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Resumen

Este trabajo presenta un estudio comparativo entre dos firmas industriales, SIAM Di Tella y
Winco SA. Particularmente se analizan determinantes que condujeron a la crisis de ambas
empresas y su paso al control estatal en el transcurso de los afios sesenta y primeros setenta. El
estudio destaca los cambios organizacionales y las logicas de conduccion empresaria, las
estrategias productivas, los problemas financieros y los vinculos establecidos entre los
empresarios y el Estado. También las cambiantes condiciones macroeconomicas de la
Argentina reclaman parte de la explicacion de la crisis de ambas empresas.

Los hallazgos del método comparativo permiten visualizar trayectorias empresariales
divergentes pero un mismo resultado final: el traspaso de ambas empresas a manos del Estado.
Una vez bajo control estatal ambas empresas fueron sostenidas financieramente durante afios
con el sblo proposito de evitar la quiebra y el conflicto social que ello acarrearia. El analisis de
estos factores permite explorar las complejas y en ocasiones traumaticas relaciones que se
perfilan entre la dindmica empresaria y los cambiantes ambientes institucionales y econdémicos a
nivel nacional.
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Abstract

This article shows a comparative study between two industrial firms, SIAM Di Tella and
Winco SA. We analyze particularly the decisive factors that leaded to a crisis of both firms and
to the process by which they became under the control of the state during the sixties and the
early years of the seventies. The study remarks the organizational changes and the enterprise
managing logic, the productive strategies, financial problems and the links established between
the entrepreneurs and the State. We also remark the Argentinean changing macroeconomic
conditions as a way of explaining the crisis of both enterprises. The findings of the comparative
method allow us to visualize the divergent entrepreneurial trajectories but with a same ending:
the transfer of both firms to the control of the State. Once they were controlled by the state,
both of them were financially sustained during the years with the only purpose of avoiding the
bankruptcy and the social conflict as one of its main consequences. The analysis of these
factors allow to explore the complex and in occasions traumatic relationship between the
entrepreneurial dynamic and the changing institutional economical and political environment on
a national level.
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Introduccion

A fines de los afios sesenta y primeros setenta un conjunto de empresas privadas
significativas en sus respectivos rubros de produccion entraron en una severa crisis financiera y
econdémica. Muchas de ellas debieron acogerse a los beneficios que brindaba la ley de
Rehabilitacion de Empresas reglamentada durante el gobierno de Ongania en 1968; la
disposicion permitia a las firmas industriales con problemas consolidar deudas previsionales y
fiscales y obtener una flexible ayuda financiera oficial. Sin embargo, pese a estos beneficios,
algunas de ellas no lograron rehabilitarse y quedaron bajo control estatal. Indagar sobre la
trayectoria de esas firmas resulta particularmente interesante no solo porque permite identificar
estrategias empresariales que finalmente resultarian fallidas sino también porque la
convergencia del resultado final de ese proceso torna estimulante -cuando no imprescindible- el
estudio comparativo. Adicionalmente, el estudio aporta elementos para identificar la naturaleza e
intencionalidad de algunas politicas estatales no solo frente a las empresas privadas sino también
cuando éstas quedaron directamente bajo su Orbita.

La perspectiva chandleriana sugiere cotejar diversos casos para el andlisis de historia de
empresas: “para ser validos, los andlisis historicos deben ser comparativos (...) estas
comparaciones suministran el apuntalamiento para un analisis sistematico de la dindmica del
capitalismo industrial moderno.”® Precisamente, este trabajo propone un estudio comparativo
sobre la base de fuentes de primer orden de dos casos especificos de empresas privadas que
entraron en crisis y cuyo capital mayoritario pasé a manos del Estado: por un lado, se analiza la
crisis de SIAM basicamente producto de su sobreexpansion a fines de los afios cincuenta, y por
otro, se estudia el deterioro de Winco a principios de los setenta y el apoyo coyuntural brindado
por el Estado durante afios. Las diferencias de ambos procesos son importantes, no obstante el
destino final de estas empresas resultd ser el mismo: el pasaje del control desde manos
privadas al Estado con el objetivo de, en un primer momento, mantener en funcionamiento
las plantas fabriles y, mas tarde, avanzar en su liquidacién en un contexto de politica
econdmica que pretendia una menor intervencion del Estado en los asuntos econémicos.

Con este proposito analizamos la trayectoria de estas empresas en los afios sesenta, su
inclusion dentro del régimen de Rehabilitacion de Empresas, lo que ocurrié en 1969 y 1974
respectivamente, y su desenlace final. En la primera parte, focalizamos el estudio en los
procesos de expansion, en los desarrollos de las capacidades organizacionales y en la dindmica

financiera de ambas firmas. Méas tarde abordamos los factores que permiten entender el



fracaso de los procesos de rehabilitacion y brindamos informacion sobre la estatizacion de
ambas empresas con el objetivo de avanzar en el estudio comparativo. Finalmente, en el
marco de la politica econdmica de la Ultima dictadura militar, describimos la quiebra y
liquidacion de Winco y los intentos por privatizar SIAM.

Para las conclusiones se reserva el andlisis de los factores que permiten dilucidar los
finales convergentes de ambas empresas pese a observar trayectorias diferentes en el periodo
previo. En este sentido, consideramos que tanto la etapa de esplendor de estas industrias como
su peculiar final permiten explorar las complejas y a veces traumaticas relaciones que se
perfilan entre la dindmica empresaria y los cambiantes ambientes institucionales y econdémicos a
nivel nacional. Ciertamente, el hecho de que el control de las firmas estuviera en manos del
sector privado durante muchos afios y que pasara al Estado al momento en que comenzd su

crisis constituye un aditivo extraordinario para indagar sobre esas complejas relaciones.

SIAM: una larga trayectoria hacia la crisis

La trayectoria exitosa de SIAM es bastante conocida. A comienzos de los afios sesenta
SIAM era un enorme complejo que abarcaba més de una docena de establecimientos
industriales con una produccion ampliamente diversificada e incluia compafiias comerciales y
financieras.? La gran expansion de la firma se produjo principalmente en la década que siguio a
la muerte del fundador, ocurrida en 1948. Primero se procedio a la descentralizacion de la
fabrica principal situada en Avellaneda (se formaron cuatro nuevas empresas), luego se amplidé
la capacidad instalada de SIAT (productora de tubos con costura) y se instalé SIAM Di Tella
Electromecénica con el objetivo de producir equipo eléctrico para locomotoras diesel,
generadores y equipos de bombeo para pozos de petroleo. Finalmente SIAM cred una nueva
empresa destinada a la produccion de automoviles a partir de un acuerdo con la British Motors.

Apenas encarados estos proyectos, los cambios en la politica economica del gobierno
nacional afectaron a la empresa, en particular la politica monetaria restrictiva aplicada a fines
de 1958 limitd fuertemente la disponibilidad de créditos para la firma, en un contexto de
incremento de costos que se intentd compensar con la obtencién de créditos privados, con
préstamos del exterior y con nuevas emisiones de capital. Paralelamente, el plan de ajuste
supuso una merma en la inversion publica, retrasos en los pagos de las empresas estatales
clientes de SIAM y una importante retraccion del mercado consumidor de bienes durables.
Asimismo, el ingreso masivo de firmas extranjeras luego de 1960 complico la situacion de

Automotores y Siambretta en el pequefio mercado local. Ello se conjugd con los efectos de la



profunda crisis econdmica que sobrevino poco después en 1962-1963 que afecto
particularmente la produccion automotriz y la de bienes de consumo durables, hasta ese
entonces sectores claves de produccion.

La recesion estuvo acompafiada por una fuerte restriccion crediticia y por la dificultad que
se presentd a numerosas empresas para renovar los préstamos obtenidos en el exterior. Por su
parte, las sucesivas modificaciones cambiarias derivadas de los planes de ajuste del gobierno
nacional repercutieron en forma directa en los costos financieros y de produccion de la
empresa. Los directivos explicaban esas dificultades por la restriccion en términos reales del
crédito bancario, la contraccion del mercado, el deterioro de las cobranzas -tanto estatal como
privada-, la virtual desaparicion del mercado de capitales y la fuerte desvalorizacién del peso.
Segun ellos, la conjuncion de estos problemas habia provocado fuertes desequilibrios
financieros cuyos efectos debian de prolongarse por varios afios.® De todos modos, el mayor
problema del grupo era su sobredimensionamiento; indudablemente, la incidencia negativa de
tal circunstancia generaba dificultades financieras que se agravaban en el contexto recesivo.
Como se verd luego, la situacion pretendio sortearse al menos inicialmente con una
reorganizacion administrativa y productiva con el fin de corregir problemas de conduccién y
concentrar las actividades en pocos rubros y divisiones operativas.

Hacia 1964 SIAM seguia siendo sin dudas una de las méas grandes empresas de la
Argentina. Sin embargo, los problemas financieros originados principalmente en la politica ultra
expansiva de la década del cincuenta pesaban muy gravemente; a ello se sumo la crisis de su
division de automdviles en 1965, que de alguna manera habria de arrastrar a todo el grupo. En
efecto, en septiembre de ese afio SIAM Automotores habia perdido méas del 50 % de su capital,
sus acciones fueron retiradas de las cotizaciones bursatiles y acumulaba deudas por mas de 12
millones de dolares. Luego de algunos acuerdos previos, finalmente Industrias Kaiser Argentina
adquirio el paquete accionario de Automotores.*

En sintesis, SIAM inicio en los afios cincuenta un proceso de fuerte expansion con el
objetivo de integrar verticalmente algunas de sus plantas y conformar un complejo productivo.
La idea era abastecer a ferrocarriles, a la actividad petrolera y de energia eléctrica, y también
fabricar automotores, actividades que se encontraban muy vinculadas a los programas de
desarrollo del gobierno nacional -esto es a las compras del Estado- o a la obtencion de rentas
oligopolicas. La no concrecion plena de esos programas y las modificaciones del contexto
macroecondmico, sumadas a la competencia, afectaron seriamente a la empresa y obligaron a

su racionalizacion.



Es conocido que los ambientes inciertos no premian las apuestas fuertes de inversion.
Puede afirmarse que la percepcion de las oportunidades de negocios existentes en el entorno
econodmico primaron por sobre la disponibilidad de recursos de la firma. La lectura de aquellas
posibilidades pudo ser acertada, pero descuidd no solo la fragilidad de los marcos
institucionales -la mayor integracién no es una decision aconsejable con gran incertidumbre-
sino también la capacidad de administrar factores escasos como el capital. Contrariamente a la
experiencia de la firma, que habia financiado sus inversiones en gran medida con las utilidades
generadas, gran parte del crecimiento de los afios cincuenta se baso en el endeudamiento
constante en el exterior y en el mercado interno, a plazos muy cortos y en diferir cargas sociales

e impositivas, lo que terminaria por generar una cronica fragilidad financiera.

La revolucién organizativa

SIAM creci6 rédpidamente durante cincuenta afios impulsada por un empresario
emprendedor, pero la dimensién que habia alcanzado tornaba necesario acompafiar ese
proceso con la incorporacion de una estructura gerencial moderna. De algiin modo a esa tarea
se aboco la empresa a partir de 1960. La idea general era lograr una mayor descentralizacion
del poder de decision, luego de la acelerada expansion, donde el contralor de las actividades
operativas pasara a manos de los directorios de las firmas subsidiarias, constituidas en
verdaderos holdings intermedios. La Memoria de 1961 destacaba que la “politica de
descentralizar las fabricaciones de las distintas lineas de productos concentrdndolas por ramas
afines en plantas autbnomas e integrales, juridicamente independientes, constituye un paso
necesario para permitir el ulterior desarrollo de nuestro grupo.”® Un afio después el proceso
habia llegado practicamente a su fin, solo restaba crear una nueva sociedad (Siam Di Tella
Electrodoméstica) que se hiciera cargo de la produccion de aparatos domeésticos y su
comercializacion, actividades que todavia recaian en la empresa madre. Con la reestructuracion,
SIAM pasaba a ser una compaifiia con ‘“actividades muy diversas en distintos centros,
representados por varias entidades que controla y que seran dirigidas, supervisadas y orientadas
por nuestro directorio, pero actuando con cierta autonomia de ejecucion y decision para
facilitarles libertad de movimientos dentro de los campos especificos de su actividad.”® La
recesion industrial de 1962-1963 y las dificultades financieras comentadas obligaron a
profundizar y redefinir la racionalizacion. Ciertamente, el proceso de reorganizacion de las
operaciones industriales -llamado Operacién Nitidez- se complement6é con el objetivo de

transformar a SIAM Di Tella Ltda. en una empresa de inversiones, constituida basicamente



por las tenencias mayoritarias del capital de Electrodoméstica, de Automotores y de SIAT. A
partir de 1965 SIAM absorbi6 a sus subsidiarias y quedé como Unica empresa conformada
basicamente por cuatro divisiones o0 agrupamientos principales en los que pueden
desagregarse los dos grandes sectores, Bienes de Capital y Refrigeracion y articulos domésticos,
a los que habia quedado reducida: a) la Division S1AT dedicada a la produccién de cafios con
costura de gran didmetro para oleoductos y gasoductos (practicamente monopolica en el
mercado nacional en su categoria) y dependia por tanto en forma preponderante de los planes
de inversion del sector publico (YPF, Gas del Estado, etc.). b) La Division Electromecanica,
cuya produccion abarcaba desde equipos de tracciéon eléctrica para locomotoras hasta
transformadores de electricidad y sus compradores casi exclusivos eran reparticiones publicas y
empresas estatales; su rentabilidad era fluctuante y durante periodos prolongados trabajaba a
una proporcion reducida de su capacidad. ¢) La Division Electrodoméstica que era la unidad mas
antigua de la empresa y la que mas sufria la competencia de las empresas extranjeras y de
pequefias nacionales (ocupaba entre un 20 y 40 % del mercado, segun los rubros) y tenia
fuertes problemas en los aspectos productivos, comerciales y administrativos; de todos
modos, su participacion en el total de la facturacion del grupo era cercana al 45 %. Y d) La
Division Internacional controlaba a las empresas subsidiarias ubicadas en Brasil, Chile y
Uruguay.

En lo que respecta a la estructura de direccion de la empresa también se habian realizado
importantes modificaciones; estos cambios eran consecuencia por un lado del notable
incremento que las actividades tuvieron en el transcurso de los afios cincuenta, y por otro de
las propias dificultades operativas que la expansion generaba. En los primeros afios sesenta,
el control de la firma era ejercido por: Haroldo Clutterbuck, encargado del area comercial y
administrativa, Torcuato Sozio, sobrino de Torcuato Di Tella, y Antonio Sudiero, un
ingeniero Jefe de Fabrica. Los dos primeros habian sido los principales responsables de la
gran expansion de la firma. Desde 1958, Guido Di Tella, hijo menor del fundador, se habia
incorporado a la direccion de la empresa. Mas abajo en la estructura organizativa se
encontraba un gran namero de familiares mas o menos directos del fundador.

Como sefialamos, en la primera mitad de los afios sesenta la reorganizacion de la empresa
se profundizo. Por un lado los requisitos tecnoldgicos y operativos demandaban una direccion
especializada y, por otro, el grupo dirigente advirtio que era necesaria una reestructuracion para
superar la mala situacién econdmico-financiera. La firma encar6 el desarroll6 de una estructura
organizativa divisional, se agilizaron los sistemas contables, de control de stock y de

planeamiento y control de la produccion, y se incorporé un nimero importante de personal



capacitado, denominados tecndcratas por los antiguos funcionarios. La introduccién del staff
de gran calificacion trajo aparejados nuevos problemas de funcionamiento, basicamente de
organizacion y conduccion. Como afirmé Ferndndez Villegas, “el hecho de entrar cuatro
hombres a gozar de la confianza de una direccion, que era todavia paternalista, produjo
muchos resquemores en toda la estructura de muchos afios de viejos funcionarios de SIAM
que habian gozado de la confianza de esa direccion.”” Los fuertes conflictos entre staff y linea
terminaron en 1964 con la transformacion en linea del staff, una decision tomada por Guido
Di Tella. En esencia, en ello consistia el nlcleo de la Operacion Nitidez, asignar a los hombres
mas capaces responsabilidades a nivel operativo, lo que termind por deteriorar las relaciones
entre los nuevos y viejos. Un ex-miembro de ese staff sefalo que “Di Tella era un hombre
inmaduro para esa empresa (...) Personalmente, se encuentra rodeado por una fauna de
gerentes, directores, staff, y demas, cada uno de lo cuales le viene con su consejo personal para
ganar méritos y escucha las mas diversas opiniones (...) pero empieza poco a poco a inclinarse
hacia la tecnocracia”. En esa circunstancia, “empieza a producirse el tipico problema (...) de
las empresas cuando se producen cambios sustanciales en la conduccion: hay un momento en
gue no hay nada, desaparece lo viejo que, malo o bueno servia, mientras que todavia no esta
instalado lo nuevo.”®

La idea de lograr una sintesis que combinara los modernos sistemas que aplicaban las
grandes empresas americanas con la tradicion de las relaciones personales caracteristica de la
empresa familiar terminaria en una formulacion hibrida que poco aportaria a la eficiencia de la
firma. Segun las palabras esgrimidas en 1966 del ya por entonces Director Ejecutivo Guido Di
Tella, dicha sintesis consistia en “una actitud que supera la etapa de direccion tecnocratica y
cientifica de los negocios, que por nuestra diferente cultura, tradicion y estadio de desarrollo, no
rinde en la Argentina como en Europa y los Estados Unidos.” En rigor, se propendia a una
organizacion moderna sin la dispersion accionaria propia de ella, por lo que el control quedaba
reducido a la familia Di Tella involucrada en la direccion y actividad de la firma. Como
consecuencia, la tecnocracia nunca pudo atender efectivamente las demandas teécnicas que
requeria la empresa puesto que tampoco pudo afirmarse decididamente en su direccion. Por su
parte, el grupo de accionistas que controlaba la firma tampoco pudo transformarse en rentista,
limitandose a percibir un dividendo.

Los problemas internos, las indefiniciones, marchas y contramarchas cobraban mayor
gravitacion por las dificultades de rentabilidad de la empresa. La pretendida sintesis mas alla de
no contemplar modificaciones en la propiedad no alcanzo a superar los problemas de la firma.

En otras palabras, es probable que la revolucion organizativa haya llegado demasiado tarde, en un



momento en que la crisis financiera dominaba ya en forma plena el escenario y las principales

preocupaciones empresariales.

Los problemas financieros

En el plano financiero, la reorganizacion implicaba la centralizacion de los pasivos y la
consolidacion de las deudas, un problema que condicionaba todo el proceso racionalizador y la
evolucion econdémica y productiva de la empresa. El proceso de refinanciacion de deudas fue
prolongado y complejo. Como se sefiald, a partir de fines de los afios cincuenta, la empresa
habia obtenido numerosos créeditos en el exterior con el fin de solventar las inversiones y gastos de
evolucion. A partir de 1962 las refinanciaciones de créditos fueron constantes y consumian la
mayor parte de las deliberaciones del directorio. La situacion financiera se torné mas precaria a
mediados de la década del sesenta. Segin un funcionario, la empresa no estaba en cesacion de
pagos, pero si tenia muy serias dificultades financieras y no podia hacer frente a la totalidad de sus
pasivos. La produccion y ventas no generaban ingresos necesarios como para cumplir con los
compromisos; “por lo tanto la actitud general era la de continuar en un endeudamiento
creciente mientras el nivel de actividad de la empresa se encontraba fuertemente afectado.”*°
El avance de las negociaciones tendientes a consolidar el pasivo de la firma era muy lento y
condicionaba su recuperacion econdmica; paralelamente se continu6é con la liquidacion de
inversiones en firmas donde no se tenia el control mayoritario con el propdsito de mejorar la
operatoria corriente y se procedié a la venta de las plantas inutilizadas con el fin de saldar pasivos.
Este proceso de desinversion era bastante acelerado pero de todos modos insuficiente, situacion
que pretendié compensarse a través de una reorganizacion funcional y de los mecanismos de
conduccién. Como afirmé un alto funcionario, “en SIAM era notable la falta de decision para
cerrar una empresa. No se podia aceptar la realidad.”*!

En 1966 los directivos de SIAM llegaron a la conclusiéon que la mejor y quizas la Unica
solucion era la refinanciacion conjunta de todas las deudas; a esto se llamo Operacion Piloto.
La operacion estaba condicionada por el desorden financiero de SIAM, que era descomunal:
“no se sabia que empresa (...) debia a que acreedor, todas estaban vinculadas con avales. Es
decir, (se habian realizado) todas las herejias financieras que se hacen cuando uno dispone de
varias empresas.”? Esta situacion no hacia mas que incrementar la desconfianza en los acreedores.
SIAM realiz6 una propuesta para lograr la refinanciacion y una consolidacion general de sus
deudas con mas de quince entidades por unos 34 millones de dolares a veinte afios de plazo; los

acreedores externos estuvieron dispuestos a acordar un programa de consolidacién con un plazo



maximo de diez afios y sobre la base del otorgamiento de avales de pago por parte del Banco
Industrial (en adelante BIRA). Si bien los directivos de SIAM confiaban en la terminacion exitosa
del operativo, la situacion financiera no dejaba de ser critica y las negociaciones de las deudas
con el Estado también eran complejas. El problema impositivo de SIAM era quizas el de mayor
dificultad. Las deudas con la DGI se habian originado en 1960; como afirmé un funcionario
estatal, la empresa “no operd, desde el punto de vista del respeto hacia las leyes, como deberia
haber operado una tremenda y gran empresa de ese nivel; le faltd calidad empresaria, entro en
pequefas cositas, en maniobras en los que no deberia haber entrado nunca.”'® La imagen de
evasora que la empresa tenia en Impositiva (“a tal punto que SIAM y mula querian decir lo
mismo”), la desaparicion de libros, el negarse a entregar lo requerido, etc. no ayudaban en las
numerosas reuniones que Di Tella y otros funcionarios llevaban a cabo para lograr la
refinanciacion. En 1966 la empresa dejo de pagar en forma completa a la espera de una
negociacion global de la deuda acumulada de las empresas y el holding.

SIAM present6 un plan al gobierno radical donde solicitaba una financiacion a muy largo
plazo (hasta veinte afios) de todas las deudas. La recepcion del gobierno fue positiva, pero ésta
era sin duda una solucion que debia considerarse de excepcion. Cuando sobrevino el golpe
militar, en junio de 1966, todo tuvo que comenzar a discutirse de nuevo, particularmente con el
primer ministro del general Ongania, Néstor Salimei, que estaba dispuesto a dejar que la
empresa quebrara. Sin embargo, poco tiempo después, durante la gestion de Adalbert Krieger
Vasena se iniciaron las negociaciones para que la firma se acogiese a una Ley de Ayuda

Especial que se estaba elaborando.

Winco: expansidn sobre la base del desarrollo tecnolégico

La empresa Winco surgié en 1954 como un taller dedicado a la produccion de
cambiadiscos y tocadiscos, y tuvo un gran proceso de expansion durante fines de los afios
cincuenta y principio de los sesenta. Raul Vega y Dante Polano, sus fundadores, la
convirtieron en sociedad anénima en 1958 y mantuvieron la mayoria del paquete accionario
bajo su control. En ese mismo afio instalaron una planta de mayores dimensiones en
Ciudadela y comenzaron a estudiar posibilidades de diversificacion productiva y expansion.

El contexto internacional para la produccién de bienes con un alto valor agregado
tecnoldgico era muy favorable; consecuentemente, la empresa apuntd, al menos en su primera
etapa, a la permanente incorporacion de tecnologia y en un corto plazo a su desarrollo. En la

nueva planta se incorpor6 maquinaria moderna y se realizaron acuerdos de asistencia técnica



con empresas internacionales de primer nivel. En 1960 Winco firmé acuerdos con empresas
norteamericanas: con V.M. Corporation que era “la mayor productora de cambiadores del
mundo, por el cual nos aseguramos contar con la asistencia de su magnifico Departamento de
Ingenieria; ello nos permitird mantener la primacia técnica sobre nuestros competidores”* y
varios convenios con D.W. Onan & Sons Inc. para la linea de cambiadiscos y para la
fabricacion de nuevos productos. En 1964 se obtuvo la licencia de Matsushita Electric Trading
Co. de Japon para apoyo de estudio de grabadores de cinta magnetofénica (era la primera vez
que esa firma celebraba un acuerdo de este tipo).

Sobre la base de la incorporacién de tecnologia extranjera la empresa comenz6 a
desarrollar la propia con el objetivo de abaratar costos y mejorar el producto; estas
microinvenciones le permitieron ofertar nuevos modelos al mercado de manera practicamente
constante y asi crear una nueva demanda. Esta creacion de nuevos modelos fue una estrategia
comercial destinada a incrementar las ventas, pero también permitia rescindir los contratos de
licencia celebrados con anterioridad y por lo tanto avanzar en el mercado con un producto con
identidad propia cuyas patentes serian vendidas en mercados latinoamericanos.

La modernizacién y modificacion de los modelos existentes fue complementada con la
incorporacion de nuevas ramas de produccion. Al igual que SIAM, la diversificacion
competitiva en industrias afines llevé a la empresa a producir una gran cantidad de bienes; a
la principal linea de produccion (cambiadiscos y tocadiscos) se sumaron las de motores
eléctricos, grupos electrogenos, motores para transistores, equipos especiales y maquinas
herramientas para la industria automotriz y de maquinaria agricola.

Las nuevas lineas de produccién apuntalaron el crecimiento y diversificacion, en donde no
solo se crearon mas modelos y nuevos productos sino que se fue generando una capacidad de
produccion propia en matriceria y construccion de maquinaria y dispositivos, que llevaron a una
mayor capacitacion para producir a un elevado standard de calidad y bajos costos, a tener una
produccién maés integrada, y a sustituir con produccion propia aquellos productos intermedios
que la empresa antes debia importar. Esta estrategia de integracion y sustitucion de insumos y
equipo importado resulta clave a la hora de explicar el buen desempefio de la firma durante estos
afos.

Conjuntamente con Winco I, denominacion que adquirié la planta principal de la
empresa, otras dos participaban de este proceso: Winco Il, la fabrica inicial situada en Ramos
Mejia, y Winco Ill, galpon lindante a la primera. El incremento de la produccion fue
acompafado por un aumento de las ventas principalmente de la linea de cambiadiscos y

tocadiscos tanto en el mercado interno como en el externo. En 1959 la empresa comenzé a



realizar exportaciones de su linea de cambiadiscos y tocadiscos hacia el mercado
latinoamericano.

Estas exportaciones se sostuvieron y en ciertas ocasiones se incrementaron y la conduccion
avanzo en ciertos acuerdos de complementacion industrial con paises miembros del
ALALC.% No obstante, la posibilidad de sostener un ritmo creciente de exportaciones se vio
frenado por trabas reglamentarias; en otros casos, y de acuerdo a la coyuntura econémica
nacional, el aumento de costos y la politica cambiaria generaron una modificaciéon en los
precios que no siempre favorecia, mas bien perjudicaba, su posicion en el mercado

internacional.

Reorganizacion productiva y administrativa en un contexto de expansién

El crecimiento comentado, desarrollado en un lapso de tiempo muy corto, provoco fuertes
problemas productivos y de gestion: la produccion de los diferentes tipos de bienes se
realizaba, en algunos casos, en todas las plantas al mismo tiempo y las tareas se superponian
entre los diversos cargos administrativos. A principios de 1961, Raul Vega propuso avanzar
en la especializacion productiva de las tres plantas.

Winco | se dedic6 a la fabricacion de la linea de bienes de consumo electrénico y
destinaba la mayor parte de su produccion a abastecer a otras empresas que utilizaban las
partes o los productos terminados sin marca para su distribucién. Winco Il fabricaba equipos
especiales y maquinas herramientas para industria automotriz y de maquinaria agricola.
Finalmente, Winco Il producia grupos electrdgenos y vendia una parte de su produccion a
SIAM (con quien desde 1960 tuvo un acuerdo para atender la demanda del mercado).

Sin embargo, los planes de produccion de la empresa se vieron entorpecidos no sélo por
problemas propiamente productivos sino también por dificultades organizacionales;
rapidamente se encontré con las trabas impuestas por la falta de personal, dificultades de
abastecimiento, problemas mecéanicos, etc.

De todas formas, cabe destacar que no siempre se respetd esta organizacion productiva ya
que ante los problemas que podian entorpecer el normal desempefio de la empresa se pasaba
la produccion de algunos bienes, que generalmente eran los que tenian una mayor demanda, a
otras plantas con el objetivo de mantener determinados niveles de rentabilidad y ocupar la
capacidad ociosa de la fabrica.

Esta reorganizacion productiva frustrada se intenté complementar con cambios a nivel

organizacional. Sin embargo, los avances en este ultimo plano denotaron una lentitud e



intermitencia que reflejaron una reorganizacion administrativa y gerencial escasamente
planificada.

Ante el fuerte crecimiento que habia tenido la empresa se evidenciaron dificultades en la
organizacion por la saturacion de tareas en los socios fundadores: Raul Vega, presidente del
directorio, se encargaba no sélo de esa funcion sino también del Departamento Técnico y era
director de la fabrica de motores y Dante Polano (vicepresidente) era el encargado del
abastecimiento y director de Winco | y responsable directo de la produccion. Ambos
empresarios manejaban también los asuntos laborales, el control de calidad, las relaciones
con empresas proveedoras y distribuidoras y la busqueda de mercados en el exterior. Primero
se decidi6 contratar a un ingeniero para la Direccidn Técnica y un gerente comercial para que
el contador “se encargue solo de las funciones de contador.”*® Estos ejemplos revelan la
precariedad organizacional de la firma en su primera etapa y los timidos avances en la
conformacién de una estructura gerencial méas estilizada. El directorio trataba de delegar en
los jefes las responsabilidades respecto de la evolucion de cada sector, pero al mismo tiempo
las decisiones quedaban siempre en manos de los socios fundadores, especialmente de Vega.

A partir de 1960 el directorio comenz6 a otorgar poderes especiales a algunos de sus
miembros, se jerarquizaron actividades y se logré una mayor especializacion del cuerpo;!’
luego, los gerentes comenzaron a concurrir por primera vez a las reuniones de directorio
presentando informes acerca de la evolucidn de sus respectivos sectores.

Si bien a fines de 1961 la situacion de la firma era muy promisoria pocos meses después
los directivos recomendaban “suma cautela en las inversiones de activo fijo ante la iliquidez
que se viene observando en plaza.”8

A principios de 1962 la empresa sufrié una fuerte caida en las ventas, y en abril ya acusaba
los problemas derivados del plan de ajuste del gobierno nacional: la devaluacion, el aumento
del impuesto a las ventas y los recargos a las importaciones habian incrementado los costos de
produccién y generado un atraso en los pagos de royalties a empresas extranjeras.

Las estrategias de supervivencia fueron distintas de acuerdo a las caracteristicas del
producto: en el caso de la linea de cambiadiscos y tocadiscos, se decidid sustituir las
importaciones de partes componentes y solicitar permisos a las licenciatarias para utilizar
planos propios; en la linea de grupos electrogenos se decidio la paralizacion de la planta al
mismo tiempo que se resolvio aumentar las horas productivas en otros articulos. Winco firmo
un acuerdo con Clinton para producir motores a explosion de esa marca, ello constituia en

esencia una diversificacion obligada con el propdsito de superar la fase mas aguda de la crisis



macroecondmica. Mas tarde, como parte del acuerdo, se realizaron inversiones directas en
Clinton Argentina que representaron el 95% del capital de esa firma.

Paralelamente, la empresa desarroll6 un plan de austeridad: se vendieron maquinarias
obsoletas, se intensifico el proceso sustitutivo de partes importadas y se comenzé a programar
la produccion a pedido. Por otra parte, Winco Il fue desactivada y su produccion trasladada a
Winco Ill. Por su parte, el personal tomaba las plantas durante cinco dias por la demora en
los pagos de salarios. En ese contexto la empresa decidio también la paralizacion de la fabrica
de cambiadiscos y tocadiscos. Pese a su profundidad, los directivos consideraban a la crisis
como coyuntural. En rigor, mientras se paralizaban las plantas de produccion también se
proyectaba la expansion y se intensificaron las negociaciones tendientes a incrementar las
exportaciones como alternativa a los problemas del mercado interno; esta temprana insercion
forzosa de la empresa en los paises latinoamericanos constituyd un importante aprendizaje de
penetracion que seria capitalizado mas tarde.

La crisis gener6 que la atencion de los directivos se apartara de las reformas
administrativas y gerenciales; pero apenas superada aquella esos proyectos fueron retomados.
En 1964 se realiz6 una reforma sustancial de los diferentes sectores de Fabrica | (que se habia
ampliado e incorporado maquinaria con los capitales obtenidos por la venta de Winco I1), con
una organizacion de tipo colegiada en la que los jefes de seccion tendrian la responsabilidad
conjunta de la marcha de la fabrica; en ella se establecieron cuatro sectores (Ingenieria,
Herramientas, Materiales y Produccion) y once departamentos, con una clara asignacion de
funciones y responsabilidades.'®

Por su parte, en Winco 1l se implementé un plan integral de inversiones que consistia en
la venta de maquinaria y en la adquisicion de otra mas moderna, que atendiera
especificamente a los requerimientos de la produccion.

La expansion de la firma llevd a un crecimiento considerable de las tareas administrativas
por lo que se hizo necesario ampliar también las instalaciones, reordenar los diferentes
sectores y separar las tareas administrativas de las fabriles.

La puesta en funcionamiento de las tareas de montaje de grabadores y su fabricacion en
serie obligo a la empresa a la reubicacion de los sectores de Winco I; se reunieron las tareas
de montaje y armado de los productos, se construyeron 3.000 m? para los sectores de
produccion de piezas y componentes de las dos plantas y la Fabrica Il se dedico al armado
de grupos electrégenos y motores.?° Como complemento de estas medidas nuevamente se
reorganizaron los sectores administrativos y financieros quedando establecidos cuatro

departamentos (Contaduria General, Direccion Financiera, Departamento de Publicidad y



Departamento de Personal). La reestructuracion generd un reordenamiento del personal de la
firma y comenzd a ocuparse de problemas relacionados con la planificacion de ventas,
marketing, etc. La mayoria de estas transformaciones se realizaron con una buena dosis de
pragmatismo, sobre la base del ensayo-error y no siempre con buenos resultados.

A principios de 1966 habia finalizado el proceso de reorganizacion y modernizacion
administrativa. Paralelamente, la empresa habia comenzado a realizar presupuestos
trimestrales e informes mensuales sobre los tdpicos patrimoniales y operativo-econdmicos

para ajustar el control sobre el proceso administrativo y financiero.

Hacia la crisis

Como ocurri6 con SIAM, la ampliacion y diversificacion de la firma fue posible gracias a la
reinversion de utilidades pero también a una serie de créditos otorgados por el BIRA (ya sea
para construcciones, compra de maquinaria y materia prima o para el pago de quincenas y
aguinaldos de los trabajadores), por el Banco Nacion y otros privados locales “para el normal
desenvolvimiento de la empresa”, y por entidades internacionales como el Eximbank para la
compra de bienes de capital. A partir de 1961 se generd un endeudamiento sostenido, no solo
con las entidades bancarias mencionadas sino también con el Estado (por pago de impuestos y
cargas sociales) y con proveedores, que para el segundo lustro de la década del sesenta se
incrementaba pero no parecia afectar la estructura financiera de la firma. Promediando esa

y
tenian la capacidad suficiente para atender la demanda del mercado interno y de sus clientes

década las plantas se encontraban “equipadas en alto grado y con unidades modernas”?

del exterior; no obstante Raul Vega decidié una expansion aun mayor.

En 1969 Winco cre6 una empresa subsidiaria, Norwinco, cuya planta se instalo en la
provincia de Tucuman. Este proyecto se inscribia dentro del régimen de promocién
implementado por el Operativo Tucuman; tal como lo plantearon los directivos, la empresa fue
“creada a los efectos de obtener los beneficios de las desgravaciones impositivas que rigen
para las actividades industriales en aquella provincia.”??> Winco era la tenedora de la mayoria
de las acciones de la nueva compafiia, de modo que los beneficios de las actividades
desarrolladas en ésta quedarian reflejados en las utilidades de la empresa controlante, de
manera similar a lo que SIAM habia intentado realizar inicialmente con sus numerosas
subsidiarias.

La instalacion de Norwinco permitié a la empresa madre, dentro de una politica de

reordenamiento industrial, el traslado de toda su produccion de la linea de grabadores-



reproductores de cinta y reproductores para automdviles a Tucuman. En 1973 el gobierno
autorizé a Norwinco a iniciar la produccion de motores y grupos electrogenos en gran escala,
con el compromiso de exportar el 60% de esa produccion que representaba aproximadamente
unos 3 millones de dolares. En la vision de los empresarios esta operacion beneficiaria a la
controlante por, entre otras cosas, “las mayores necesidades de compras de los productos que
les proveemos.”?® De esta forma Norwinco diversificd su produccion, mantuvo un ritmo
ascendente en ventas de grabadores y stereo-car e inicio la produccion y comercializacion en
gran escala de motosierras. Para ello Winco debi¢ atender financieramente a Norwinco por
aproximadamente unos 2,4 millones de ddlares, al mismo tiempo que disminuia su facturacién
sin gque sus gastos fijos se redujeran en igual proporcion.

Junto a esta apuesta que podria considerarse esencialmente productiva, la empresa realizd
inversiones en forestacion que pueden pensarse como eminentemente accesorias Yy
especulativas. En efecto, en los primeros afios setenta Winco compré en la zona del Delta del
Parand, alrededor de 1.300 has. plantadas con eucaliptus y sauces. Evidentemente, las
expectativas de rentabilidad en este rubro totalmente ajeno a la tradicion empresaria se fundaron
en las reglamentaciones de promocion de la produccion de papel para diarios que habrian de
cobrar forma con la ereccion de la planta de Papel Prensa en San Pedro. La operacién resultd
ser un fracaso absoluto ya que era una inversion de lenta maduracion y una inundacién en
1972-1973 rapidamente anuld las expectativas positivas e inhibio inversiones futuras en ese rubro.
Winco también realizd una inversion en Bertagni SA, cuya principal actividad era la fabricacion y
venta de planos sonoros hacia el exterior. EI endeudamiento que produjo esta apuesta termin6
por repercutir negativamente en su estructura financiera ya que no pudo recuperar el total del capital
y ademas quedd comprometida como avalista de créditos tomados por aquella firma en
aproximadamente unos 500 mil délares.

Desde 1971 el objetivo principal de la firma fue el fortalecimiento de su estructura
financiera. A las deudas comerciales de la empresa se sumaron otras bancarias por la utilizacion
al méaximo de su capacidad de crédito (deudas que se duplicaron en tan solo un ejercicio); aun
asi Winco continué con un ritmo ascendente en la produccion y tendid a compensar la
disminucion de la demanda interna con las ventas en los mercados externos.

Las expectativas favorables planteadas por los directivos de la empresa ante el cambio
gubernamental de 1973 prontamente se vieron esfumadas. A partir de este momento los
desequilibrios financieros repercutieron seriamente sobre el sector productivo; efectivamente, la
situacion macroecondmica caracterizada por altos costos de la mano de obra, un fuerte proceso

inflacionario que incrementaba los costos pero donde los controles imposibilitaban su traslado a



los precios finales, y la sobrevaluacion del peso (que dificultaba las exportaciones) condujo a
que la empresa produjera a pérdida. Como sefialaron los empresarios, “las actividades (...)
comenzaron a deteriorarse en forma continua y el endeudamiento se acrecentd en forma
constante”,* proceso que termind, al igual que en el caso de SIAM, por subsumir la dindmica

productiva a la financiera.

La Ley de Rehabilitacion de empresas y su fracaso: hacia la estatizacion

En noviembre de 1967 sali6 a la luz la Ley 17.507 que facultaba al PEN, a través de una
Comisién de Rehabilitacion, a arbitrar soluciones tendientes a la recuperacion de empresas que
se encontrasen en “virtual estado de cesacion de pagos” 0 que tuvieran dificultades financieras
que sblo podian ser resueltas con disposiciones excepcionales del Estado. Quedaban incluidas
especialmente las empresas que, por su “preponderancia social, su envergadura econémica, su
desarrollo tecnolégico o su influencia en la economia nacional, regional o zonal se consideraba
conveniente asistir.”?®

El régimen preveia fundamentalmente la consolidacion de pasivos fiscales y previsionales
de las firmas en problemas, que ademéas podian ser eximidas total o parcialmente del pago de
intereses, recargos y multas por mora en el cumplimiento de las obligaciones fiscales o de
prevision. Primero se pensd en convocar a un grupo de quince a veinte firmas de gran magnitud,;
maés tarde se decidid que, para evitar suspicacias, era preciso instaurar un régimen abierto;
finalmente se presentaron nada menos que cerca de cuatrocientas empresas con el fin de
acogerse al sistema y cerca de doscientas firmaron convenios de rehabilitacion. Como parte
fundamental del proceso de recuperacion se disponia la capitalizacién de deudas previsionales y
fiscales y la concesion por parte del BIRA de grandes facilidades financieras con el fin de
mejorar la capacidad productiva de las firmas.

El régimen imponia condiciones y restricciones importantes a la gestion empresarial. Los
requisitos que debian cubrir las firmas incluian la regularizacion de sus obligaciones
impositivas y previsionales, condicion indispensable para la obtencion de préstamos
rehabilitadores; la aceptacién y ejecucion de todas las medidas de organizacion o
reestructuracion que el BIRA considerase necesarias para asegurar la “buena marcha futura” de
la firma; la aceptacion de veedores permanentes con amplias facultades de fiscalizacion; el
compromiso de no distribuir utilidades en efectivo mientras mantuviese la condicion de
deudora frente a esa institucion; la no disposicion de su activo fijo sin autorizacion expresa; la

realizacion de bienes prescindibles; la reinversion de todos sus ingresos en el proceso fabril, etc.



El incumplimiento de estos requisitos traeria aparejada la rescision del convenio rehabilitador
y la exigencia de la devolucién inmediata de los préstamos, lo que seguramente significaria la

quiebra de la empresa o un cercenamiento importante de la gestion privada.

La frustrada rehabilitacién de SIAM

Como corolario de la reestructuracion y de los tramites realizados desde 1966 tendientes a
obtener una refinanciacion de los pasivos mas significativos, los funcionarios de SIAM
comenzaron negociaciones para incluirla dentro de los beneficios de la Ley 17.507, una ley
que bien puede pensarse que fue hecha a medida de SIAM.? EI convenio suscrito en febrero
de 1970 permitia consolidar deudas fiscales y sociales a través de su transformacion en
acciones preferidas a 15 afios por un importe total de 24 millones de dolares, de los cuales las
obligaciones con la Direccion General Impositiva representaban el 45 % vy el resto consistia
en pagos pendientes al Instituto Nacional de Prevision Social. Segun lo establecido en el
contrato, SIAM cancelaba la deuda consolidada con esas reparticiones estatales mediante la
emision de acciones preferidas que no poseian derecho a voto. En el mismo acuerdo quedd
establecido que de no producirse el rescate o si no se cumplian las condiciones fijadas, el
Estado podia convertir las acciones preferidas en ordinarias de igual valor y por lo tanto con
derecho a un voto por accién. De este modo quedaba considerada la posibilidad de
estatizacion futura de la empresa si la rehabilitacion no se lograba. Se establecié ademas como
condicidn del contrato la constitucion de garantias reales (hipoteca y prenda de inmuebles y
maquinarias), personales (fianza solidaria de Guido Di Tella, por ese entonces vicepresidente
de la sociedad) y caucién de acciones (las sociedades tenedoras del paquete accionario que
otorgaba el control de SIAM fueron obligadas a garantizar el contrato con acciones que
representaban el 51 % de los votos de la totalidad de las emitidas por la empresa). Clutterbuck
saludo efusivamente la efectiva integracion del directorio con los representantes designados
por el BIRA, institucion que asigné rapidamente créditos a muy largo plazo a la firma. Sin
embargo estos créditos, superiores a los 10 millones de ddlares, constituyeron para SIAM un
paliativo de relativa repercusion y segun los propios dirigentes alcanzaron para seis 0 siete
meses.?’

En el camino hacia la estatizacion de SIAM fue clave cierta conducta empresarial,
dificilmente ingenua; el convenio fue cumplido sélo parcialmente: la empresa emitié las
acciones, pago las cuotas correspondientes a la deuda consolidada, constituy6 las garantias

previstas, pero no procedio a pagar los devengamientos impositivos y particularmente



previsionales posteriores a la consolidacion -pese a estipularse sucesivas prorrogas-
acumulando un nuevo pasivo que implicaba legalmente la caducidad del acuerdo y la
ejecucion de las garantias.

En noviembre de 1971 el Estado y el Grupo Privado de Control de SIAM (Guido Di Tella,
la Fundacion Torcuato Di Tella, y otras empresas) firmaron un nuevo convenio. Los
principales puntos del contrato estipulaban lo siguiente: el Grupo Privado mayoritario cedia al
Estado el ejercicio de los derechos politicos correspondientes al paquete accionario de su
propiedad, en la proporcion necesaria para que ejerza el control de la empresa hasta tanto se
logre su rehabilitacion. EI mismo grupo mayoritario garantizaba las deudas fiscales y
previsionales de la Sociedad asi como todo préstamo del Banco Nacional de Desarrollo (en
adelante BND, continuador del BIRA) destinado a cancelar los pasivos que tuviera SIAM.
Finalmente, el Grupo Privado votaria para integrar la mayoria del directorio a las personas que
indicara el BND.?® La firma del acuerdo permitio, por un lado, la integracion inmediata del
directorio de SIAM con cinco miembros propuestos por el Estado (el cuerpo se complet6 con
dos directores que respondian al sector privado).?

Los empresarios ratificaron el acuerdo en un acta complementaria; pero se resistieron a su
convalidacion definitiva. Ante tal situacion el Ministerio de Hacienda y Finanzas comunicé al
presidente de SIAM la decisién de poner en practica la facultad de requerir el canje de las
acciones preteridas, por igual nimero de acciones ordinarias de un voto que le acordaban la
mayoria absoluta sobre las decisiones de la empresa.

El objetivo del gobierno era regularizar definitivamente la intervencion del Estado en la
empresa con vistas a la obtencién de la mayoria accionaria propia, tanto en capital como en
votos, “todo ello en funcién primordial a la magnitud de los recursos financieros puestos por
el Estado a disposicion de la Empresa a partir del momento en que asumié el control.”*® En
suma, con el canje de las acciones preferidas por acciones ordinarias, el Estado paso a tener el
control directo de las asambleas de SIAM con el 80 % de los votos y con idéntica proporcion
de representantes estatales sobre el total de directores titulares. Finalmente, en enero y abril
de 1974, dos ultimos contratos suscritos entre el BND, el Grupo Privado de Control y SIAM
permitieron al Estado adquirir acciones de propiedad del Instituto Di Tella y bienes con el
objeto de obtener “el pacifico e indiscutido control de la empresa.”3!

Un articulo del convenio con el Grupo Privado estipul6 que las personas y sociedades que
lo integraban, al ser desde entonces accionistas minoritarios, quedaban liberadas de todos los
compromisos y garantias que hubieran asumido como consecuencia del convenio de

rehabilitacion y del celebrado en noviembre de 1971, como asi también de las obligaciones de



garantia asumidas respecto a las obligaciones contraidas por SIAM y sus sociedades con el
BND. De este modo, la familia Di Tella se desvinculd definitivamente de SIAM y recuper6 el

control de las empresas establecidas en el exterior.

Winco: la rehabilitacién en crisis

A pesar de las sucesivas reestructuraciones productivas tendientes a mantener los niveles
de actividad Winco, la Memoria de 1974 resaltaba la consolidacion de los desequilibrios
financieros previos que conformaron un cuadro de situacion dificil que repercutid
principalmente en el terreno productivo, a partir de ese momento los directivos debieron
abandonar las estrategias de largo plazo y se avocaron a solucionar los problemas de
urgencia, fundamentalmente vinculados al especto financiero.

La inexistencia de reservas financieras necesarias para desarrollar una reestructuracion
que le permitiera operar en Optimas condiciones y su gran endeudamiento provocé que la
empresa comenzara a producir a pérdidas, con lo cual alejaba cada vez mas la posibilidad de
pasar rapidamente a una situacion de equilibrio e incorporar las innovaciones necesarias para
mantener su lugar en el mercado. Esto generé que en 1974 Winco se acogiera al régimen de
rehabilitacién. Inicialmente, el BND le otorgé a la firma una serie de préstamos para
regularizar sus deudas por sueldos, jornales y contribuciones sociales que no resultaron
suficientes para normalizar el ritmo productivo.

A principios de 1975 el banco emprendié un programa de rehabilitacion para la empresa;
designd un veedor con amplias facultades de decision que elabor6 un plan financiero
“fundado en la necesidad de preservar la fuente de trabajo y produccion”,®? otorgé un crédito
de rehabilitacion por aproximadamente 600 mil dolares. Esto le permitié a la empresa
regularizar los pagos a proveedores y salarios y normalizar la produccion. Los directivos
suponian que con una politica de austeridad y manteniéndose la demanda interna y externa se
lograria la recuperacion.

Pese a estos beneficios, la empresa sufrié en ese conflictivo afio la acumulacion de un
enorme pasivo, el desabastecimiento de materias primas esenciales, el agotamiento de sus
garantias que impedian la obtencion de nuevos creditos, la ejecucion por parte de la banca
privada y la pérdida del 90% de su capital social que motivo el retiro de la cotizacion de sus
acciones por parte de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. Este escenario, sumado a los
reiterados conflictos laborales, llevd a que el BND tomara cada vez mayor injerencia en la

conduccion empresaria, decision que se fundaba en la necesidad de preservar la fuente de



trabajo y produccion ya que a Winco “afluian alrededor de mil personas, directamente
afectadas a su actividad, cuya suerte -de ser posible su rehabilitacion- era un deber moral
defender.”®3

Vega y Polano habian cedido a los obreros de Winco el 40% de su paquete accionario,
aungue sin el consentimiento del BND que tenia caucionadas esas acciones. A partir de
entonces, el Banco designo un veedor encargado de la elaboracion de un plan financiero para la
recuperacion de la empresa y nombré un directorio que asumio en sus funciones a mediados
de 1975, en el cual se incluian a Vega y Polano y a un representante del sector obrero. El
proceso de rehabilitacion se basd, mas alla del aporte crediticio, en la planificacion productiva,
la reorganizacion administrativa y el restablecimiento de la disciplina en la fabrica. Se revitalizo
el Departamento de Ingenieria con el objetivo de modernizar la produccién y crear nuevos
bienes y se elimind la capacidad ociosa. Desde el punto de vista financiero se refinanciaron y
cancelaron deudas con los bancos privados, se reanudaron las relaciones con los proveedores y
se regularizé la situacion impositiva. Este conjunto de medidas, entre otras, llevo en una primera
instancia a lograr un desempefio positivo aunque no totalmente exitoso de la firma.

De todas formas, algunas actitudes empresariales tendieron a consolidar sino a
profundizar la crisis en la que se encontraba la firma. Los accionistas mayoritarios y fiadores
de importantes préstamos habian transferido gran parte de su patrimonio particular a
sociedades de familia, restando respaldo a las obligaciones avaladas. Por otra parte, el BND
también denunci6 problemas en la presentacion de los balances de Winco y Norwinco: como
por ejemplo la existencia de bienes de uso contabilizados simultaneamente en ambas
empresas;** este tipo de denuncias fueron constantes desde 1975. Evidentemente, se trataba de un
proceso de vaciamiento de la empresa.

Las desprolijidades contables, el vaciamiento de la empresa, en el que estaba involucrado
principalmente su presidente, y las contradicciones existentes entre los socios fundadores

condujeron a que el BND tomara partido y excluyera a Vega del Directorio.

Cronica de una muerte anunciada: la liquidacién de SIAM y Winco

Con el golpe militar de marzo de 1976 las reglas de juego propias del modelo sustitutivo
fueron desechadas en favor de politicas liberales. La privatizacion periférica impulsada
durante la gestion de Martinez de Hoz implicaba privatizar a aquellas empresas efectivamente

estatales y también a otras que eran privadas, pero donde el Estado tenia una participacion



importante del capital o su mayoria. Este ultimo era el caso de SIAM y Winco, sociedades
privadas pero con un porcentaje muy alto de su capital en poder o bajo control del Estado.

En abril de 1976 Winco fue intervenida aunque se mantuvo el directorio nombrado por el
BND el afio anterior; éste conservé sus funciones hasta septiembre de 1977 cuando volvieron
a asumir los accionistas mayoritarios. Esta devolucion de los derechos politicos se enmarca en
los lineamientos del gobierno que tendian a la privatizacion de las empresas controladas o
intervenidas por el Estado. EI BND acordd un credito de refinanciacion de las deudas de Winco
por 1,4 millones de dolares y ademas incluyd un representante en el directorio, la presentacion
de un programa de reestructuracién y racionalizacién, la fusion de Winco y Norwinco y una
capitalizacién acorde al apoyo crediticio.

De esta forma Raul Vega y Dante Polano volvieron a tener el control de Winco, el BND les
habia otorgado el poder de decision y el capital, aparentemente suficiente, para lograr la
rehabilitacion. Sin embargo, desde ese momento el banco asumio6 una politica negativa respecto
de la firma. El crédito otorgado permiti6 cierto alivio para la empresa pero la grave situacion
financiera no solo que no pudo ser sorteada sino que se profundizé fundamentalmente como
consecuencia de la decision de indexar la deuda previa. Esa accion del BND, seguramente
promovida por una decision politica de alto nivel, fue suficiente para que Winco entrara en
una situacion irreversible por lo que, con la planta totalmente paralizada, en enero de 1978 el
directorio de la empresa renuncio.

La direccidn recayé nuevamente en manos del BND que aparentemente intentd poner en
marcha la produccién. Pero el contexto era particularmente desfavorable: la apertura
econdmica permitia el ingreso masivo de bienes de consumo electrénicos.

La grave crisis de Winco, la pérdida de competitividad de sus productos y el contexto
macroeconoémico motivo “la disolucion anticipada (de la firma) por imposibilidad de cumplir
con su objeto social y encarar ordenadamente su liquidacion.”*® En enero de 1980 el BND
resolvio el cese de actividades de Winco y Norwinco, sus plantas y bienes de capital fueron
rematados durante el primer lustro de esa década y su liquidacion final se concret6 en los afios
noventa, en un proceso no del todo lineal pero ya sin conflictos que lo entorpeciera.

La liquidacion de SIAM fue ain mas conflictiva. En rigor la firma seria privatizada y
liguidada después de la venta de sus principales plantas. ElI proceso de privatizacion se
enmarco en una fuerte puja entre los organismos intervinientes y los conductores de la empresa
que reflejaban opiniones divergentes no solo sobre su futuro sino también respecto de la
politica econdmica y social desplegada por el gobierno nacional. Al igual que Winco, la

dictadura militar intervino SIAM y designo a un comodoro en la conduccion. En junio de



1976 el Estado Nacional proporcion6 su apoyo para cancelar las importantes deudas ya
vencidas y en moneda extrajera. Como resultado de esas gestiones la firma desahogd su
situacion financiera de manera temporaria; pero la situacion de deudora solo vari6 en que los
pasivos en divisas se transformaron en pasivos en pesos con generacion de intereses -por
momentos a muy altas tasas- y en algunos casos con ajuste por inflacion.

La intervencion de la empresa se opuso en forma constante a la politica econdémica de
Martinez de Hoz e intentd en todo momento sostener su operatividad. De todos modos el
proceso de privatizacion avanzo lentamente y en 1980 se licito el paquete accionario de la firma
en su conjunto. El fracaso de la licitacion por falta de interesados motivé una avanzada en favor
de la liquidacion de la firma que fue resistida fuertemente por la intervencion y algunos
sectores de las fuerzas armadas. Finalmente se decidié vender la empresa por plantas separadas,
una solucion de compromiso que desmembraba las unidades operativas (Electromecéanica.
SIAT y Electrodoméstica) pero mantenia la capacidad productiva, aunque a esa altura ya se
encontraba muy deteriorada. La situacion politica y la resistencia sindical frenaron el proceso
hasta 1985 cuando, en pleno gobierno democrético, las plantas finalmente se vendieron a
precios muy bajos. La liquidacion definitiva de SIAM concluy6 una década después en pleno

gobierno menemista.

Vision en perspectiva: el transito de la divergencia a la convergencia

La trayectoria de SIAM y Winco se presenta a simple vista como muy diferente. SIAM era
indudablemente algo mas que una gran empresa: se habia conformado como un grupo o
complejo productivo en el transcurso de medio siglo y tenia una dimension descomunal, tanto
en plantas operativas como en dotacion de personal, dificilmente comparable a la de otra
firma en la Argentina. También SIAM arrib6 a los afios sesenta con fuertes problemas
operativos y financieros, producto de su excesiva expansion de fines de los afios cincuenta,
mientras que para Winco esa década coincide con su esplendor y crecimiento.

No obstante, variados elementos permiten inferir puntos de contacto entre ambas
experiencias antes de que el agobio de la crisis final las condujera a las manos dificilmente
acogedoras del Estado. En primer lugar, SIAM y Winco eran grandes empresas en las ramas y
rubros de produccion donde actuaban y empleaban a una importante cantidad de trabajadores.
Ademas, en ambas firmas la propiedad y la gestion no alcanzo6 una diferenciacion importante:
tanto la familia Di Tella como Vega y Polano serian los principales propietarios y conductores de

las respectivas empresas.



El proceso de expansion productiva (de integracion vertical y diversificacion) que
llevaron a cabo las firmas sélo podia ser exitoso si se acompafiaba por transformaciones en la
estructura y en el disefio de la organizacion; en otras palabras, una diversificacion importante
generd una sobrecarga en el proceso de toma de decisiones. Desde una perspectiva
chandleriana, para beneficiarse plenamente de las inversiones productivas suficientemente
grandes que permitiesen explotar potenciales economias tecnoldgicas de escala o
diversificacion, los empresarios debian invertir también en direccion; esto es reclutar y entrenar
directivos con el fin de controlar y coordinar la produccion y distribucion, y para planificar las
actividades futuras. Tarea que en pos de transformarse en empresas industriales modernas
parecen haber encarado parcialmente las firmas analizadas. Si bien la apuesta de SIAM en ese
sentido fue mayor, el proceso estuvo condicionado por una presente crisis financiera, una
estructura organizativa previa de larga data y una inercia organizacional que impidio el logro de
ese objetivo. Por su parte, los intentos de racionalizacion de Winco no tenian rémoras derivadas
de una estructura anquilosada y ocurrieron en medio de su expansién —a diferencia de SIAM-;
pero en este caso la alternativa de generar una estructura organizativa adecuada, que
incluyera cierta profesionalizacion de la conduccion, fue poco coordinada y sujeta a constantes
redefiniciones. Finalmente esa experiencia no descentralizé el poder de decisién que siempre
quedd en manos de los propietarios. En definitiva, en ambos casos el salto a la gerencia
tecnocratica termind en fracaso.

De todos modos, lo mas destacable de ambos procesos es la relativa convergencia final: ambas
empresas trabajaron durante un tiempo prolongado con ingresos inferiores a los costos y entraron
en una dindmica en la que perdieron el objetivo basico de la empresa industrial moderna: el
beneficio a largo plazo basado en el crecimiento a largo plazo, lo que sin duda afectd los
procesos de recuperacion una vez encarados.

SIAM y Winco atravesaron un periodo critico que termin6 por arrastrarlas hacia el
régimen de rehabilitacion de empresas; y en los dos casos los intentos de rehabilitacion fueron
infructuosos. En efecto, ambas empresas fueron incorporadas a dicho régimen con el objetivo
de consolidar deudas previsionales y fiscales, y acceder a una fuente de créditos inagotable, tal
como parecia serlo por esos afios el BND. No obstante, el fuerte apoyo de esa institucion oficial
no bastd para resolver los problemas financieros de ambas firmas, que en algunos casos se
profundizaron con otros derivados de las cambiantes condiciones del mercado o los avatares de
las modificaciones de la politica econdmica. Asi, la rehabilitacién de Winco parecia factible
siempre que se recompusiera el mercado externo y los tipos de cambios establecidos la

beneficiaran; sin embargo, la conflictividad obrera, las dificultades para el acceso a los



insumos, etc. inhibieron esa posibilidad. También SIAM sufri6 las alternativas del mercado, pero
en especial de la fluctuante demanda estatal, sector al que se destinaba una gran parte de su
produccion, con el agravante que la empresa se encontraba fuertemente endeudada en moneda
extranjera como consecuencia de su politica expansiva en los afios cincuenta y primeros sesenta.

Las conductas empresariales no divergen en esencia al momento de desencadenarse la crisis de
estas empresas. En las dos empresas analizadas puede encontrarse una similitud adicional
seguramente no casual. En un punto de la expansion, el objetivo de los empresarios se
transformé mas en la seguridad de los ingresos que en la valorizacién de los activos. Aln
cuando se invertian los beneficios en pos de mantener las estructuras productivas existentes, una
parte importante se distribuia en forma de dividendos afectando el crecimiento a largo plazo. Ello
se verifico en el caso de SIAM hasta iniciada su crisis a comienzos de los afios sesenta, y en el caso
de Winco hasta los setenta.

Ciertamente, como se sefiald, tanto la familia Di Tella como Vega y Polano optaron por
delegar en el Estado los costos de salvataje de las firmas y pese a comprometer su capital con
fianzas y avales por los créditos tomados, pudieron finalmente despegarse de esas
obligaciones a partir de una serie de acuerdos. Esto se verificd muy tempranamente en el caso
de SIAM, ya que poco después de incorporada a la ley de rehabilitacion un convenio desligé a
la familia Di Tella de la empresa y obtuvo el control de algunas subsidiarias que carecian de
problemas (especialmente de las empresas ubicadas en el exterior). Los propietarios de Winco,
aunque con diferencia entre ellos, también optaron por retirarse de la firma. Asi parecen
demostrarlo las inversiones hechas en otras empresas que controlaban (como el caso de Bertagni)
y que implicaban un vaciamiento de Winco, hecho que finalmente seria denunciado por el BND y
utilizado como argumento para la reestatizacion de la compafiia a fines de 1977.

Alli parecen terminar las coincidencias: dada la menor capacidad de presion que Winco tenia
como ambito productivo y de contencion social y de presion politica pronto seria liquidada; en
cambio, la otrora empresa de la familia Di Tella resistiria, aunque de manera relativa, el
embate liquidador durante la dictadura militar y seria desmembrada y privatizada pocos afos
después, ya en pleno gobierno democratico.

La notable convergencia en el final de los procesos descritos se presenta como
enormemente estimulante para la reflexion acerca de la imbricada relacion entre las estrategias -y
conductas- empresariales, la percepcion de las oportunidades de negocios, los contextos
macroecondmicos y los marcos institucionales en la Argentina de la segunda posguerra. En este
sentido, sin animo de avanzar en conjeturas demasiado arriesgadas, parece indudable que las

instituciones, la politica y el contexto incentivaron a los empresarios a tomar iniciativas que



contenian una alta dosis de riesgo no plenamente advertido dada la gran incertidumbre
ambiental prevaleciente en la Argentina de la época.

Una vez desatada la crisis, la estrategia empresarial se orientd a buscar apoyos constantes
en el Estado, signado a la vez como el causante de los males, sobre la base del alto poder de
presion que le concedia la empresa como ambito productivo, pero mucho mas como generador de
empleo y por lo tanto de contencion social. Esta situacion también se trasladaria a los
conductores estatales de las empresas que no atinaban méas que a sostenerlas en produccion, pero
sin tomar una decision definitiva ya sea para su rescate productivo y econémico o para su
liquidacion. La experiencia de las relaciones del Estado con SIAM y Winco, como con otras
muchas empresas que cayeron bajo control del sector publico, no hace mas que develar el
efecto de la inestabilidad del poder politico La incoherencia derivada desde la cima del poder
politico generaba diversos efectos negativos sobre las empresas privadas.

Finalmente, la situacion variaria con el golpe militar de 1976, cuando el proyecto de
retiro del Estado se combin6 con la idea de conformar un nuevo pais, donde la industria -

otrora eje central del modelo de acumulacion- pasé a tener solo un rol marginal.
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