c i ó n 

admin is t ra t iva y p r o d u c t i v a c o n e l f i n d e c o r r e g i r p r o b l e m a s d e c o n 

d u c c i ó n y c o n c e n t r a r las ac t iv idades en p o c o s r u b r o s y d iv i s iones o p e 

rativas. 

H a c i a 1 9 6 4 S I A M segu ía s i e n d o sin d u d a u n a d e las m á s g r a n d e s 

empresa s d e l a A r g e n t i n a . S in e m b a r g o , los p r o b l e m a s f i n a n c i e r o s o r i 

g i n a d o s p r i n c i p a l m e n t e en l a po l í t i ca u l t r aexpans iva de l a d é c a d a d e l 

c i n c u e n t a p e s a b a n m u y g r a v e m e n t e ; e l lo s e c o n j u g a r í a c o n l a s igni f ica

c i ó n q u e c o b r ó l a crisis d e s u d iv i s ión d e a u t o m ó v i l e s e n 1 9 6 5 , q u e d e 

a lguna m a n e r a h a b r í a d e a r ras t ra r a t o d o e l g r u p o . E n e fec to , e n s e 

t i e m b r e d e ese a ñ o S I A M A u t o m o t o r e s hab ía p e r d i d o m á s de l 5 0 % 

de su capital , sus a c c i o n e s f u e r o n re t i radas de las c o t i z a c i o n e s bursá t i l e s 

y a c u m u l a b a d e u d a s p o r m á s de 12 M U $ S ) 4 . L u e g o de a l g u n o s a c u e r 

dos p rev ios , f i na lmen te I K A a d q u i r i ó e l 6 5 % de l p a q u e t e a c c i o n a r i o a 

S I A M A u t o m o t o r e s . 

E n síntesis, S I A M i n i c i ó e n los a ñ o s c i n c u e n t a u n p r o c e s o d e f u e r t e 

e x p a n s i ó n c o n e l o b j e t i v o d e i n t e g r a r v e r t i c a l m e n t e a lgunas d e sus 

p lan tas y c o n f o r m a r un c o m p l e j o p r o d u c t i v o . La i dea era a b a s t e c e r a 

fe r rocar r i l es , a la ac t i v idad p e t r o l e r a y de e n e r g í a e l éc t r i ca , y t a m b i é n 

fabr ica r a u t o m o t o r e s , ac t iv idades q u e s e e n c o n t r a b a n m u y v i n c u l a d a s a 

los p r o g r a m a s de desa r ro l l o de l g o b i e r n o n a c i o n a l — es to es, a las c o m 

pras de l E s t a d o — o a la o b t e n c i ó n de ren tas o l i gopó l i ca s . La no c o n c r e 

c i ó n p l e n a de esos p r o g r a m a s y las m o d i f i c a c i o n e s de l c o n t e x t o m a c r o -

e c o n ó m i c o , s u m a d a s a la c o m p e t e n c i a , a fec ta ron s e r i a m e n t e a la e m p r e s a 

y o b l i g a r o n a su r a c i o n a l i z a c i ó n . 

E s c o n o c i d o q u e los a m b i e n t e s i n c i e r t o s n o p r e m i a n las i n v e r s i o n e s 

r iesgosas . P u e d e a f i rmarse q u e l a p e r c e p c i ó n d e las o p o r t u n i d a d e s d e 

n e g o c i o s ex i s t en t e s e n e l e n t o r n o e c o n ó m i c o p r i m a r o n p o r s o b r e l a 

d i s p o n i b i l i d a d de r ecu r sos de l a f i rma . La l e c t u r a de aquel las p o s i b i l i d a 

des p u d o ser a ce r t ada , p e r o d e s c u i d ó n o só lo l a f ragi l idad d e los m a r c o s 

i n s t i t u c i o n a l e s — la m a y o r i n t e g r a c i ó n no es u n a d e c i s i ó n aconse j ab l e 

c o n g r a n i n c e r t i d u m b r e — s ino t a m b i é n l a c a p a c i d a d de a d m i n i s t r a r 

fac tores escasos c o m o e l capi ta l . C o n t r a r i a m e n t e a la e x p e r i e n c i a de la 

f i r m a , q u e h a b í a f i n a n c i a d o sus i nve r s iones e n g r a n m e d i d a c o n las 

4 Review of the River Plate, 30 de se t iembre de 1965. 
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u t i l i dades g e n e r a d a s , g r a n p a r t e de l c r e c i m i e n t o d e los a ñ o s c i n c u e n t a 

se b a s ó en e l e n d e u d a m i e n t o c o n s t a n t e , en e l e x t e r i o r y en e l m e r c a d o 

i n t e r n o , a p l azos m u y c o r t o s y en e l d i f e r i m i e n t o de las cargas sociales 

e impos i t i va s s o b r e u n a e s t r u c t u r a d e cap i t a l i zac ión m u y e n d e b l e , l o 

q u e t e r m i n a r í a p o r g e n e r a r u n a c r ó n i c a f ragi l idad f i n a n c i e r a . 

La "revolución organizativa" y 
los problemas de propiedad y gestión 

A p a r t i r d e 1 9 6 0 l a e m p r e s a e n c a r ó u n i m p o r t a n t e p r o c e s o d e r e e s 

t r u c t u r a c i ó n e n va r ios p l a n o s , e n p o s d e o b t e n e r u n a o r g a n i z a c i ó n m á s 

r a c i o n a l . L a i dea g e n e r a l era l o g r a r u n a m a y o r d e s c e n t r a l i z a c i ó n de l 

p o d e r d e d e c i s i ó n , l u e g o d e l a ace l e rada e x p a n s i ó n , d o n d e e l c o n t r o l d e 

las ac t i v idades opera t ivas pasara a m a n o de los d i r e c t o r i o s de las f i rmas 

subs id ia r ias , c o n s t i t u i d a s en v e r d a d e r o s holdings i n t e r m e d i o s . La Memo

ria de 1 9 6 1 des t acaba q u e la " p o l í t i c a de descen t ra l i za r las f a b r i c a c i o n e s 

de las d i s t in tas l íneas de p r o d u c t o s c o n c e n t r á n d o l a s p o r r amas afines en 

p lan tas a u t ó n o m a s e i n t eg ra l e s , j u r í d i c a m e n t e i n d e p e n d i e n t e s , c o n s t i 

t u y e u n p a s o n e c e s a r i o pa ra p e r m i t i r e l u l t e r i o r de sa r ro l l o d e n u e s t r o 

g r u p o " 5 . U n a ñ o d e s p u é s e l p r o c e s o h ab í a l l egado p r á c t i c a m e n t e a s u 

f i n , só lo res taba c rea r u n a n u e v a s o c i e d a d ( S I A M D i Tella E l e c t r o d o 

m é s t i c a ) , q u e s e h i c i e r a c a r g o d e l a p r o d u c c i ó n d e apa ra to s d o m é s t i c o s 

y su c o m e r c i a l i z a c i ó n , ac t iv idades q u e todav ía r eca í an en la e m p r e s a 

m a d r e . C o n l a r e e s t r u c t u r a c i ó n , S I A M pasaba a ser u n a c o m p a ñ í a c o n 

" a c t i v i d a d e s m u y diversas e n d i s t in tos cen t ro s , r e p r e s e n t a d o s p o r var ias 

e n t i d a d e s q u e c o n t r o l a y q u e se rán d i r ig idas , superv i sadas y o r i e n t a d a s 

p o r n u e s t r o d i r e c t o r i o , p e r o a c t u a n d o c o n c ie r t a a u t o n o m í a d e e j e c u 

c i ó n y d e c i s i ó n p a r a facilitarles l i b e r t a d de m o v i m i e n t o s d e n t r o de los 

c a m p o s especí f icos d e s u a c t i v i d a d " 6 . 

La r e c e s i ó n indus t r i a l de 1 9 6 2 - 1 9 6 3 y las d i f icu l tades f inancieras 

c o m e n t a d a s o b l i g a r o n a p r o f u n d i z a r y redef in i r la r a c iona l i z ac ión . C i e r 

t a m e n t e , e l p r o c e s o de r e o r g a n i z a c i ó n de las o p e r a c i o n e s indus t r i a l e s — 

l l a m a d o d e s d e a l m e n o s 1 9 6 4 " O p e r a c i ó n N i t i d e z " — s e c o m p l e m e n t ó 

c o n e l o b j e t i v o d e t r a n s f o r m a r a S I A M D i Tella L t d a . e n u n a e m p r e s a 

d e i n v e r s i o n e s , c o n s t i t u i d a b á s i c a m e n t e p o r las t e n e n c i a s m a y o r i t a r i a s 

de l cap i ta l de E l e c t r o d o m é s t i c a , de A u t o m o t o r e s y de SIAT. H a c i a 1 9 6 5 

5 S I A M , MyB, abril de 1 9 6 1 . 

6 S I A M , MyB, abril de 1963 . 
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las pé rd idas opera t ivas de a lgunas subs id iar ias , o r i g i n a d a s t a n t o en l a 

falta d e p e d i d o s oficiales c o m o e n u n a dec l a rada insuf ic ienc ia d e c a p i 

tal d e g i ro , a c e n t u a r o n l a n e c e s i d a d d e def in i r u n n u e v o p l a n d e r e o r g a 

n i z a c i ó n y c o n s o l i d a c i ó n j u r í d i c a . D i c h o p l a n c o n t e m p l ó e l canje de 

las acc iones de los accionis tas m i n o r i t a r i o s de las subsidiarias p o r acc iones 

d e l a e m p r e s a m a d r e , l a e l i m i n a c i ó n d e c ie r t a s e x p l o t a c i o n e s n o r e n t a 

bles , l a v e n t a de p a q u e t e s a c c i o n a r i o s de e m p r e s a s subs id iar ias y de 

b i enes de uso, la r e d u c c i ó n de los gas tos gene ra l e s de la e m p r e s a y la 

r e f inanc iac ión d e u n a p a r t e sus tanc ia l d e s u a b u l t a d o pas ivo. D e s d e 

e n t o n c e s , S I A M a b s o r b i ó a sus subsidiar ias y q u e d ó c o m o ú n i c a e m 

presa c o n f o r m a d a b á s i c a m e n t e p o r c u a t r o d iv i s iones o a g r u p a m i e n t o s 

p r inc ipa l e s e n los q u e p u e d e n desag rega r se los d o s g r a n d e s s ec to re s , 

Bienes de Capital y Refrigeración y artículos domésticos, a los q u e h a b í a 

q u e d a d o r e d u c i d a : la División SIAT, d e d i c a d a a la p r o d u c c i ó n de c a ñ o s 

c o n cos tu ra de g r a n d i á m e t r o pa ra o l e o d u c t o s y g a s o d u c t o s ( p r á c t i 

c a m e n t e m o n o p ó l i c a e n e l m e r c a d o n a c i o n a l e n s u ca t ego r í a ) . L a d i v i 

s ión d e p e n d í a p o r t a n t o , e n f o r m a p r e p o n d e r a n t e , d e los p l an es d e 

inve r s ión del s e c t o r p ú b l i c o ( Y a c i m i e n t o s Pe t ro l í fe ros Fiscales, Gas d e l 

Es t ado , e tc . ) ; la División Electromecánica, cuya p l an t a de San J u s t o se e n 

c o n t r a b a e n t r e las p r i m e r a s fábricas m á s i m p o r t a n t e s d e A m é r i c a L a t i 

na . S u p r o d u c c i ó n aba rcaba d e s d e e q u i p o s d e t r a c c i ó n e l éc t r i c a p a r a 

l o c o m o t o r a s a t r a n s f o r m a d o r e s de e l e c t r i c i d a d , y sus c o m p r a d o r e s casi 

exclus ivos e ran r e p a r t i c i o n e s púb l i cas y empresa s estatales. La r e n t a b i l i 

d a d de es te s ec to r era f luc tuan te y d u r a n t e p e r í o d o s p r o l o n g a d o s t r a b a 

j a b a a u n a p r o p o r c i ó n r e d u c i d a de su capac idad ; la División Electrodo

méstica q u e era la u n i d a d m á s a n t i g u a de la e m p r e s a y la q u e m á s sufría 

la c o m p e t e n c i a de las e m p r e s a s ex t ran je ras y de p e q u e ñ a s n a c i o n a l e s 

( o c u p a b a e n t r e u n 2 0 y 4 0 % de l m e r c a d o , s e g ú n los r u b r o s ) . D e t o d o s 

m o d o s , su p a r t i c i p a c i ó n en e l to ta l de l a f a c t u r a c i ó n de l g r u p o e ra 

ce rcana a l 4 5 % . La d iv i s ión t en í a fuer tes p r o b l e m a s en los a spec to s 

p r o d u c t i v o s , c o m e r c i a l e s y admin i s t r a t i vos ; y la División Internacional, 

q u e c o n t r o l a b a a las e m p r e s a s subs id iar ias u b i c a d a s en Brasi l , C h i l e y 

U r u g u a y , y se e n c a r g a b a de las o p e r a c i o n e s de e x p o r t a c i ó n a los países 

l a t i n o a m e r i c a n o s e n e l m a r c o d e l a A L A L C . 

En lo q u e r e spec ta a l a e s t r u c t u r a de d i r e c c i ó n de l a e m p r e s a t a m 

b i é n s e h a b í a n rea l izado i m p o r t a n t e s m o d i f i c a c i o n e s ; estos c a m b i o s e r a n 

c o n s e c u e n c i a p o r u n l a d o de l n o t a b l e i n c r e m e n t o q u e las ac t i v idades 

t u v i e r o n en t r a n s c u r s o de los a ñ o s c i n c u e n t a , y p o r o t r o de las p r o p i a s 

dif icul tades ope ra t ivas q u e l a e x p a n s i ó n g e n e r a b a . E n los p r i m e r o s a ñ o s 

sesenta, e l c o n t r o l de l a f i rma era e j e rc ido p o r H a r o l d o C l u t t e r b u c k , 
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e n c a r g a d o d e l área c o m e r c i a l y admin i s t r a t i va , A n t o n i o S u d i e r o , u n 

i n g e n i e r o i t a l i ano Jefe de F á b r i c a y T o r c u a t o Soz io , éste ú l t i m o s o b r i n o 

de T o r c u a t o D i Tella. C l u t t e r b u c k y S o z i o h a b í a n s ido los p r i n c i p a l e s 

r e sponsab le s d e l a g r a n e x p a n s i ó n d e l a f i r m a . D e s d e 1 9 5 8 , G u i d o D i 

Tella, h i j o m e n o r de l f u n d a d o r , s e hab í a i n c o r p o r a d o e n l a d i r e c c i ó n d e 

l a e m p r e s a . M á s aba jo en l a e s t r u c t u r a o rgan iza t iva s e e n c o n t r a b a un 

g r a n n ú m e r o d e famil iares m á s o m e n o s d i r ec to s d e l f u n d a d o r . 

C o m o s e ñ a l a m o s , e n l a p r i m e r a m i t a d d e los a ñ o s sesenta l a r e o r g a 

n i z a c i ó n d e l a e m p r e s a s e p r o f u n d i z ó . P o r u n l ado , los r equ i s i t o s t e c n o 

l ó g i c o s y o p e r a t i v o s d e m a n d a b a n u n a d i r e c c i ó n espec ia l izada , y p o r 

o t r o , e l g r u p o d i r i g e n t e a d v i r t i ó q u e e ra necesa r i a u n a r e e s t r u c t u r a 

c i ó n pa ra s u p e r a r l a m a l a s i t u a c i ó n e c o n ó m i c a - f i n a n c i e r a . L a f i r m a e n 

c a r ó e l d e s a r r o l l o de u n a e s t r u c t u r a o rgan iza t iva d iv i s iona l , s e ag i l iza

r o n los s i s temas c o n t a b l e s , de c o n t r o l de s tock y de p l a n e a m i e n t o y 

c o n t r o l d e l a p r o d u c c i ó n , y s e i n c o r p o r ó u n n ú m e r o i m p o r t a n t e d e 

p e r s o n a l c a p a c i t a d o , a los q u e los a n t i g u o s f u n c i o n a r i o s l l a m a b a n " los 

t e c n ó c r a t a s " . La i n t r o d u c c i ó n d e l staff de g r a n ca l i f icac ión trajo a p a 

re jados n u e v o s p r o b l e m a s d e f u n c i o n a m i e n t o , b á s i c a m e n t e d e o r g a 

n i z a c i ó n y c o n d u c c i ó n . C o m o a f i r m ó F e r n á n d e z Vi l legas , " e l h e c h o d e 

e n t r a r c u a t r o h o m b r e s a g o z a r de l a conf ianza de u n a d i r e c c i ó n , q u e era 

todav ía pa t e rna l i s t a , p r o d u j o m u c h o s r e s q u e m o r e s e n t o d a l a e s t r u c t u r a 

d e m u c h o s a ñ o s d e v ie jos f u n c i o n a r i o s d e S I A M q u e h a b í a n g o z a d o d e 

la con f i anza de esa d i r e c c i ó n " 7 . L o s fuer tes conf l i c tos e n t r e staff y l ínea 

t e r m i n a r o n e n 1 9 6 4 c o n l a t r a n s f o r m a c i ó n e n l ínea de l staff, u n a d e c i 

s ión t o m a d a p o r G u i d o D i Tella. E n esenc ia , e n el lo cons is t ía e l n ú c l e o 

de l a " O p e r a c i ó n N i t i d e z " , a s ignar a los h o m b r e s m á s capaces r e s 

p o n s a b i l i d a d e s a n ive l o p e r a t i v o , l o q u e t e r m i n ó p o r d e t e r i o r a r las re la 

c i o n e s e n t r e los " n u e v o s " y " v i e j o s " . 

L a i dea d e l o g r a r u n a " s ín t e s i s " q u e c o m b i n a r a los m o d e r n o s s i s te

m a s q u e a p l i c a b a n las g r a n d e s e m p r e s a s a m e r i c a n a s c o n l a t r a d i c i ó n d e 

las r e l a c i o n e s p e r s o n a l e s carac ter í s t ica de la e m p r e s a fami l ia r t e r m i n a r í a 

en u n a f o r m u l a c i ó n h í b r i d a q u e p o c o a p o r t a r í a a l a e f ic ienc ia de l a 

f i r m a . S e g ú n las pa labras e s g r i m i d a s e n 1 9 6 6 d e l y a p o r e n t o n c e s 

D i r e c t o r E j e c u t i v o G u i d o D i Tella, d i c h a síntesis cons i s t ía e n " u n a a c 

t i t u d q u e s u p e r a l a e tapa de d i r e c c i ó n t e c n o c r á t i c a y c ient í f ica de los 

n e g o c i o s , q u e p o r nues t r a d i f e r en t e cu l t u r a , t r a d i c i ó n y e s t ad io d e d e -

7 "Entrevista a j u a n Fernández Villegas", mayo de 1973, en Archivo de His tor ia Ora l 

del Ins t i tu to Torcua to Di Tella ( A H O I T D T ) . 
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sarrollo, n o r i n d e e n l a A r g e n t i n a c o m o e n E u r o p a y los E s t a d o s U n i 

d o s " 8 . En r i g o r , s e p r o p e n d í a a u n a o r g a n i z a c i ó n m o d e r n a sin l a d i s p e r 

s ión a c c i o n a r i a p r o p i a d e ella, p o r l o q u e e l c o n t r o l q u e d a b a r e d u c i d o 

a la familia Di Tella i n v o l u c r a d a en la d i r e c c i ó n y ac t i v idad de la f i rma. 

C o m o c o n s e c u e n c i a , l a t e c n o c r a c i a n u n c a p u d o a t e n d e r e f e c t i v a m e n t e 

las d e m a n d a s t écn i ca s q u e r e q u e r í a l a e m p r e s a , p u e s t o q u e t a m p o c o 

p u d o a f i rmarse d e c i d i d a m e n t e e n s u d i r e c c i ó n . P o r s u p a r t e , e l g r u p o 

d e accionis tas q u e c o n t r o l a b a l a f i r m a t a m p o c o p u d o t r a n s f o r m a r s e e n 

rent is ta , l i m i t á n d o s e a p e r c i b i r un d i v i d e n d o . 

Los p r o b l e m a s i n t e r n o s , las i n d e f i n i c i o n e s , m a r c h a s y c o n t r a m a r c h a s 

c o b r a b a n m a y o r g r a v i t a c i ó n p o r los p r o b l e m a s d e r e n t a b i l i d a d d e l a 

empresa . L a p r e t e n d i d a " s ín t e s i s " , m á s allá d e n o c o n t e m p l a r m o d i f i c a 

c iones en la p r o p i e d a d , no a l c a n z ó a s u p e r a r los p r o b l e m a s de la f i rma . 

En otras pa labras , e s p r o b a b l e q u e l a " r e v o l u c i ó n o r g a n i z a t i v a " haya 

l l egado d e m a s i a d o t a rde , e n u n m o m e n t o e n q u e l a crisis f i n a n c i e r a 

d o m i n a b a ya en f o r m a p l e n a e l e s c e n a r i o y las p r i n c i p a l e s p r e o c u p a 

c iones empresa r i a l e s . 

Los problemas financieros 

En e l p l a n o f inanc ie ro , l a r e o r g a n i z a c i ó n i m p l i c a b a l a c e n t r a l i z a c i ó n 

de los pasivos y l a c o n s o l i d a c i ó n de las d e u d a s , un p r o b l e m a q u e c o n 

d i c i o n a b a t o d o e l p r o c e s o r a c i o n a l i z a d o r y la e v o l u c i ó n e c o n ó m i c a y 

p r o d u c t i v a d e l a e m p r e s a . E l p r o c e s o d e r e f i nanc i ac ión d e d e u d a s fue 

p r o l o n g a d o y c o m p l e j o . C o m o se seña ló , a p a r t i r de f ines de los a ñ o s 

c i n c u e n t a , l a e m p r e s a hab ía o b t e n i d o n u m e r o s o s c r é d i t o s e n e l e x t e 

r i o r c o n e l f in de s o l v e n t a r las i nve r s iones y gastos de e v o l u c i ó n . En 

1 9 6 2 la d e u d a en divisas de la e m p r e s a s u m a b a 55 M U $ S y c o n s t i t u í a 

u n a p a r t e sus tanc ia l de su pasivo. A p a r t i r de esa fecha las r e f i nanc i a 

c ion es de c r é d i t o s se t o r n a r o n c o n s t a n t e s y c o n s u m í a n l a m a y o r p a r t e 

de las d e l i b e r a c i o n e s de l d i r e c t o r i o . La s i t u a c i ó n f inanc ie ra se t o r n ó 

m á s p r e c a r i a a m e d i a d o s de l a d é c a d a de l sesenta . S e g ú n un f u n c i o n a 

r i o , l a e m p r e s a n o estaba e n c e s a c i ó n d e p a g o s , " p e r o s í t en í a m u y serias 

d i f icul tades f inancieras y no p o d í a h a c e r f ren te a la t o t a l i dad de sus 

pasivos. L a p r o d u c c i ó n y ven ta s n o g e n e r a b a n i n g r e s o s n e c e s a r i o s c o m o 

pa ra c u m p l i r c o n los c o m p r o m i s o s ; p o r l o t a n t o l a a c t i t u d g e n e r a l e ra l a 

d e c o n t i n u a r e n u n e n d e u d a m i e n t o c r e c i e n t e m i e n t r a s e l n ive l d e a c t i -

8 S IAM, MyB,junio de 1966. 
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v i d a d d e l a e m p r e s a s e e n c o n t r a b a f u e r t e m e n t e a f e c t a d o " 9 . Las s o l u c i o 

n e s a los p r o b l e m a s f inanc ie ros no e r a n sencil las; las c o n d i c i o n e s de l 

m e r c a d o d e capi ta les n o p e r m i t í a l a e m i s i ó n d e a c c i o n e s n i pa rec ía 

p o s i b l e i n c o r p o r a r n u e v o s soc ios , de m a n e r a tal q u e las a l te rna t ivas se 

r e d u c í a n a o b t e n e r n u e v o s p r é s t a m o s , r e f inanc ia r los a n t e r i o r e s y v e n 

d e r e m p r e s a s y b i e n e s m a r g i n a l e s , q u e n o t e n í a n pos ib i l i dades ce r t e ras 

de r e n t a b i l i d a d . E l avance de las n e g o c i a c i o n e s t e n d i e n t e s a c o n s o l i d a r 

e l pas ivo de l a f i rma era m u y l e n t o y c o n d i c i o n a b a su r e c u p e r a c i ó n 

e c o n ó m i c a ; p a r a l e l a m e n t e s e c o n t i n u ó c o n l a l i q u i d a c i ó n d e i n v e r s i o 

nes e n f i r m a s d o n d e n o s e t en í a e l c o n t r o l m a y o r i t a r i o c o n e l p r o p ó s i t o 

de m e j o r a r la o p e r a t o r i a c o r r i e n t e , y se p r o c e d i ó a la v e n t a de las p l a n 

tas inu t i l i zadas c o n e l f in de saldar pasivos. Es te p r o c e s o de de s inve r s ión 

era b a s t a n t e a c e l e r a d o p e r o d e t o d o s m o d o s in su f i c i en te , s i t uac ión q u e 

p r e t e n d i ó c o m p e n s a r s e a t ravés de u n a r e o r g a n i z a c i ó n f u n c i o n a l y de 

los m e c a n i s m o s d e c o n d u c c i ó n 1 0 . 

En 1 9 6 6 d i r ec t ivos de S I A M l l e g a r o n a l a c o n c l u s i ó n q u e l a m e j o r y 

qu izás l a ú n i c a s o l u c i ó n e ra l a r e f i nanc i ac ión c o n j u n t a de t odas las 

d e u d a s ; a e s to s e l l a m ó " O p e r a c i ó n P i l o t o " . La o p e r a c i ó n estaba c o n d i 

c i o n a d a p o r e l d e s o r d e n f i n a n c i e r o d e S I A M , q u e era d e s c o m u n a l : " n o 

se sabía q u e e m p r e s a [...] d e b í a a q u e a c r e e d o r , t odas e s t aban v i n c u l a 

das c o n avales. Es d e c i r (se h a b í a n rea l izado) t odas las here j ías f inan

cieras q u e s e h a c e n c u a n d o u n o d i s p o n e d e var ias e m p r e s a s " 1 1 . Es ta 

s i t u a c i ó n n o hac ía más q u e i n c r e m e n t a r l a de scon f i anza e n los a c r e e 

d o r e s . S I A M rea l izó u n a p r o p u e s t a para l o g r a r l a r e f i n a n c i a c i ó n y u n a 

c o n s o l i d a c i ó n g e n e r a l d e sus d e u d a s c o n más d e q u i n c e e n t i d a d e s p o r 

u n o s 34 M U $ S ) a v e i n t e a ñ o s de p l a z o ; p e r o los a c r e e d o r e s e x t e r n o s a 

q u i e n e s se les d e b í a más de 14 M U $ S ( p r i n c i p a l m e n t e e l E x i m b a n k , 

W e s t i n g h o u s e , B a n k o f A m é r i c a , Fer ros taa l , I n n o c e n t i ) só lo s e h a b í a n 

m o s t r a d o d i spues to s a a c o r d a r u n p r o g r a m a d e c o n s o l i d a c i ó n c o n u n 

p l a z o m á x i m o de d i ez a ñ o s y s o b r e l a base de l o t o r g a m i e n t o de avales 

9 "Entrevis ta a Leona rdo Anidjar" , subgerente f inanciero de S I A M , j u n i o de 1973, 

e n A H O I T D T . 

1 0 Juan F e r n á n d e z Villegas señaló q u e "el principal p roblema q u e afronta S I A M en 

1 9 6 2 / 6 3 - y de ahí viene la urgencia de crear un staff — es que de p r o n t o se da 

cuenta q u e está t o c a n d o fondo y quiere buscar recursos sin encontrar los ; en tonces 

opta p o r in t roduc i r talento adicional para ver c ó m o se p u e d e salir de esa si tuación 

[...] en ese m o m e n t o la empresa no tenía más que una alternativa [...]: re t roceder" , 

"Entrevis ta a Juan Fernandez Villegas", mayo de 1973, en A H O I T D T . 

1 1 "Entrevis ta a R i c a r d o Z i n n " , j u l i o de 1973 , en A H O I T D T 
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d e p a g o p o r p a r t e de l B a n c o I n d u s t r i a l d e l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a 

( B I R A ) . 

S i b i e n los d i rec t ivos d e S I A M c o n f i a b a n e n l a " t e r m i n a c i ó n e x i t o 

sa" de las n e g o c i a c i o n e s , l a s i t u a c i ó n f inanc ie ra no de jaba de ser c r í t i ca 

y las n e g o c i a c i o n e s de las d e u d a s c o n e l E s t a d o t a m b i é n e r a n c o m p l e 

j a s . L o s o r g a n i s m o s ac reedores a c t u a b a n m u c h a s veces e n f o r m a i n d e 

p e n d i e n t e y c e l o s a m e n t e " c u i d a b a n " su caja. E l p r o b l e m a i m p o s i t i v o 

d e S I A M era qu izás e l d e m a y o r di f icul tad. Las d e u d a s c o n l a D i r e c c i ó n 

G e n e r a l Impos i t i va ( D G I ) , p r i n c i p a l m e n t e p o r i m p u e s t o s a los r é d i t o s 

y a las ven tas , se h a b í a n o r i g i n a d o en 1 9 6 0 . La i m a g e n de " e v a s o r a " q u e 

la e m p r e s a t en í a en Impos i t iva , la d e s a p a r i c i ó n de l ibros , e l n e g a r s e a 

e n t r e g a r l o r e q u e r i d o , etc. n o a y u d a b a n e n las n u m e r o s a s r e u n i o n e s q u e 

Di Tella y o t ros f u n c i o n a r i o s l l evaban a c a b o p a r a l o g r a r la r e f i n a n c i a 

c i ó n . En 1 9 6 6 l a empresa d e j ó de paga r en f o r m a c o m p l e t a a l a e spe ra 

de u n a n e g o c i a c i ó n g lobal de la d e u d a a c u m u l a d a de las e m p r e s a s y e l 

h o l d i n g . 

S I A M p r e s e n t ó u n p lan a l g o b i e r n o d e A r t u r o Illia d o n d e so l ic i taba 

u n a f inanc iac ión a m u y l a rgo p l a z o (hasta v e i n t e años) de t odas las 

d e u d a s . La r e c e p c i ó n de l g o b i e r n o fue pos i t iva , p e r o ésta era sin d u d a 

u n a s o l u c i ó n q u e deb ía cons ide ra r se d e " e x c e p c i ó n " . C u a n d o s o b r e 

v i n o e l g o l p e mi l i ta r , e n j u n i o d e 1 9 6 6 , e l M i n i s t e r i o d e I n d u s t r i a s e 

e n c o n t r a b a t r a b a j a n d o e n l a c r e a c i ó n d e u n o r g a n i s m o d e r e h a b i l i t a 

c i ó n q u e con t ro l a r í a e l to ta l de l a d e u d a de e m p r e s a s en p r o b l e m a s d e 

m o d o de l o g r a r u n a es tab i l izac ión de los c r é d i t o s r e s p e c t o a sus p o s i b i 

l idades futuras y , de a c u e r d o a los casos, t r a n s f o r m a r esos c r é d i t o s en 

capi ta l . D e a l g ú n m o d o t o d o t u v o q u e c o m e n z a r a d iscut i r se d e n u e v o , 

p a r t i c u l a r m e n t e c o n e l p r i m e r m i n i s t r o d e e c o n o m í a de l p r e s i d e n t e d e 

fac to O n g a n í a , N é s t o r Sa l ime i , q u e es taba d i s p u e s t o a de ja r q u e l a 

e m p r e s a q u e b r a r a . S in e m b a r g o , p o c o t i e m p o d e s p u é s , d u r a n t e l a g e s 

t i ó n de l m i n i s t r o K r i e g e r Vasena se i n i c i a r o n las n e g o c i a c i o n e s p a r a q u e 

la f i rma se acog i e se a un " R é g i m e n de a y u d a especia l pa ra e m p r e s a s 

c o n di f icul tades f i n a n c i e r a s " s a n c i o n a d o e n 1 9 6 8 . 

Winco: una expansión sobre la base 
del desarrollo tecnológico 

L a e m p r e s a W i n c o e s b i e n c o n o c i d a e n s u l í nea d e p r o d u c c i ó n d e 

c a m b i a d o r e s de d iscos , a tal p u n t o q u e s e c o n s t i t u y ó en u n a e m p r e s a 

e m b l e m á t i c a e n n u e s t r o país i d e n t i f i c a n d o m a r c a c o n p r o d u c t o . 

Es ta e m p r e s a , q u e su rge c o m o u n p e q u e ñ o tal ler e n 1 9 5 4 , t u v o u n 
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g r a n p r o c e s o d e e x p a n s i ó n d u r a n t e f i n e s d e los a ñ o s c i n c u e n t a y p r i n 

c i p i o d e los sesen ta . R a ú l Vega y D a n t e P o l a n o , f u n d a d o r e s d e W i n c o , 

l a c o n v i r t i e r o n e n s o c i e d a d a n ó n i m a e n 1 9 5 8 , m a n t e n i e n d o e l c o n t r o l 

e m p r e s a r i o , c o n s e r v a n d o l a m a y o r í a de l p a q u e t e a c c i o n a r i o d e l a s o c i e 

dad . P a r a l e l a m e n t e , c o m e n z ó a f u n c i o n a r su p lan ta en C i u d a d e l a ( G r a n 

B u e n o s Ai res ) , c u m p l i e n d o los p l anes es tab lec idos p o r l a e m p r e s a , e q u i 

p a d a c o n t e c n o l o g í a m u y m o d e r n a q u e l e p e r m i t i ó altos í nd i ce s d e 

p r o d u c c i ó n y u n p r o d u c t o f u e r t e m e n t e c o m p e t i t i v o e n e l m e r c a d o . 

E n ese m o m e n t o W i n c o c o m e n z ó a e s tud ia r pos ib i l i dades d e divers i f i 

c a c i ó n p r o d u c t i v a y e x p a n s i ó n . T e n i e n d o e n c u e n t a e l t i p o d e p r o d u c 

tos q u e f ab r i caba l a f i r m a , b i e n e s c o n u n a l to v a l o r a g r e g a d o t e c n o l ó 

g ico , y e n u n c o n t e x t o i n t e r n a c i o n a l m u y d i n á m i c o pa ra esa p r o d u c c i ó n , 

l a e m p r e s a a p u n t ó , a l m e n o s en esa p r i m e r a e tapa , a l a p e r m a n e n t e 

i n c o r p o r a c i ó n d e t e c n o l o g í a y , e n u n c o r t o p lazo , a l de sa r ro l l o d e ésta. 

L a i n c o r p o r a c i ó n d e m a q u i n a r i a c o n t e c n o l o g í a d e p u n t a s e c o m 

p l e m e n t ó c o n l a as is tencia t é c n i c a d e empresa s i n t e r n a c i o n a l e s d e p r i 

m e r n ive l . E n e fec to , e n 1 9 6 0 W i n c o f i r m ó u n a c u e r d o c o n V . M . C o r 

p o r a t i o n , u n a f i r m a n o r t e a m e r i c a n a q u e era "[ . . . ] l a m a y o r p r o d u c t o r a 

d e c a m b i a d o r e s de l m u n d o , p o r e l cua l n o s a s e g u r a m o s c o n t a r c o n l a 

as is tencia d e s u m a g n í f i c o D e p t o . d e I n g e n i e r í a ; e l lo n o s p e r m i t i r á 

m a n t e n e r l a p r i m a c í a t é c n i c a s o b r e n u e s t r o s c o m p e t i d o r e s " 1 2 ; y u n 

c o n v e n i o c o n D . W . O n a n & S o n s I n c . , e m p r e s a n o r t e a m e r i c a n a d e 

p r e s t i g i o m u n d i a l e n e l r a m o , d e as is tencia t é c n i c a pa ra l a f a b r i c a c i ó n 

d e n u e v o s p r o d u c t o s . A l a ñ o s i g u i e n t e , W i n c o f i r m ó o t r o s c o n v e n i o s 

c o n O n a n , d iv i s ión S t u d e b a k e r - P a c k a r d C o r p o r a t i o n , d e M i n n e a p o l i s ; 

V . M C o r p o r a t i o n d e B e n t o n H a r b o r , M i c h i g a n (para l a l í nea d e c a m -

b iad i scos ) ; y c o n C l i n t o n E n g i n e s C o r p o r a t i o n , d e I o w a , pa ra l a p r o 

d u c c i ó n d e m o t o r e s a e x p l o s i ó n . E n 1 9 6 4 s e o b t u v o l a l i c enc i a d e 

M a t s u s h i t a E l e c t r i c T r a d i n g C o . L td . , d e J a p ó n , pa ra a p o y o d e e s t u d i o 

d e g r a b a d o r e s d e c in t a m a g n e t o f ó n i c a (era l a p r i m e r a v e z q u e esa f i r m a 

j a p o n e s a c e l e b r a b a u n a c u e r d o d e este t i po ) . 

S o b r e l a base de l a i n c o r p o r a c i ó n de t e c n o l o g í a e x t r a n j e r a l a e m p r e 

sa c o m e n z ó a desa r ro l l a r la p r o p i a c o n el o b j e t i v o de aba ra t a r cos tos y 

m e j o r a r e l p r o d u c t o ; estas " m i c r o i n v e n c i o n e s " l e p e r m i t i e r o n o fe r ta r 

n u e v o s m o d e l o s a l m e r c a d o de m a n e r a p r á c t i c a m e n t e c o n s t a n t e y así 

c r ea r u n a n u e v a d e m a n d a . E l I n g . S a n t i a g o D e a k i n , d i r e c t i v o t é c n i c o 

d e l a e m p r e s a , c o m e n t a b a e l p r o c e s o d e esta f o r m a : " [ . . . ] C u a n d o u s t e d 

1 2 W i n c o , M y B , abril de 1960. 
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crea l a obso le scenc ia de l p r o d u c t o a u t o m á t i c a m e n t e t a m b i é n crea su 

p rop i a d e m a n d a , p o r q u e n o s o t r o s , los h u m a n o s , s i e m p r e q u e r e m o s l o 

n u e v o . S i n o exis t iera l a n o v e d a d l a d e m a n d a n o c r e c e r í a " 1 3 . 

Esta " c r e a c i ó n " d e n u e v o s m o d e l o s , q u e e n m u c h o s casos s e r ea l i zó 

en base a m o d i f i c a c i o n e s m e n o r e s sob re los ya ex i s t en t e s (po r e j e m p l o , 

i n c o r p o r a c i ó n d e u n a p e q u e ñ a l u z e n e l f rente de l t ocad i scos ) , e s p l a n 

t eada p o r los d i rec t ivos d e l a e m p r e s a c o m o u n a es t ra teg ia c o m e r c i a l 

des t inada a i n c r e m e n t a r las ven t a s , p e r o t a m b i é n p e r m i t í a r e sc ind i r los 

c o n t r a t o s d e l i cenc ia c e l e b r a d o s c o n a n t e r i o r i d a d y p o r l o t a n t o a v a n 

zar e n e l m e r c a d o c o n u n p r o d u c t o c o n i d e n t i d a d p r o p i a 1 4 . 

La m o d e r n i z a c i ó n y m o d i f i c a c i ó n de los m o d e l o s e x i s t e n t e s fue 

c o m p l e m e n t a d a c o n l a i n c o r p o r a c i ó n d e nuevas r amas d e p r o d u c c i ó n . 

A l igual q u e S I A M , l a d ivers i f icac ión c o m p e t i t i v a en i ndus t r i a s afines 

l l evó a l a e m p r e s a a p r o d u c i r u n a g r a n c a n t i d a d de b i e n e s : no só lo 

cambiad i scos y tocad iscos s ino t a m b i é n m o t o r e s e l éc t r i cos , g r u p o s e l e c 

t r ó g e n o s d e d i fe ren te p o t e n c i a , m o t o r e s pa ra t rans is tores , e q u i p o s e s 

pec ia les y m á q u i n a s h e r r a m i e n t a s para la i n d u s t r i a a u t o m o t r i z y de 

m a q u i n a r i a agr íco la . 

C o m o a f i r m a m o s , esta es t ra teg ia l e p e r m i t i ó a W i n c o a b a n d o n a r 

p a u l a t i n a m e n t e las l icencias ex t ran je ras p o r un l ado , y , p o r o t r o , c r ea r 

las p rop ias , q u e ser ían v e n d i d a s en m e r c a d o s l a t i n o a m e r i c a n o s . 

L a fue r t e d e m a n d a in ic ia l d e este t i p o d e p r o d u c t o s e n e l m e r c a d o , 

q u e n o s i e m p r e s e m a n t u v o es table , g e n e r ó u n c l i m a e u f ó r i c o e n los 

d i rec t ivos d e l a e m p r e s a y a q u e c o n los " r e s u l t a d o s e c o n ó m i c o s b r i l l a n 

t e s " o a n t e " la magní f ica r ea l idad en q u e s e ha c o n v e r t i d o n u e s t r a e m 

p r e s a " n o d u d a r o n e n real izar i nve r s iones t e n d i e n t e s a u n a a m p l i a c i ó n 

de la f i rma 1 5 . 

Reorganización productiva y administrativa 
en un contexto de expansión 

A la fábr ica d e n o m i n a d a W i n c o I , la p l an t a p r i n c i p a l de la e m p r e s a , 

se s u m a r o n o t ras dos nuevas q u e c o b i j a r o n u n a a m p l i a c i ó n y d ivers i f i 

c a c i ó n d e l a p r o d u c c i ó n . Es t e fue r t e c r e c i m i e n t o e n u n lapso d e t ie r r i -

1 3 " W i n c o : Ing . Santiago A. Deak in , c o n la música a otras partes o la conquis ta de las 

an t ípodas" , Revista Equipamiento 33, ago. 1973 . 

1 4 En 1970 la f i rma o b t u v o el p r i m e r p r e m i o del Ins t i tu to Nac iona l de Tecnología 

Industr ial p o r la Exposic ión In ternacional del C o n f o r t H u m a n o " . 

15 W i n c o , Libro de Acta de Directorio (LAD), 1. 
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p o m u y c o r t o l l e v ó a u n a fue r t e d e s o r g a n i z a c i ó n p r o d u c t i v a e n d o n d e 

no so lo las tareas se s u p e r p o n í a n e n t r e los d iversos ca rgos a d m i n i s t r a t i 

vos s i no q u e l a p r o d u c c i ó n de los d i fe ren tes t ipos de b i e n e s se real izaba, 

en a l g u n o s casos , en todas las p lan tas a l m i s m o t i e m p o ; p o r ésta r a z ó n , 

a p r i n c i p i o s d e 1 9 6 1 , R a ú l Vega p r o p u s o avanzar e n l a e spec ia l i zac ión 

p r o d u c t i v a de las t res p lan tas . 

W i n c o I se d e d i c ó a la f a b r i c a c i ó n de la l ínea de b i e n e s de c o n s u m o 

e l e c t r ó n i c o y d e s t i n a b a la m a y o r p a r t e de su p r o d u c c i ó n a abas t ece r a 

o t ras e m p r e s a s q u e u t i l i zaban las pa r t e s o los p r o d u c t o s t e r m i n a d o s sin 

m a r c a p a r a su d i s t r i b u c i ó n . E n t r e los p r i n c i p a l e s c l i en tes s e e n c o n t r a 

b a n : K e n B r o w n , R C A V í c t o r , P h i l c o , S i c a m e r i c a n a y O d e o n . W i n c o 

I I , q u e f a b r i c a b a e q u i p o s especia les y m á q u i n a s h e r r a m i e n t a s pa ra i n 

d u s t r i a a u t o m o t r i z y d e m a q u i n a r i a agr íco la , t en í a c o m o p r i n c i p a l e s 

c l i en tes a G e n e r a l M o t o r s , I K A , D e u t z , e tc . F i n a l m e n t e , W i n c o III p r o 

d u c í a g r u p o s e l e c t r ó g e n o s y v e n d í a u n a p a r t e de su p r o d u c c i ó n a 

S I A M ( c o n q u i e n d e s d e 1 9 6 0 y d u r a n t e u n b r e v e p e r í o d o t u v o u n 

a c u e r d o p a r a a t e n d e r la d e m a n d a de l m e r c a d o ) y o t r a p a r t e a t ravés de 

e m p r e s a s d i s t r i b u i d o r a s y c o m e r c i a l i z a d o r a s de l i n t e r i o r de l país . 

D e t o d a s f o r m a s , c a b e des t aca r q u e n o s i e m p r e s e r e s p e t ó esta o r g a 

n i z a c i ó n p r o d u c t i v a y a q u e a n t e los p r o b l e m a s q u e p o d í a n e n t o r p e c e r 

e l n o r m a l d e s e m p e ñ o p r o d u c t i v o d e l a e m p r e s a (va r i ac iones d e l a d e 

m a n d a , a u m e n t o d e los cos tos , escasez d e m a t e r i a p r i m a , etc.) s e pasaba 

l a p r o d u c c i ó n d e a l g u n o s b i e n e s , q u e g e n e r a l m e n t e e r a n los q u e t e n í a n 

u n a m a y o r d e m a n d a , a o t ras p l an ta s c o n e l o b j e t i v o d e m a n t e n e r d e t e r 

m i n a d o s n ive les de r e n t a b i l i d a d y o c u p a r la c a p a c i d a d oc io sa de la fá

b r i c a ( p o r e j e m p l o , a l g u n o s m o d e l o s de c a m b i a d i s c o s y tocad i scos se 

p r o d u c í a n e n W i n c o III e n 1 9 6 2 ) . 

Es ta r e o r g a n i z a c i ó n p r o d u c t i v a f rustrada s e i n t e n t ó c o m p l e m e n t a r 

c o n c a m b i o s a n ive l o r g a n i z a c i o n a l . S in e m b a r g o , los avances en este 

ú l t i m o p l a n o d e n o t a r o n u n a l e n t i t u d e i n t e r m i t e n c i a q u e ref le jaron 

u n a r e o r g a n i z a c i ó n admin i s t r a t iva y ge renc i a l e s c a s a m e n t e p lani f icada . 

P a r a l e l a m e n t e a estas c o n s t a n t e s r ede f in i c iones en e l p l a n o f u n c i o 

na l , l a e m p r e s a c o m e n z a b a a o c u p a r s e de p r o b l e m a s r e l a c i o n a d o s c o n l a 

p l an i f i c ac ión de ven t a s , ven ta s a c r é d i t o , m a r k e t i n g , p u b l i c i d a d , e tc . La 

m a y o r í a d e estas t r a n s f o r m a c i o n e s s e rea l izaron c o n u n a b u e n a dosis d e 

p r a g m a t i s m o , s o b r e l a base de l e n s a y o - e r r o r y no s i e m p r e c o n b u e n o s 

r e su l t ados , tal c o m o o c u r r i ó c o n S I A M . 

L a e x p a n s i ó n p r o d u c t i v a d e l a f i r m a fue pos ib l e p o r l a i n c o r p o r a 

c i ó n d e t e c n o l o g í a avanzada; p o r e j e m p l o , e n W i n c o I I s e ins ta ló m a 

q u i n a r i a e u r o p e a y n o r t e a m e r i c a n a . P e r o n o só lo h u b o u n a i n n o v a c i ó n 
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e n e l p r o c e s o p r o d u c t i v o s i no t a m b i é n e n p r o d u c t o , p u e s t o q u e s e 

i n c o r p o r a r o n n u e v a s l íneas d e p r o d u c c i ó n q u e a p u n t a l a r o n e l c r e c i 

m i e n t o y d ivers i f i cac ión d e W i n c o S A . E n o t ras pa labras , n o so lo s e 

c r e a r o n m á s m o d e l o s y n u e v o s p r o d u c t o s s i no q u e s e fue g e n e r a n d o 

u n a c a p a c i d a d d e p r o d u c c i ó n p r o p i a e n m a t r i c e r í a y c o n s t r u c c i ó n d e 

m a q u i n a r i a y d ispos i t ivos , q u e l l eva ron a u n a m a y o r c a p a c i t a c i ó n p a r a 

p r o d u c i r a un e l e v a d o s t a n d a r d de ca l idad y cos tos bajos , a t e n e r u n a 

p r o d u c c i ó n m á s i n t e g r a d a , y a , l e n t a m e n t e , sus t i tu i r c o n p r o d u c c i ó n 

p r o p i a a q u e l l o s p r o d u c t o s i n t e r m e d i o s q u e l a e m p r e s a an tes d e b í a i m 

p o r t a r 1 6 . Es ta es t ra teg ia de i n t e g r a c i ó n y s u s t i t u c i ó n de i n s u m o s y e q u i 

po i m p o r t a d o resul ta clave a l a h o r a de exp l i ca r e l b u e n d e s e m p e ñ o de 

la f i rma d u r a n t e estos a ñ o s . 

E l i n c r e m e n t o d e l a p r o d u c c i ó n fue a c o m p a ñ a d o p o r u n a u m e n t o 

d e las v e n t a s ( a u n q u e n o d e l a m a n e r a p lani f icada p o r l a e m p r e s a ) p r i n 

c i p a l m e n t e de la l í nea de c a m b i a d i s c o s y t ocad i s cos " m e r c e d a la p r e f e 

r e n c i a de l p ú b l i c o q u e s e h a v o l c a d o hac ia n u e s t r o s p r o d u c t o s p o r las 

c o n d i c i o n e s d e ca l idad , ga ran t í a y p r e c i o " 1 7 . E n 1 9 6 7 W i n c o abas tec ía 

e l 6 0 % de l m e r c a d o i n t e r n o e n esta l ínea d e p r o d u c t o s y t a m b i é n los 

c o l o c a b a e n m e r c a d o s l a t i n o a m e r i c a n o s . L a c a p a c i d a d e x p o r t a d o r a d e 

W i n c o s e i n c r e m e n t ó e n e l p e r í o d o : e n 1 9 5 9 c o m e n z ó a rea l izar e x 

p o r t a c i o n e s de su l ínea de c a m b i a d i s c o s y t ocad i s cos hac ia U r u g u a y y 

C h i l e , y m á s t a r d e i n c o r p o r ó P e r ú , Paraguay, Brasi l y M é x i c o . Es tas 

ven ta s en o t ro s países s e rea l i zaban c o n d i fe ren tes m o d a l i d a d e s ; en a l 

g u n o s casos a t ravés d e d i s t r i b u i d o r a s q u e o p e r a b a n c o n W i n c o e n 

A r g e n t i n a , p o r e j e m p l o P h i l c o e n C h i l e ; e n o t r o s , a t ravés d e l a v e n t a 

de p a r t e s a e m p r e s a s pa ra su a r m a d o f i na l , c o m o en e l caso de U r u g u a y ; 

o s e o t o r g a b a n l i cenc ias , c o m o p o r e j e m p l o e n Brasi l . 

Estas e x p o r t a c i o n e s se s o s t u v i e r o n y en c ier tas o c a s i o n e s se i n c r e 

m e n t a r o n ( a ñ a d i e n d o i n t e r m i t e n t e m e n t e l a l ínea d e g r u p o s e l e c t r ó g e 

n o s d e s d e 1 9 6 1 ) . P o r e j e m p l o , e n 1 9 6 7 las e x p o r t a c i o n e s d e W i n c o 

a l c a n z a r o n va lores c e r c a n o s a l 1 0 % de su p r o d u c c i ó n , y la c o n d u c c i ó n 

a v a n z ó e n c i e r t o s a c u e r d o s d e c o m p l e m e n t a c i ó n i ndu s t r i a l c o n m i e m 

b r o s de l A L A L C 1 8 . N o o b s t a n t e , l a pos ib i l i dad d e s o s t e n e r u n r i t m o 

1 6 "[ . . . ] e l c a m b i a d o r es un 9 9 % a rgen t ino , los g rabadores un 70 y los g r u p o s 

e lec t rógenos 5 5 % " , "Son ido , luz, acc ión" , Revista Competencia, feb. 1 9 7 0 : 4 4 . 
1 7 W i n c o , MyB, abril de 1964. 
l 8 En 1969 la empresa recibió un p r e m i o del G o b i e r n o Nac iona l p o r la expor t ac ión 

de p roduc tos no tradicionales. 
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c r e c i e n t e d e e x p o r t a c i o n e s e n e l m e r c a d o l a t i n o a m e r i c a n o s e v i o f re 

n a d o p o r t rabas r e g l a m e n t a r i a s ; en o t r o s casos, y de a c u e r d o a l a c o y u n 

t u r a e c o n ó m i c a n a c i o n a l , e l a u m e n t o de cos tos y l a po l í t i c a c a m b i a r í a 

( d e v a l u a c i o n e s l en t a s y g radua les ) g e n e r a r o n u n a m o d i f i c a c i ó n en los 

p r e c i o s q u e n o s i e m p r e favorecía , m á s b i e n p e r j u d i c a b a , s u p o s i c i ó n e n 

e l m e r c a d o i n t e r n a c i o n a l ( p o r e j e m p l o , e n 1 9 7 1 los p r e c i o s d e W i n c o 

e n m o n e d a e x t r a n j e r a s e e l e v a r o n e n u n 2 2 % c o n l a c o n s i g u i e n t e p é r 

d ida d e c o m p e t i t i v i d a d ) . 

E n 1 9 6 9 W i n c o d e c i d i ó l a i n s t a l ac ión d e u n a n u e v a p l an t a , N o r w i n -

c o , e n l a p r o v i n c i a d e T u c u m á n ; l a d e c i s i ó n fue t o m a d a p o r R a ú l Vega 

y p r o v o c ó e l c o m i e n z o de fuer tes de savenenc i a s e n t r e los acc ion is tas 

m a y o r i t a r i o s q u e c o a d y u v a r í a n a la crisis de la e m p r e s a . 

E l p r o y e c t o N o r w i n c o s e i n s c r i b i ó d e n t r o de l r é g i m e n d e p r o m o 

c i ó n i n d u s t r i a l i m p l e m e n t a d o p o r e l d e n o m i n a d o O p e r a t i v o T u c u -

m á n ; tal c o m o lo p l a n t e a r o n los d i r ec t ivos , l a e m p r e s a fue " c r e a d a a los 

e fec tos de o b t e n e r los bene f i c ios de las de sg ravac iones impos i t ivas q u e 

r i g e n p a r a las ac t iv idades i ndus t r i a l e s e n aque l la p r o v i n c i a " 1 9 . W i n c o 

SA era l a t e n e d o r a de l a m a y o r í a de las a c c i o n e s de l a n u e v a c o m p a ñ í a , 

d e m o d o q u e los bene f i c io s d e las ac t iv idades desar ro l ladas e n T u c u -

m á n q u e d a r í a n reflejados e n las u t i l i dades d e l a e m p r e s a c o n t r o l a n t e , d e 

m a n e r a s imi la r a l o q u e S I A M hab í a i n t e n t a d o real izar i n i c i a l m e n t e 

c o n sus n u m e r o s a s subs id iar ias . 

Hacia la crisis 

C o m o o c u r r i ó c o n S I A M , l a a m p l i a c i ó n y d ivers i f i cac ión d e l a f i r 

ma fue p o s i b l e grac ias a l a r e i n v e r s i ó n de u t i l idades p e r o t a m b i é n a u n a 

se r ie d e c r é d i t o s o t o r g a d o s p o r e l B I R A (ya sea pa ra c o n s t r u c c i o n e s , 

c o m p r a de m a q u i n a r i a y m a t e r i a p r i m a o pa ra e l p a g o de q u i n c e n a s y 

a g u i n a l d o s d e los t raba jadores ) ; p o r e l B a n c o N a c i ó n , B a n c o F rancés , 

B a n c o Ga l i c i a , B a n c o P o p u l a r , e t c . " p a r a e l n o r m a l d e s e n v o l v i m i e n t o 

d e l a e m p r e s a " ; o p o r e n t i d a d e s i n t e r n a c i o n a l e s , c o m o e l E x i m b a n k , 

pa ra l a c o m p r a de b i e n e s de capi ta l . A p a r t i r de 1 9 6 1 se g e n e r ó un 

e n d e u d a m i e n t o s o s t e n i d o , n o so lo c o n las en t i dades b a n c a r i a s s i no t a m 

b i é n c o n e l E s t a d o (po r p a g o de i m p u e s t o s y cargas socia les) , c o n los 

p r o v e e d o r e s , e tc . , q u e para e l s e g u n d o lust ro de l a d é c a d a de l 60 se i n 

c r e m e n t a b a p e r o no parec ía afectar l a e s t r u c t u r a f i nanc i e r a de l a f i rma . 

1 9 W i n c o , MyB, abril de 1970. 
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P r o m e d i a n d o l a d é c a d a d e l sesen ta las p l an ta s se e n c o n t r a b a n " e q u i 

padas en a l to g r a d o y c o n u n i d a d e s m o d e r n a s " 2 0 y t e n í a n la c a p a c i d a d 

suf ic iente para a t e n d e r l a d e m a n d a de l m e r c a d o i n t e r n o y de sus c l i e n 

tes del e x t e r i o r ; no o b s t a n t e Vega y P o l a n o d e c i d i e r o n u n a e x p a n s i ó n 

a ú n m a y o r . 

La ins ta lac ión de N o r w i n c o l e p e r m i t i ó a l a f i rma , d e n t r o de u n a 

pol í t ica d e r e o r d e n a m i e n t o i ndus t r i a l q u e s e hab í a p r o f u n d i z a d o e n los 

ú l t i m o s a ñ o s de l a d é c a d a de l sesenta , e l t ras lado de t o d a su p r o d u c c i ó n 

de la l í nea de g r a b a d o r e s - r e p r o d u c t o r e s de c in ta y r e p r o d u c t o r e s p a r a 

a u t o m ó v i l e s a T u c u m á n . En 1 9 7 3 e l P o d e r E j e c u t i v o (PE) a u t o r i z ó a 

N o r w i n c o inic iar "la p r o d u c c i ó n d e m o t o r e s y g r u p o s e l e c t r ó g e n o s e n 

g r a n escala, c o n e l c o m p r o m i s o d e e x p o r t a r e l 6 0 % d e esa p r o d u c c i ó n " 

q u e r ep re sen t aba a p r o x i m a d a m e n t e u n o s 3 M U $ S 2 1 . En l a v i s i ó n de 

los e m p r e s a r i o s esta o p e r a c i ó n benef ic ia r ía a la c o n t r o l a n t e p o r "las 

mayores neces idades d e c o m p r a s d e los p r o d u c t o s q u e les p r o v e e m o s " 

y p o r ser u n a inve r s ión W i n c o . D e esta f o r m a , N o r w i n c o divers i f icó s u 

p r o d u c c i ó n , m a n t u v o u n r i t m o a s c e n d e n t e e n p r o d u c c i ó n y v en t a s d e 

g r a b a d o r e s y s t e r e o - c a r e i n i c i ó la p r o d u c c i ó n y c o m e r c i a l i z a c i ó n en 

g r a n escala d e m o t o s i e r r a s . Pa ra e l lo W i n c o d e b i ó a t e n d e r f i n a n c i e r a 

m e n t e a N o r w i n c o p o r a p r o x i m a d a m e n t e 2 ,4 M U $ S q u e sustra jo a 

su capi ta l c i r cu lan te , a l m i s m o t i e m p o q u e d i s m i n u í a su f a c t u r a c i ó n sin 

q u e sus gas tos f i jo s se r e d u j e r a n en igua l p r o p o r c i ó n . 

J u n t o a esta i nve r s ión q u e p o d r í a c o n s i d e r a r s e e s e n c i a l m e n t e p r o 

duc t iva en u n a r a m a afín ( i n d e p e n d i e n t e m e n t e de h a b e r s e r ea l i zado a 

pa r t i r de l a o b t e n c i ó n de d e s g r a v a c i o n e s impos i t ivas ) , l a e m p r e s a r ea l i 

z ó sucesivas i n v e r s i o n e s e n fo r e s t ac ión q u e p u e d e n p e n s a r s e c o m o 

e m i n e n t e m e n t e accesor ias y especula t ivas . En e fec to , en los p r i m e r o s 

años s e t en t a W i n c o c o m p r ó e n l a z o n a de l D e l t a de l P a r a n á (San P e d r o 

y B a r a d e r o — p r o v i n c i a de B u e n o s Ai res ) , a l r e d e d o r de 1 .300 has . p l a n 

tadas c o n euca l ip tu s y sauces . E v i d e n t e m e n t e , las expec ta t ivas de r e n t a 

b i l idad en es te r u b r o t o t a l m e n t e a j eno a la t r a d i c i ó n de la e m p r e s a se 

f u n d a r o n e n las r e g l a m e n t a c i o n e s d e p r o m o c i ó n d e l a p r o d u c c i ó n d e 

p a p e l p a r a d ia r ios q u e h a b r í a n d e c o b r a r f o r m a c o n l a e r e c c i ó n d e l a 

p l an t a d e P a p e l P rensa , e n San P e d r o . L a o p e r a c i ó n r e su l tó ser u n f raca

s o a b s o l u t o y a q u e era u n a i n v e r s i ó n d e l e n t a m a d u r a c i ó n (los p r i m e r o s 

resul tados y benef ic ios se e s p e r a b a n hacia 1 9 7 7 ) , y u n a i m p o r t a n t e i n u n -

2 0 W i n c o , MyB, abril de 1964. 

2 1 W i n c o , MyB, abril de 1973 . 
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d a c i ó n en 1 9 7 2 - 1 9 7 3 r á p i d a m e n t e a n u l ó las expec t a t i va s posi t ivas e 

i n h i b i ó i n v e r s i o n e s futuras e n ese r u b r o . 

W i n c o t a m b i é n rea l izó u n a i n v e r s i ó n e n B e r t a g n i SA, cuya p r i n c i 

pa l a c t i v i d a d era la f a b r i c a c i ó n y v e n t a de p l a n o s s o n o r o s hac ia e l e x 

t e r io r . E l e n d e u d a m i e n t o q u e p r o d u j o esta i n v e r s i ó n , q u e s i b i e n fue 

cap i ta l izada y se v e n d i e r o n las a c c i o n e s , t e r m i n ó p o r r e p e r c u t i r n e g a 

t i v a m e n t e e n l a e s t r u c t u r a f i n a n c i e r a d e W i n c o , y a q u e n o p u d o r e c u 

p e r a r e l t o t a l d e l a i n v e r s i ó n y a d e m á s q u e d ó c o m p r o m e t i d a c o m o 

avalista d e c r é d i t o s t o m a d o s p o r aque l la f i r m a e n a p r o x i m a d a m e n t e 

5 0 0 . 0 0 0 U $ S . 

D e s d e 1 9 7 1 e l o b j e t i v o p r i n c i p a l d e W i n c o fue e l f o r t a l e c i m i e n t o 

de su e s t r u c t u r a f inanciera . A las d e u d a s c o m e r c i a l e s de la e m p r e s a se 

s u m a r o n o t ras b a n c a r i a s y f inanc ie ras p o r la u t i l i z ac ión a l m á x i m o de 

s u c a p a c i d a d d e c r é d i t o (deudas q u e s e d u p l i c a r o n e n t an so lo u n e j e r 

c i c io ) ; a ú n así W i n c o c o n t i n u ó c o n u n r i t m o a s c e n d e n t e e n l a p r o d u c 

c i ó n y t e n d i ó a c o m p e n s a r la d i s m i n u c i ó n de la d e m a n d a i n t e r n a en los 

m e r c a d o s e x t e r n o s . 

Las e x p e c t a t i v a s favorables p l a n t e a d a s p o r los d i rec t ivos de l a e m 

presa a n t e e l c a m b i o g u b e r n a m e n t a l d e 1 9 7 3 p r o n t a m e n t e s e v i e r o n 

e s fumadas . A p a r t i r de este m o m e n t o los d e s e q u i l i b r i o s f inanc ie ros de 

la e m p r e s a c o m e n z a r o n a r e p e r c u t i r sob re e l s e c t o r p r o d u c t i v o ; e f e c 

t i v a m e n t e l a s i t u a c i ó n m a c r o e c o n ó m i c a c a r a c t e r i z a d a p o r u n fue r t e 

p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o y la s o b r e v a l u a c i ó n de l p e s o c o n d u j o a q u e la 

e m p r e s a p r o d u j e r a a p é r d i d a , "las ac t iv idades [...] c o m e n z a r o n a d e t e 

r i o r a r s e en f o r m a c o n t i n u a y e l e n d e u d a m i e n t o se a c r e c e n t ó en f o r m a 

c o n s t a n t e " 2 2 , p r o c e s o q u e t e r m i n ó p o r s u b s u m i r l a d i n á m i c a p r o d u c 

tiva a la financiera. 

La "Ley de Rehabilitación de empresas" y su fracaso: 
hacia la "estatización" 

E n n o v i e m b r e d e 1 9 6 7 , d u r a n t e e l g o b i e r n o d e f ac to d e J u a n C a r l o s 

O n g a n í a , salió a l a l u z un R é g i m e n especial de a y u d a pa ra e m p r e s a s 

c o n p r o b l e m a s f i n a n c i e r o s q u e facu l taba a l P E , a t ravés d e u n a C o m i 

s ión de R e h a b i l i t a c i ó n , a a rb i t ra r s o l u c i o n e s t e n d i e n t e s a la r e c u p e r a 

c i ó n d e e m p r e s a s q u e s e e n c o n t r a s e n e n " v i r t u a l e s t a d o d e c e s a c i ó n d e 

p a g o s " o q u e t u v i e r a n d i f icul tades f i n a n c i e r a s q u e só lo p o d í a n ser r e -

2 2 W i n c o , MyB, abril de 1974. 
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suel tas c o n d i spos ic iones e x c e p c i o n a l e s de l E s t a d o . Q u e d a b a n i n c l u i 

das e s p e c i a l m e n t e las e m p r e s a s q u e , p o r su " p r e p o n d e r a n c i a socia l , su 

e n v e r g a d u r a e c o n ó m i c a , su desa r ro l l o t e c n o l ó g i c o o su i n f l u e n c i a en 

la e c o n o m í a n a c i o n a l , r e g i o n a l o z o n a l se c o n s i d e r a b a c o n v e n i e n t e 

as is t i r" 2 3 . 

E l r é g i m e n preveía f u n d a m e n t a l m e n t e l a c o n s o l i d a c i ó n d e pas ivos 

f i sca le s y prev is iona les de las f i rmas en p r o b l e m a s , q u e a d e m á s p o d í a n 

ser e x i m i d a s to ta l o p a r c i a l m e n t e de l p a g o de in tereses , r eca rgos y m u l t a s 

p o r m o r a e n e l c u m p l i m i e n t o d e las o b l i g a c i o n e s f i s c a l e s o d e p r e v i 

s ión . E l i n g r e s o de las e m p r e s a s a l r é g i m e n i m p l i c a b a su " s o m e t i m i e n 

t o " a l c o n t r o l de l P E e n l a f o r m a y m o d o e n q u e éste d i spus ie ra s e g ú n 

los casos. 

P r i m e r o se p e n s ó en c o n v o c a r a un g r u p o de q u i n c e a v e i n t e f i rmas 

de g r a n m a g n i t u d ; más t a rde s e d e c i d i ó q u e , para " e v i t a r susp icac i a s " , 

era p r ec i so i n s t au ra r u n r é g i m e n a b i e r t o ; f i n a l m e n t e s e p r e s e n t a r o n 

n a d a m e n o s q u e cerca d e c u a t r o c i e n t a s e m p r e s a s c o n e l f i n d e a c o g e r s e 

a l s i s tema y cerca de dosc i en t a s t e r m i n a r o n p o r f i rmar c o n v e n i o s de 

" r e h a b i l i t a c i ó n " . 

C o m o p a r t e f u n d a m e n t a l de l p r o c e s o d e r e c u p e r a c i ó n s e d i s p o n í a l a 

cap i t a l i zac ión de d e u d a s p rev i s iona les y f iscales y la c o n c e s i ó n p o r p a r 

t e de l B I R A d e g r a n d e s faci l idades f i n a n c i e r a s c o n e l f i n d e m e j o r a r l a 

c a p a c i d a d p r o d u c t i v a (los p r é s t a m o s c o n tasas de i n t e r é s m u y bajas l l e 

g a r o n a o t o r g a r s e a d o c e a ñ o s y en m u c h o s casos se c o n c e d í a n c o n 

escasas garant ías , ya q u e las e m p r e s a s p r e n d a b a n sus b i e n e s o c a u c i o n a 

b a n acciones para regularizar las deudas c o n la D G I o los o rgan i smos p r e 

v i s iona les ) . En l a mayor í a de las o c a s i o n e s e l a p o y o c r ed i t i c io se v i n c u 

laba c o n la r e o r g a n i z a c i ó n o r e c o n v e r s i ó n i n d u s t r i a l de la e m p r e s a . 

El r é g i m e n i m p o n í a c o n d i c i o n e s y res t r icc iones i m p o r t a n t e s a la g e s 

t i ó n e m p r e s a r i a l . Los r equ i s i tos q u e d e b í a n c u b r i r las f i rmas i n c l u í a n l a 

r e g u l a r i z a c i ó n de sus o b l i g a c i o n e s impos i t i vas y p rev i s iona les , c o n d i 

c i ó n i n d i s p e n s a b l e para l a o b t e n c i ó n de p r é s t a m o s " r e h a b i l i t a d o r e s " ; l a 

a c e p t a c i ó n y e j e c u c i ó n de todas las m e d i d a s de o r g a n i z a c i ó n o r e e s t r u c 

t u r a c i ó n q u e e l B a n c o I n d u s t r i a l cons ide ra se necesa r i a s pa ra a s e g u r a r l a 

" b u e n a m a r c h a f u t u r a " d e l a f i r m a ; l a a c e p t a c i ó n d e v e e d o r e s p e r m a 

n e n t e s c o n ampl i a s facu l tades d e f i s c a l i z a c i ó n ; e l c o m p r o m i s o d e n o 

d i s t r i b u i r u t i l i dades e n e fec t ivo m i e n t r a s m a n t u v i e s e l a c o n d i c i ó n d e 

d e u d o r a f r en te a esa i n s t i t u c i ó n , la no d i s p o s i c i ó n de su ac t ivo f i jo sin 

2 3 Pode r Ejecut ivo Nac iona l , Ley 17.507/67, ar t ículo 1ro. 
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a u t o r i z a c i ó n expresa ; l a r ea l i zac ión de b i e n e s p r e sc ind ib l e s ( m á q u i n a s 

inac t ivas , t e r r e n o s , e tc . ) ; l a r e i n v e r s i ó n de t o d o s sus i n g r e s o s en e l p r o 

ceso fabri l , e t c . E l i n c u m p l i m i e n t o de estos r equ i s i tos t raer ía apare jada 

la resc i s ión d e l c o n v e n i o r e h a b i l i t a d o r y la e x i g e n c i a de la d e v o l u c i ó n 

i n m e d i a t a d e los p r é s t a m o s , l o q u e s e g u r a m e n t e signif icaría l a q u i e b r a 

de l a e m p r e s a o un c e r c e n a m i e n t o i m p o r t a n t e de l a g e s t i ó n p r i vada . 

La frustrada rehabilitación de SIAM 

C o m o c o r o l a r i o de su r e e s t r u c t u r a c i ó n y de los t r á m i t e s rea l izados 

d e s d e 1 9 6 6 , t e n d i e n t e s a o b t e n e r u n a r e f i nanc i ac ión de los pasivos m á s 

s ignif icat ivos , los f u n c i o n a r i o s d e S I A M c o m e n z a r o n n e g o c i a c i o n e s 

p a r a inc lu i r l a d e n t r o d e los b e n e f i c i o s d e l a ley d e " r e h a b i l i t a c i ó n " ; u n a 

l ey q u e b i e n p u e d e pensa r se q u e fue " h e c h a a m e d i d a " d e S I A M 2 4 . E l 

c o n v e n i o s u s c r i t o e n f eb re ro d e 1 9 7 0 p e r m i t í a c o n s o l i d a r d e u d a s f i s 

cales y socia les a t ravés de su t r a n s f o r m a c i ó n en a c c i o n e s p re fe r idas a 

1 5 a ñ o s p o r u n i m p o r t e to ta l d e 2 4 M U $ S de l m o m e n t o , d e los cua les 

las o b l i g a c i o n e s c o n l a D i r e c c i ó n G e n e r a l Impos i t i va r e p r e s e n t a b a n e l 

4 5 % y e l r e s to cons is t ía en p a g o s p e n d i e n t e s a l I n s t i t u t o N a c i o n a l de 

P r e v i s i ó n Soc ia l ( I N P S ) . S e g ú n l o e s t ab lec ido e n e l c o n t r a t o , S I A M 

c a n c e l a b a l a d e u d a c o n s o l i d a d a c o n esas r e p a r t i c i o n e s estatales m e d i a n 

t e l a e m i s i ó n d e a c c i o n e s p re fe r idas q u e n o p o s e í a n d e r e c h o a v o t o , 

salvo e n caso d e m o r a e n e l p a g o d e los d i v i d e n d o s f i j a d o s . E n e l m i s m o 

a c u e r d o q u e d ó e s t ab l ec ido q u e de no p r o d u c i r s e e l resca te o s i no se 

c u m p l í a n las c o n d i c i o n e s f i j adas , e l E s t a d o p o d í a c o n v e r t i r las a c c i o n e s 

p re fe r idas en o r d i n a r i a s de igual v a l o r y p o r l o t a n t o c o n d e r e c h o a un 

v o t o p o r a c c i ó n . D e este m o d o q u e d a b a c o n s i d e r a d a l a pos ib i l i dad d e 

e s t a t i zac ión fu tu ra de la e m p r e s a s i l a r e h a b i l i t a c i ó n no se l o g r a b a . Se 

e s t ab lec ió a d e m á s c o m o c o n d i c i ó n de l c o n t r a t o l a c o n s t i t u c i ó n d e g a 

rant ías reales ( h i p o t e c a y p r e n d a de i n m u e b l e s y m a q u i n a r i a s ) , p e r s o n a 

les (fianza so l ida r ia d e G u i d o D i Tella, p o r ese e n t o n c e s v i c e p r e s i d e n t e 

de la s o c i e d a d ) y c a u c i ó n de a c c i o n e s (las s o c i e d a d e s t e n e d o r a s de l 

p a q u e t e a c c i o n a r i o q u e o t o r g a b a e l c o n t r o l d e S I A M f u e r o n ob l igadas 

a ga ran t i za r e l c o n t r a t o c o n a c c i o n e s q u e r e p r e s e n t a b a n e l 5 1 % d e los 

v o t o s de l a t o t a l i d a d de las e m i t i d a s p o r l a e m p r e s a ) . C l u t t e r b u c k sa lu -

2 4 Pedro Pavesi, d i rector de la Di recc ión Genera l Impositiva, tenía la impres ión de 

que "esa ley fue hecha a propósi to para S I A M , pe ro c o m o no podía hacerse una ley 

solo para S I A M la hicieron genera l" . "Ent rev is ta a Pedro Pavesi", j u l io de 1973 , en 

A H O I T D T . 
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d ó e f u s i v a m e n t e l a efect iva i n t e g r a c i ó n de l d i r e c t o r i o c o n los r e p r e 

s e n t a n t e s d e s i g n a d o s p o r e l B I R A , i n s t i t u c i ó n q u e a s ignó r á p i d a m e n t e 

c r é d i t o s a m u y l a r g o p l a z o a la f i rma . S in e m b a r g o , los c r é d i t o s de 

r e h a b i l i t a c i ó n , s u p e r i o r e s a los 10 M U $ S c o n s t i t u y e r o n para S I A M un 

pa l ia t ivo de relativa r e p e r c u s i ó n y s e g ú n los p r o p i o s d i r i g e n t e s de S I A M 

a l c a n z a r o n para seis o s ie te m e s e s 2 5 . 

En e l c a m i n o hac ia l a e s t a t i zac ión de S I A M fue clave l a c o n d u c t a 

e m p r e s a r i a l , d i f í c i lmen te i n g e n u a ; p u e s t o q u e e l c o n v e n i o fue c u m 

p l i d o só lo p a r c i a l m e n t e : l a e m p r e s a e m i t i ó las a c c i o n e s , p a g ó las c u o t a s 

c o r r e s p o n d i e n t e s a la d e u d a c o n s o l i d a d a , c o n s t i t u y ó las garant ías p r e 

vistas, p e r o no p r o c e d i ó a p a g a r los d e v e n g a m i e n t o s i m p o s i t i v o s y p a r 

t i c u l a r m e n t e p rev i s iona les p o s t e r i o r e s a la c o n s o l i d a c i ó n — p e s e a e s t i 

pu la r se sucesivas p r ó r r o g a s — a c u m u l a n d o un n u e v o pasivo q u e i m p l i c a b a 

l e g a l m e n t e la c a d u c i d a d de l a c u e r d o y la e j e c u c i ó n de las g a r a n t í a s 2 6 . 

A m e d i a d o s de 1 9 7 1 , d a d a l a m a g n i t u d de l a p o y o b r i n d a d o has ta ese 

m o m e n t o y las d e u d a s i m p a g a s q u e m a n t e n í a c o n e l E s t a d o , e l B a n c o 

N a c i o n a l d e D e s a r r o l l o ( B N D , n o m b r e q u e t o m ó a p a r t i r d e 1 9 7 0 e l 

B a n c o I n d u s t r i a l de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a ) j u z g a b a más o p o r t u n o — o 

m e n o s g ravoso — e je rce r l a facu l tad c o n f e r i d a p o r e l a c u e r d o e n m a r 

c a d o en l a l ey de r e h a b i l i t a c i ó n de c o n v e r t i r las a c c i o n e s p re fe r idas en 

o r d i n a r i a s , m e c a n i s m o q u e p e r m i t í a , j u n t o c o n l a cap i t a l i zac ión d e los 

c réd i tos previs ionales e impos i t i vos no conso l i dados , q u e e l E s t a d o pasara 

a t e n e r m á s del 7 0 % de las a c c i o n e s y p o c o m á s de l 5 0 % de los v o t o s en 

las a sambleas . 

E n n o v i e m b r e d e ese a ñ o e l P r e s i d e n t e de l B N D , e n r e p r e s e n t a c i ó n 

de l E s t a d o N a c i o n a l , y e l " G r u p o P r i v a d o d e C o n t r o l " d e S I A M ( G u i 

do Di Tella, l a F u n d a c i ó n T o r c u a t o Di Tella, y o t ras empresas ) f i rmaron 

u n n u e v o c o n v e n i o . L o s p r i n c i p a l e s p u n t o s de l c o n t r a t o e s t i p u l a b a n l o 

s i g u i e n t e : e l G r u p o P r i v a d o m a y o r i t a r i o ced ía a l E s t a d o e l e j e rc ic io de 

los d e r e c h o s po l í t i cos c o r r e s p o n d i e n t e s a l p a q u e t e a c c i o n a r i o de su 

p r o p i e d a d , en l a p r o p o r c i ó n necesa r i a pa ra q u e e jerza e l c o n t r o l de l a 

e m p r e s a hasta t a n t o s e l o g r e s u r e h a b i l i t a c i ó n . E l m i s m o g r u p o m a y o 

r i t a r i o ga r an t i zaba las d e u d a s f iscales y p rev i s iona les de la S o c i e d a d así 

c o m o t o d o p r é s t a m o de l B N D d e s t i n a d o a c a n c e l a r c u a l q u i e r a t i p o d e 

pas ivos q u e t u v i e r a S I A M a l a fecha de l a c u e r d o . E l E s t a d o N a c i o n a l 

a s u m í a e l c o m p r o m i s o de c o n v e r t i r en a c c i o n e s o r d i n a r i a s las a c c i o n e s 

2 5 " S I A M , futuro l leno de incógni tas" , Pulso 239, dic. 1 9 7 1 : 1 3 . 

2 6 B a n c o Nac iona l de Desarrol lo ( B N D ) , LAD, 295 .T .1 . 
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pre fe r idas . E l G r u p o P r i v a d o d e C o n t r o l vo ta r ía pa ra i n t e g r a r l a m a y o 

ría de l D i r e c t o r i o a las p e r s o n a s q u e i nd i ca ra e l B N D L a f i r m a de l 

a c u e r d o p e r m i t i ó , p o r u n l ado , l a i n t e g r a c i ó n i n m e d i a t a de l D i r e c t o r i o 

d e S I A M c o n c i n c o m i e m b r o s p r o p u e s t o s p o r e l E s t a d o , q u e a d e m á s 

d e s i g n ó los S í n d i c o s t i tu lares (el c u e r p o s e c o m p l e t ó c o n d o s D i r e c t o 

res q u e r e s p o n d í a n a l s e c t o r p r i v a d o ) 2 1 . 

E l g r u p o p r i v a d o rat if icó e l a c u e r d o e n u n acta c o m p l e m e n t a r i a . S in 

e m b a r g o se resis t ió a su c o n v a l i d a c i ó n defini t iva. A n t e tal s i t u a c i ó n el 

M i n i s t e r i o d e H a c i e n d a y F i n a n z a s c o m u n i c ó a l P r e s i d e n t e d e S I A M 

y a los s í n d i c o s la d e c i s i ó n de p o n e r en p rác t i ca la f acu l t ad de r e q u e r i r 

e l canje d e las 8 5 m i l l o n e s d e a c c i o n e s p re fe r idas , p o r igua l n ú m e r o d e 

a c c i o n e s o r d i n a r i a s d e u n v o t o q u e l e a c o r d a b a n l a m a y o r í a abso lu ta 

sob re las d e c i s i o n e s de la e m p r e s a . 

E l o b j e t i v o de l g o b i e r n o era r egu l a r i za r d e f i n i t i v a m e n t e l a i n t e r 

v e n c i ó n de l E s t a d o e n l a e m p r e s a S I A M D i Tella, c o n vistas a l a o b t e n 

c i ó n d e l a m a y o r í a a c c i o n a r i a p r o p i a , t a n t o e n capi ta l c o m o e n v o t o s , 

" t o d o e l lo en f u n c i ó n p r i m o r d i a l a l a m a g n i t u d de los r e c u r s o s f inan 

c ieros p u e s t o s p o r e l E s t a d o a d i s p o s i c i ó n de la E m p r e s a a p a r t i r de l 

m o m e n t o e n q u e a s u m i ó e l c o n t r o l " 2 8 . E n s u m a , a p r o b a d a l a cap i ta l i za 

c i ó n de d e u d a s impos i t ivas y p rev i s iona les de la s o c i e d a d y c o n e l canje 

de las a c i o n e s p re fe r idas p o r a c c i o n e s o rd ina r i a s , e l E s t a d o p a s ó a t e n e r 

e l c o n t r o l d i r e c t o en las asambleas de S I A M c o n e l 8 0 % de los v o t o s y 

c o n i d é n t i c a p r o p o r c i ó n d e r e p r e s e n t a n t e s estatales s o b r e e l to ta l d e 

d i r e c t o r e s t i tu la res . F i n a l m e n t e , en e n e r o y abr i l de 1 9 7 4 , dos ú l t i m o s 

c o n t r a t o s susc r i tos e n t r e e l B N D , e l G r u p o P r i v a d o d e C o n t r o l y S I A M 

p e r m i t i e r o n a l E s t a d o a d q u i r i r a c c i o n e s d e p r o p i e d a d de l I n s t i t u t o D i 

Tella y b i e n e s c o n el o b j e t o de o b t e n e r " e l pacífico e indiscutido c o n t r o l 

de l a e m p r e s a " . E l n u e v o c o n v e n i o d a b a f in a las " s i t u a c i o n e s con f l i c t i -

vas e x i s t e n t e s " , f i j a n d o los l ími te s d e los d e r e c h o s de l G r u p o P r i v a d o 

d e C o n t r o l f r en te a los de l G o b i e r n o N a c i o n a l , d e m o d o q u e resu l taba 

c l a r a m e n t e r e c o n o c i d a l a " l e g i t i m i d a d de l a t i t u l a r i d ad de l a m a y o r í a 

de capi ta l a c c i o n a r i o y v o t o s de l a e m p r e s a p o r p a r t e de l E s t a d o N a c i o 

na l , y e l G r u p o P r i v a d o desista de las i m p u g n a c i o n e s y a c c i o n e s j u d i c i 

ales y a d m i n i s t r a t i v a s " 2 9 . 

2 7 S I A M , Libro de Acta de Asamblea (LAA), 3, nov iembre de 1 9 7 1 . 
2 8 " A s u n t o reservado: S I A M Di Tella Ltda.", en B N D , LAD, 300 , mayo de 1 9 7 3 . T . I . 

2 9 " C o n v e n i o ent re e l Estado Nac iona l y e l G r u p o Pr ivado de C o n t r o l " , en A B N D , 

Expediente Administrativo Ordinario SIAM SA (subrayado nuestro) . 
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U n a r t í c u l o de l c o n v e n i o c o n e l G r u p o P r i v a d o e s t i p u l ó q u e las 

p e r s o n a s y s o c i e d a d e s q u e lo i n t e g r a b a n , a l ser d e s d e e n t o n c e s a c c i o 

nistas m i n o r i t a r i o s , q u e d a b a n l iberadas d e t o d o s los c o m p r o m i s o s , o b l i 

g a c i o n e s , avales y garant ías pe r sona l e s y reales q u e h u b i e r a n a s u m i d o 

c o m o c o n s e c u e n c i a de l c o n v e n i o d e r e h a b i l i t a c i ó n y de l c e l e b r a d o e n 

n o v i e m b r e d e 1 9 7 1 c o n e l G o b i e r n o N a c i o n a l , c o m o así t a m b i é n d e 

las o b l i g a c i o n e s de ga ran t í a a sumidas r e s p e c t o a las o b l i g a c i o n e s c o n 

traidas p o r S I A M Di Tella L t d a . y soc i edades v i n c u l a d a s y c o n t r o l a d a s 

c o n e l B N D . D e este m o d o , l a famil ia D i Tella s e d e s v i n c u l ó d e f i n i t i 

v a m e n t e de S I A M y r e c u p e r ó e l c o n t r o l de las e m p r e s a s es tab lec idas en 

e l e x t e r i o r . P o r su p a r t e , la f i rma de jó de es tar a c o g i d a f o r m a l m e n t e a la 

L e y d e R e h a b i l i t a c i ó n . 

Winco: la rehabilitación en crisis 

E n 1 9 7 4 W i n c o rea l izó l a p r e s e n t a c i ó n a n t e e l M i n i s t e r i o d e E c o 

n o m í a p a r a a c o g e r s e a l d e c r e t o n º 1 . 3 3 6 / 7 4 d e r e h a b i l i t a c i ó n d e e m 

presas . I n i c i a l m e n t e e l B N D l e o t o r g ó a l a f i rma u n a ser ie de p r é s t a m o s 

para r e g u l a r i z a r sus d e u d a s p o r sue ldos , j o r n a l e s y c o n t r i b u c i o n e s s o 

ciales q u e n o r e s u l t a r o n suf ic ien tes pa ra l o g r a r u n p u n t o d e e q u i l i b r i o 

q u e p e r m i t i e r a r e c o b r a r e l r i t m o p r o d u c t i v o . 

Pese a estos bene f i c io s los d i rec t ivos de la e m p r e s a s e ñ a l a r o n los 

p r o b l e m a s q u e d e b i e r o n en f r en t a r e n e l conf l ic t ivo a ñ o d e 1 9 7 5 , c a r a c 

t e r i z a d o p o r u n a fue r t e i nes t ab i l i dad e n los p r e c i o s y c o n s t a n t e s p r o 

b l e m a s s indica les : 

U n d e t e r i o r o p r o g r e s i v o hab ía p r o v o c a d o [...] l a a c u m u l a c i ó n d e 

u n e n o r m e pas ivo, e l d e s a b a s t e c i m i e n t o d e m a t e r i a s p r i m a s e s e n 

ciales, e l a g o t a m i e n t o de sus garant ías q u e i m p e d í a n a la s o c i e d a d la 

o b t e n c i ó n d e n u e v o s c r é d i t o s , l a a c t i t u d d e l a b a n c a p r i v a d a q u e 

hab í a c o m e n z a d o c o n sus e j e c u c i o n e s d e p a g o , l a p é r d i d a de l 9 0 % 

de su capi ta l socia l [...] m o t i v a n d o e l r e t i ro de la c o t i z a c i ó n de sus 

a c c i o n e s p o r r e s o l u c i ó n d e l a Bolsa d e C o m e r c i o d e B u e n o s A i r e s , l a 

i n m i n e n c i a d e p e d i d o s d e q u i e b r a q u e W i n c o n o estaba e n c o n d i 

c i o n e s de afrontar , r e i t e r ados y cada vez m á s p r o l o n g a d o s conf l i c tos 

l abora les q u e c u l m i n a r o n — a n t e e l a b a n d o n o p o r p a r t e d e l a s o c i e 

d a d de sus o b l i g a c i o n e s c o n su p e r s o n a l — c o n l a t o m a de fábr ica de 

e n e r o d e 1 9 7 5 , e t c . 3 0 . 

3 0 W i n c o , MyB, abril 1976. 
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Estas c i rcuns tanc ias c o n d u j e r o n a q u e e l B N D t o m a r a cada v e z m a y o r 

i n j e r enc i a e n l a c o n d u c c i ó n e m p r e s a r i a , d e c i s i ó n q u e s e f u n d a b a e n 

la n e c e s i d a d de p r e s e r v a r la f u e n t e de t raba jo y p r o d u c c i ó n ya q u e a 

W i n c o "a f lu ían a l r e d e d o r de m i l p e r s o n a s , d i r e c t a m e n t e afectadas a su 

ac t iv idad , c u y a s u e r t e — de ser pos ib l e su r e h a b i l i t a c i ó n — era un d e b e r 

m o r a l d e f e n d e r " 3 1 . 

Ya a c o m i e n z o s de ese a ñ o Vega y P o l a n o h a b í a n c e d i d o a los o b r e 

ros d e W i n c o e l 4 0 % d e s u p a q u e t e a c c i o n a r i o a u n q u e s in e l c o n s e n 

t i m i e n t o de l B N D , q u e t en í a c a u c i o n a d a s sus a c c i o n e s . A p a r t i r d e 

e n t o n c e s , e l B a n c o d e s i g n ó u n v e e d o r e n c a r g a d o d e l a e l a b o r a c i ó n d e 

u n p l a n f i n a n c i e r o p a r a l a r e c u p e r a c i ó n d e l a e m p r e s a y n o m b r ó u n 

D i r e c t o r i o q u e a s u m i ó e n sus f u n c i o n e s a m e d i a d o s d e a ñ o , e n e l cua l 

se i n c l u í a n a Vega y P o l a n o y a un r e p r e s e n t a n t e de l s e c t o r o b r e r o . 

E l p r o c e s o d e r e h a b i l i t a c i ó n d e W i n c o i n i c i a d o p o r e l B N D s e b a s ó , 

m á s allá de l a p o r t e c red i t i c io , en l a p l an i f i cac ión p r o d u c t i v a , l a r e o r g a 

n i z a c i ó n adm in i s t r a t i va y e l r e s t a b l e c i m i e n t o de la d i sc ip l ina en la fá

b r i c a . Se rev i t a l i zó e l D e p a r t a m e n t o de I n g e n i e r í a de l a e m p r e s a c o n e l 

o b j e t i v o de m o d e r n i z a r l a p r o d u c c i ó n y c r ea r n u e v o s b i e n e s , se a v a n z ó 

s o b r e los m e r c a d o s e x t e r n o s y se e l i m i n ó la c a p a c i d a d oc iosa . D e s d e e l 

p u n t o de vista f inanc ie ro se r e f i n a n c i a r o n y c a n c e l a r o n d e u d a s c o n los 

b a n c o s p r i v a d o s , se r e a n u d a r o n las r e l a c i o n e s c o n los p r o v e e d o r e s y se 

r e g u l a r i z ó l a s i t u a c i ó n impos i t i va a c o g i é n d o s e a u n a m o r a t o r i a . Es te 

c o n j u n t o d e m e d i d a s , e n t r e o t ras , l l evó e n u n a p r i m e r a ins t anc ia a l o 

g r a r u n d e s e m p e ñ o pos i t i vo a u n q u e n o t o t a l m e n t e e x i t o s o d e l a f i r m a . 

D e t odas f o r m a s , a lgunas a c t i t u d e s empresa r i a l e s t e n d i e r o n a c o n s o 

l idar s i no a p r o f u n d i z a r la crisis en la q u e se e n c o n t r a b a la f i rma. Tal 

c o m o e x p r e s a u n i n f o r m e de l B N D , los acc ionis tas m a y o r i t a r i o s y f i a 

d o r e s d e i m p o r t a n t e s p r é s t a m o s h a b í a n t r ans fe r ido g r a n p a r t e d e s u 

p a t r i m o n i o p a r t i c u l a r a soc i edades de famil ia , r e s t a n d o r e spa ldo a las 

o b l i g a c i o n e s avaladas y l a f i rma A l e d e s S A , p r o p i e d a d de u n o de los 

acc ion is tas p r i n c i p a l e s d e W i n c o , h a b í a o f r ec ido ga ran t i za r los p r é s t a 

m o s o t o r g a d o s a W i n c o , c o n d i c i o n a n d o d i c h o a c t o a l a cap i t a l i zac ión 

de l i m p o r t e e n N o r w i n c o SA, c o n l o q u e W i n c o p e r d e r í a e l c o n t r o l d e 

esa e m p r e s a . E v i d e n t e m e n t e , s e t ra taba d e u n p r o c e s o d e " v a c i a m i e n t o " 

de l a e m p r e s a m a d r e . 

P o r o t r a p a r t e , e l B N D t a m b i é n d e n u n c i ó p r o b l e m a s e n l a p r e s e n t a 

c i ó n de los b a l a n c e s de W i n c o y N o r w i n c o ; p o r e j e m p l o s e seña laba l a 

3 1 W i n c o , MyB, abril 1976. 
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existencia d e " c o m p r o b a n t e s d e o p e r a c i o n e s contabi l izadas e n N o r w i n c o 

p e r o archivadas e n W i n c o ; [...] r eg i s t r ac iones c o n t a b l e s i n c o m p l e t a s e n 

l ibros r u b r i c a d o s ; [...] falta to ta l de c o n t r o l e s i n t e r n o s pa ra c o r r o b o r a r 

l a va l idez de los c o m p r o b a n t e s ; [...] ex i s t enc ia de b i e n e s de u s o c o n t a 

b i l i zados s i m u l t á n e a m e n t e en a m b a s empresas [...] así c o m o fa l tantes 

de m a t r i c e s a d e t e r m i n a r s e [ . . . ] " 3 2 . Estas d e n u n c i a s s o n c o n s t a n t e s d e s 

d e 1 9 7 5 . 

Las despro l i j idades c o n t a b l e s , e l p r o b a b l e " v a c i a m i e n t o " d e W i n c o , 

en e l q u e estaba i n v o l u c r a d o p r i n c i p a l m e n t e R a ú l Vega , y las c o n t r a 

d i c c i o n e s ex i s t en tes e n t r e los soc ios f u n d a d o r e s c o n d u j e r o n a q u e e l 

B N D t o m a r a p a r t i d o y e x c l u y e r a a Vega , acc ion i s t a m a y o r i t a r i o de 

W i n c o y N o r w i n c o , de l D i r e c t o r i o a m e d i a d o s de 1 9 7 5 . 

Crónica de una muerte anunciada: 
SIAM y Winco durante la dictadura militar 

C o n e l g o l p e mi l i t a r d e m a r z o d e 1 9 7 6 , las reglas d e j u e g o p rop i a s 

de l m o d e l o sus t i tu t ivo f u e r o n d e s e c h a d a s e n favor d e pol í t i cas l ibera les 

( l ibera l izac ión f inanc ie ra , a p e r t u r a e x t e r n a , r e t r a c c i ó n de l sa lar io real , 

e tc . ) . En par t i cu la r , l a po l í t i ca e c o n ó m i c a t e n d i ó a p r iva t i za r las n u m e 

rosas e m p r e s a s q u e e l E s t a d o pose ía y r e t o r n a r a m a n o s p r i vadas los 

p a q u e t e s a c c i o n a r i o s q u e hab í a a d q u i r i d o a t ravés de d i s t in tos m e c a 

n i s m o s , i n c l u i d o s los p r o c e s o s " r e h a b i l i t a t o r i o s " . E n este s e n t i d o , l a 

" p r i v a t i z a c i ó n p e r i f é r i c a " i m p u l s a d a d u r a n t e l a g e s t i ó n de l m i n i s t r o d e 

e c o n o m í a M a r t í n e z d e H o z i m p l i c a b a p r iva t i za r a aquel las e m p r e s a s 

e f e c t i v a m e n t e estatales y t a m b i é n a o t ras q u e e r a n p r ivadas , p e r o d o n d e 

e l E s t a d o t en ía u n a p a r t i c i p a c i ó n i m p o r t a n t e de l capi ta l o su m a y o r í a . 

Es t e ú l t i m o era e l caso d e S I A M y W i n c o , s o c i e d a d e s p r ivadas p e r o c o n 

u n p o r c e n t a j e m u y a l to d e s u capi ta l e n p o d e r o ba jo c o n t r o l de l E s 

tado. 

E l 2 1 d e abr i l d e 1 9 7 6 W i n c o fue i n t e r v e n i d a a u n q u e s e m a n t u v o e l 

D i r e c t o r i o n o m b r a d o p o r e l B N D e n 1 9 7 5 , r e d u c i d o a h o r a a c i n c o 

m i e m b r o s , és te c o n s e r v ó sus f u n c i o n e s hasta s e p t i e m b r e d e 1 9 7 7 e n 

e l q u e a s u m i e r o n los acc ion is tas m a y o r i t a r i o s . Es ta d e v o l u c i ó n d e los 

d e r e c h o s po l í t i co s s e e n m a r c a e n los l i n e a m i e n t o s de l g o b i e r n o q u e 

t e n d í a n a la p r i v a t i z a c i ó n de las empresa s c o n t r o l a d a s o i n t e r v e n i d a s . 

E n ese m o m e n t o l a a c t u a l i z a c i ó n d e l a d e u d a to t a l d e W i n c o , c o n l a 

3 2 N o r w i n c o , LAD, 1977. 
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c o n s i g u i e n t e i n d e x a c i ó n , c o n e l B N D ascend ía a a p r o x i m a d a m e n t e 

3 ,2 M U $ S a u n q u e e l B a n c o d e c i d i ó i n d e x a r so lo las d e u d a s q u e l a 

e m p r e s a h a b í a c o n t r a í d o a p a r t i r d e m a y o d e 1 9 7 5 p o r l o q u e e l m o n 

t o s u m a b a 1,2 M U $ S a p r o x i m a d a m e n t e , q u e j u n t o c o n los gastos 

o p e r a t i v o s r o n d a r í a 1,4 M U $ S . E s t e fue e l m o n t o de l p r é s t a m o a c o r 

d a d o p o r e l B a n c o c o n u n a tasa de l 6 , 5 % anua l . E l a c u e r d o c o n t e m p l a 

b a a d e m á s l a i n c l u s i ó n d e u n r e p r e s e n t a n t e de l B N D e n e l D i r e c t o r i o , 

u n a a u d i t o r í a e x t e r n a a los es tados c o n t a b l e s , l a p r e s e n t a c i ó n de un 

p r o g r a m a de r e e s t r u c t u r a c i ó n y r a c i o n a l i z a c i ó n an tes de los 1 8 0 días , l a 

fus ión de W i n c o y N o r w i n c o y u n a cap i t a l i zac ión a c o r d e a l a p o y o 

c red i t i c io . 

D e esta f o r m a R a ú l Vega y D a n t e P o l a n o v o l v i e r o n a t e n e r e l c o n 

t ro l d e W i n c o , e l B N D les hab ía o t o r g a d o e l p o d e r d e d e c i s i ó n y e l 

cap i ta l , a p a r e n t e m e n t e suf ic ien te , p a r a l o g r a r l a r e h a b i l i t a c i ó n de l a 

e m p r e s a . 

D e s d e ese m o m e n t o e l B a n c o a s u m e u n a po l í t i ca pasiva r e s p e c t o d e 

l a f i rma . E l c r é d i t o o t o r g a d o p o r l a e n t i d a d fue u t i l i z ado p a r a l o g r a r 

c i e r t o d e s e n v o l v i m i e n t o de l a e m p r e s a (pago de salar ios, c a n c e l a c i ó n 

de d e u d a s c o n p r o v e e d o r e s y e n t i d a d e s banca r i a s , e t c . ) , p e r o l a g rave 

s i t u a c i ó n f i n a n c i e r a n o so lo q u e n o p u d o ser s o r t e a d a s i no q u e s e 

p r o f u n d i z ó . E l m u t i s m o del B N D d u r a n t e esos tres m e s e s f u e r o n suf i 

c i e n t e s p a r a q u e W i n c o en t r a r a e n u n a s i t u a c i ó n p r á c t i c a m e n t e i r r e 

vers ib le p o r l o q u e , c o n l a p lan ta t o t a l m e n t e para l izada , e n e n e r o d e 

1 9 7 8 e l D i r e c t o r i o d e l a e m p r e s a r e n u n c i ó e n f o r m a co lec t iva . 

E l c o n t e x t o e c o n ó m i c o e n e l q u e s e desa r ro l ló este p r o c e s o e s p a r 

t i c u l a r m e n t e desfavorable para W i n c o , a l a adversa c o y u n t u r a m a c r o e -

c o n ó m i c a se s u m a r o n en los a ñ o s 1 9 7 6 y 1 9 7 8 l a d i s m i n u c i ó n de los 

a rance les d e i m p o r t a c i ó n d e b i e n e s d e c o n s u m o e l e c t r ó n i c o s , q u e e r a n 

a l t a m e n t e c o m p e t i t i v o s c o n los f a b r i c a d o s p o r W i n c o o t o t a l m e n t e 

n o v e d o s o s e n e l m e r c a d o i n t e r n o , p o r e j e m p l o e l t e l ev i so r co lo r , q u e 

p r o v o c a b a n u n d e s p l a z a m i e n t o d e l a d e m a n d a hac ia esos p r o d u c t o s . 

La g rave crisis de W i n c o , l a p é r d i d a de c o m p e t i t i v i d a d de sus p r o 

d u c t o s y e l c o n t e x t o m a c r o e c o n ó m i c o desfavorable i n c e n t i v a r a n a los 

m i e m b r o s de l D i r e c t o r i o a " r e s o l v e r la d i s o l u c i ó n a n t i c i p a d a (de la 

f i rma) p o r i m p o s i b i l i d a d de c u m p l i r c o n su o b j e t o socia l y e n c a r a r 

o r d e n a d a m e n t e s u l i q u i d a c i ó n " 3 3 . E l B N D reso lv ió e l cese d e a c t i v i 

dades de W i n c o y N o r w i n c o pa ra e n e r o de 1 9 8 0 , sus p l an ta s y b i e n e s 

3 3 W i n c o , LAA, 1980. 
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de capi ta l f u e r o n r e m a t a d o s d u r a n t e e l p r i m e r lus t ro de esa d é c a d a y su 

l i q u i d a c i ó n f i n a l s e c o n c r e t ó e n los a ñ o s n o v e n t a , e n u n p r o c e s o n o de l 

t o d o l inea l p e r o sin conf l i c tos q u e e n t o r p e c i e r a n s u d e s e n v o l v i m i e n t o . 

L a l i q u i d a c i ó n d e S I A M fue d e c i d i d a m e n t e m u c h o m á s conf l ic t iva 

q u e l a de W i n c o . En r i g o r l a f i rma sería p r iva t i zada y l i q u i d a d a d e s p u é s 

de l a v e n t a de sus p r i n c i p a l e s p lan tas . E s e p r o c e s o de p r i v a t i z a c i ó n se 

e n m a r c ó en u n a fue r t e pu ja e n t r e los o r g a n i s m o s i n t e r v i n i e n t e s y los 

c o n d u c t o r e s d e l a e m p r e s a q u e reflejaban o p i n i o n e s d i v e r g e n t e s n o 

só lo s o b r e su f u t u r o s i no t a m b i é n r e s p e c t o de l a po l í t i ca e c o n ó m i c a y 

social de sp l egada p o r e l g o b i e r n o n a c i o n a l . 

Al igua l q u e W i n c o , l a d i c t a d u r a mi l i t a r i n t e r v i n o S I A M y d e s i g n ó a 

u n c o m o d o r o e n l a c o n d u c c i ó n . E n j u n i o d e 1 9 7 6 e l E s t a d o N a c i o n a l 

p r o p o r c i o n ó su a p o y o pa ra c a n c e l a r las i m p o r t a n t e s d e u d a s ya v e n c i d a s 

y e n m o n e d a ex t ra je ra . C o m o r e su l t ado d e esas ge s t i ones l a f i r m a d e 

s a h o g ó s u s i t u a c i ó n f i n a n c i e r a d e m a n e r a t e m p o r a r i a ; p e r o l a s i t u a c i ó n 

d e d e u d o r a só lo v a r i ó e n q u e los pasivos e n divisas s e t r a n s f o r m a r o n e n 

pasivos en pesos c o n g e n e r a c i ó n de in te reses — p o r m o m e n t o s a m u y 

altas tasas — y en a l g u n o s casos c o n ajuste p o r in f l ac ión . 

La i n t e r v e n c i ó n de la e m p r e s a se o p u s o en f o r m a c o n s t a n t e a la 

po l í t i ca e c o n ó m i c a d e M a r t í n e z d e H o z e i n t e n t ó e n t o d o m o m e n t o 

s o s t e n e r s u o p e r a t i v i d a d . D e t o d o s m o d o s e l p r o c e s o d e p r i v a t i z a c i ó n 

a v a n z ó l e n t a m e n t e y en 1 9 8 0 se l ic i tó e l p a q u e t e a c c i o n a r i o de la f i rma 

e n s u c o n j u n t o . E l fracaso d e l a l i c i t ac ión p o r falta d e i n t e r e s a d o s m o t i 

vó u n a avanzada en favor de l a l i q u i d a c i ó n de l a f i rma q u e fue resis t ida 

f u e r t e m e n t e p o r l a i n t e r v e n c i ó n y a l g u n o s sec to res de las fuerzas a r m a 

das. F i n a l m e n t e s e d e c i d i ó v e n d e r l a e m p r e s a p o r p lan tas separadas , u n a 

s o l u c i ó n d e c o m p r o m i s o q u e d e s m e m b r a b a las u n i d a d e s ope ra t i va s 

( E l e c t r o m e c á n i c a , S I A T y E l e c t r o d o m é s t i c a ) p e r o m a n t e n í a l a c a p a c i 

d a d p r o d u c t i v a , a u n q u e a esa a l tura ya se e n c o n t r a b a m u y d e t e r i o r a d a . 

E n 1 9 8 2 n u e v o s i n t e n t o s d e p r iva t i za r l a e m p r e s a p o r p lan tas t a m 

b i é n fracasó. La s i t u a c i ó n po l í t i ca y la res is tencia s indica l f r e n a r o n el 

p r o c e s o has ta 1 9 8 5 c u a n d o , e n p l e n o g o b i e r n o d e m o c r á t i c o , las p l an ta s 

f ina lmente se v e n d i e r o n a p r ec io s m u y bajos . La l i q u i d a c i ó n def in i t iva 

d e S I A M c o n c l u y ó u n a d é c a d a d e s p u é s e n p l e n o g o b i e r n o m e n e m i s t a . 

Visión en perspectiva: el tránsito 
de la divergencia a la convergencia 

La t r a y e c t o r i a de S I A M y W i n c o se p r e s e n t a a s i m p l e vista c o m o 

m u y d i f e r en t e . S I A M era i n d u d a b l e m e n t e a lgo m á s q u e u n a g r a n e m -
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presa : s e h a b í a c o n f o r m a d o c o m o u n g r u p o o c o m p l e j o p r o d u c t i v o e n 

e l t r a n s c u r s o d e m e d i o siglo y t e n í a u n a d i m e n s i ó n d e s c o m u n a l , t a n t o 

e n u n i d a d e s ope ra t i va s c o m o e n d o t a c i ó n d e p e r s o n a l , d i f í c i l m e n t e 

c o m p a r a b l e a l a de o t r a f i rma en l a A r g e n t i n a . T a m b i é n S I A M a r r i b ó a 

los a ñ o s se sen ta c o n fuer tes p r o b l e m a s ope ra t ivos y f inanc ie ros , p r o 

d u c t o d e s u exces iva e x p a n s i ó n d e f i n e s d e los a ñ o s c i n c u e n t a , m i e n t r a s 

q u e pa ra W i n c o esa d é c a d a c o i n c i d e c o n s u e s p l e n d o r y c r e c i m i e n t o . 

N o o b s t a n t e , v a r i a d o s e l e m e n t o s p e r m i t e n in fe r i r p u n t o s d e c o n 

t a c t o e n t r e a m b a s e x p e r i e n c i a s an tes d e q u e e l a g o b i o d e l a crisis f i n a l 

las c o n d u j e r a a las m a n o s r e c e p t o r a s de l Es t ado . En p r i m e r lugar , t a n t o 

S I A M c o m o W i n c o e r a n g r a n d e s empresa s e n las r amas y r u b r o s d e 

p r o d u c c i ó n d o n d e a c t u a b a n y e m p l e a b a n a u n a i m p o r t a n t e c a n t i d a d 

de t r aba jadores . A d e m á s , en a m b a s f i rmas l a p r o p i e d a d y l a g e s t i ó n no 

a l c a n z ó u n a d i f e r e n c i a c i ó n i m p o r t a n t e : t a n t o l a famil ia D i Tella c o m o 

Vega y P o l a n o se r ían los p r i n c i p a l e s p r o p i e t a r i o s y c o n d u c t o r e s de las 

respect ivas e m p r e s a s . 

E l p r o c e s o de e x p a n s i ó n p r o d u c t i v a (de i n t e g r a c i ó n ve r t i ca l y d i v e r 

s i f icación) q u e l l eva ron a c a b o las f i rmas sólo p o d í a ser e x i t o s o s i se 

a c o m p a ñ a b a p o r t r a n s f o r m a c i o n e s en l a e s t r u c t u r a y en e l d i s e ñ o de l a 

o r g a n i z a c i ó n ; e n o t ras palabras , u n a d ivers i f icac ión i m p o r t a n t e g e n e r ó 

u n a s o b r e c a r g a e n e l p r o c e s o d e t o m a d e dec i s iones . D e s d e u n a p e r s 

pec t i va " c h a n d l e r i a n a " , pa ra bene f i c i a r se p l e n a m e n t e d e las i nve r s iones 

p r o d u c t i v a s s u f i c i e n t e m e n t e g r a n d e s q u e p e r m i t i e s e n e x p l o t a r p o t e n 

ciales e c o n o m í a s t e c n o l ó g i c a s de escala o d ivers i f icac ión , los e m p r e s a 

r ios d e b í a n i n v e r t i r t a m b i é n en d i r e c c i ó n ; es to es r e c l u t a r y e n t r e n a r 

d i rec t ivos c o n e l f in de c o n t r o l a r y c o o r d i n a r la p r o d u c c i ó n y d i s t r i b u 

c i ó n , y p a r a p lan i f ica r las ac t iv idades futuras . Tarea q u e e n p o s d e t r a n s 

f o r m a r s e e n " e m p r e s a s indus t r i a l e s m o d e r n a s " p a r e c e n h a b e r e n c a r a d o 

p a r c i a l m e n t e las f i rmas anal izadas , s i b i e n S I A M lo h i z o ya " j a q u e a d a " 

p o r l a crisis f i n a n c i e r a y los i n t e n t o s d e r a c i o n a l i z a c i ó n d e W i n c o o c u r 

r i e r o n e n m e d i o d e s u e x p a n s i ó n . P e r o t a m b i é n e s c i e r t o q u e l a a l t e r 

na t iva d e g e n e r a r u n a e s t r u c t u r a o rgan iza t iva a d e c u a d a , q u e i n c l u y e r a 

c ie r t a p ro fe s iona l i zac ión de la c o n d u c c i ó n , fue p o c o c o o r d i n a d a y sujeta 

a c o n s t a n t e s r e d e f i n i c i o n e s , y f inalmente no p e r m i t i ó de scen t r a l i z a r e l 

p o d e r d e d e c i s i ó n q u e s i e m p r e q u e d ó e n m a n o s d e los p r o p i e t a r i o s . 

E n u n p u n t o d e l a e x p a n s i ó n , e l o b j e t i v o s e t r a n s f o r m ó m á s e n l a 

s e g u r i d a d d e los i ng re sos q u e e n l a v a l o r i z a c i ó n d e los ac t ivos . A ú n 

c u a n d o s e i n v e r t í a n los bene f i c ios e n p o s d e m a n t e n e r las e s t ruc tu r a s 

p r o d u c t i v a s ex i s t en t e s , u n a p a r t e i m p o r t a n t e s e d i s t r ibu ía e n f o r m a d e 

d i v i d e n d o s a f e c t a n d o e l c r e c i m i e n t o a l a rgo p lazo . 
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D e t o d o s m o d o s , l o m á s des tacab le d e a m b o s p r o c e s o s e s l a re la t iva 

c o n v e r g e n c i a f i n a l : a m b a s e m p r e s a s t r aba ja ron d u r a n t e u n t i e m p o p r o 

l o n g a d o c o n i n g r e s o s in fe r io re s a los cos tos y e n t r a r o n en u n a d i n á m i 

c a e n l a q u e p e r d i e r o n e l o b j e t i v o bás ico d e l a e m p r e s a i n d u s t r i a l m o 

d e r n a : e l b e n e f i c i o a l a rgo p l azo , b a s a d o en e l c r e c i m i e n t o a l a r g o p l a z o , 

l o q u e sin d u d a afec tó los p r o c e s o s d e r e c u p e r a c i ó n u n a vez e n c a r a d o s . 

S I A M y W i n c o a t ravesa ron u n p e r í o d o c r í t i co q u e t e r m i n ó p o r 

arrastrarlas hac ia e l R é g i m e n de ayuda especia l ; y en los d o s casos los 

i n t e n t o s d e " r e h a b i l i t a c i ó n " f u e r o n i n f r u c t u o s o s . E n e fec to , t a n t o W i n 

c o c o m o S I A M s e i n c o r p o r a r o n a d i c h a l ey c o n e l o b j e t i v o d e c o n s o 

l idar d e u d a s p rev i s iona les y f iscales , y a c c e d e r a u n a f u e n t e de c r é d i t o s 

i n a g o t a b l e , tal c o m o pa rec ía ser lo p o r esos a ñ o s e l B a n c o N a c i o n a l d e 

D e s a r r o l l o . N o o b s t a n t e , e l f ue r t e a p o y o d e esa i n s t i t u c i ó n oficial n o 

bas tó p a r a r e so lve r los p r o b l e m a s f i n a n c i e r o s d e a m b a s f i r m a s , q u e e n 

a l g u n o s casos s e p r o f u n d i z a r o n c o n o t ro s d e r i v a d o s de las c a m b i a n t e s 

c o n d i c i o n e s de l m e r c a d o o los avatares de las m o d i f i c a c i o n e s de la 

po l í t i c a e c o n ó m i c a . Así , l a r e h a b i l i t a c i ó n d e W i n c o p a r e c í a fac t ib le 

s i e m p r e q u e s e r e c o m p u s i e r a e l m e r c a d o e x t e r n o y los t ipos de c a m 

b ios e s t ab l ec idos la bene f i c i a r an ; sin e m b a r g o , l a conf l i c t iv idad o b r e r a , 

las d i f i cu l tades p a r a e l a c c e s o a los i n s u m o s , e t c . i n h i b i e r o n esa p o s i b i 

l idad. T a m b i é n S I A M suf r ió las a l te rna t ivas de l m e r c a d o , p e r o e n e s p e 

cial de l a f l u c t u a n t e d e m a n d a estatal , s e c t o r a l q u e se de s t i naba u n a g r a n 

p a r t e d e s u p r o d u c c i ó n . 

Las c o n d u c t a s empresa r i a l e s n o d i v e r g e n e n esenc ia a l m o m e n t o d e 

d e s e n c a d e n a r s e l a crisis de las empresa s anal izadas . C i e r t a m e n t e , c o m o 

se s e ñ a l ó , t a n t o l a famil ia D i Tella c o m o Vega y P o l a n o o p t a r o n p o r 

d e l e g a r en el E s t a d o los cos tos de "sa lva ta je" de las f i rmas y p e s e a 

c o m p r o m e t e r su capi ta l c o n f i anzas y avales p o r los c r é d i t o s t o m a d o s , 

p u d i e r o n f ina lmen te " d e s p e g a r s e " de esas o b l i g a c i o n e s a p a r t i r de u n a 

se r ie d e a c u e r d o s . E s t o s e ve r i f i có m u y t e m p r a n a m e n t e e n e l caso d e 

S I A M , y a q u e p o c o d e s p u é s d e i n c o r p o r a d a a l r é g i m e n d e r e h a b i l i t a 

c i ó n un c o n v e n i o des l igó a la famil ia Di Tella de la e m p r e s a y ésta 

o b t u v o e l c o n t r o l d e a lgunas subsidiar ias q u e ca rec ían d e p r o b l e m a s 

( e s p e c i a l m e n t e de las e m p r e s a s ub icadas en e l e x t e r i o r ) . Los p r o p i e t a 

r ios d e W i n c o , a u n q u e c o n d i fe renc ia e n t r e el los, t a m b i é n o p t a r o n p o r 

" r e t i r a r s e " de l a f i rma . Así p a r e c e n d e m o s t r a r l o las i nve r s iones h e c h a s 

en o t ras e m p r e s a s q u e c o n t r o l a b a n ( c o m o e l caso de A l e d e s o B e r t a g n i ) 

y q u e i m p l i c a b a n u n " v a c i a m i e n t o " d e W i n c o , h e c h o q u e f i n a l m e n t e 

sería d e n u n c i a d o p o r e l B a n c o N a c i o n a l d e D e s a r r o l l o y u t i l i z ado c o m o 

a r g u m e n t o p a r a l a " r e e s t a t i z a c i ó n " de l a c o m p a ñ í a a fines de 1 9 7 7 . 
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Allí p a r e c e n t e r m i n a r las c o i n c i d e n c i a s : dada l a m e n o r c a p a c i d a d 

d e p r e s i ó n q u e W i n c o t en í a c o m o á m b i t o p r o d u c t i v o y d e " c o n t e n 

c i ó n s o c i a l " y d e p r e s i ó n " p o l í t i c a " p r o n t o sería l i q u i d a d a ; e n c a m 

b i o , l a o t r o r a e m p r e s a de l a famil ia Di Tella resistiría p a r c i a l m e n t e e l 

e m b a t e l i q u i d a d o r d u r a n t e l a d i c t a d u r a mi l i ta r , p e r o sería d e s m e m 

b r a d a y " p r i v a t i z a d a " p o c o s a ñ o s d e s p u é s , y a e n p l e n o g o b i e r n o 

d e m o c r á t i c o . 

La n o t a b l e c o n v e r g e n c i a en e l f i na l de los p r o c e s o s d e s c r i t o s s e 

p r e s e n t a c o m o e n o r m e m e n t e e s t i m u l a n t e p a r a l a r e f l e x i ó n a c e r c a 

de la i m b r i c a d a r e l a c i ó n e n t r e las es t ra tegias - y c o n d u c t a s — e m p r e 

sariales, l a p e r c e p c i ó n de las o p o r t u n i d a d e s de n e g o c i o s , los c o n t e x 

to s m a c r o e c o n ó m i c o s y los m a r c o s i n s t i t u c i o n a l e s en l a A r g e n t i n a 

d e l a s e g u n d a p o s g u e r r a . E n es te s e n t i d o , sin á n i m o d e avanza r e n 

c o n j e t u r a s d e m a s i a d o a r r i e sgadas , p a r e c e i n d u d a b l e q u e las i n s t i t u 

c i o n e s , la p o l í t i c a y el c o n t e x t o i n c e n t i v a r o n a l o s e m p r e s a r i o s a 

t o m a r in ic ia t ivas q u e c o n t e n í a n u n a alta dosis d e r i e s g o n o p l e n a 

m e n t e a d v e r t i d o d a d a l a g r a n " i n c e r t i d u m b r e a m b i e n t a l " p r e v a l e c i 

e n t e en l a A r g e n t i n a de l a é p o c a . U n a v e z desa tada l a crisis , l a es t ra 

t eg ia e m p r e s a r i a l se o r i e n t ó a b u s c a r apoyos c o n s t a n t e s en e l E s t a d o , 

s i g n a d o a la v e z c o m o e l c ausan t e de los ma le s , sob re la base de l a l to 

p o d e r d e p r e s i ó n q u e l e c o n c e d í a l a e m p r e s a c o m o á m b i t o p r o d u c 

t ivo, p e r o m u c h o m á s c o m o g e n e r a d o r d e e m p l e o y p o r l o t a n t o d e 

c o n t e n c i ó n soc ia l . Es ta s i t u a c i ó n t a m b i é n se t rasladaría a los c o n d u c 

to re s estatales de las e m p r e s a s q u e no a t i n a b a n m á s q u e a sos tener las 

e n p r o d u c c i ó n . F i n a l m e n t e , l a s i t u a c i ó n var iar ía c o n e l g o l p e mi l i t a r 

d e 1 9 7 6 , c u a n d o e l p r o y e c t o d e r e t i ro de l E s t a d o s e c o m b i n ó c o n l a 

i d e a d e c o n f o r m a r u n n u e v o pa í s , d o n d e l a i n d u s t r i a — o t r o r a eje 

c e n t r a l de l m o d e l o de a c u m u l a c i ó n — pasó a t e n e r s o l o un ro l m a r 

g i n a l . 
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