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PRESENTACIÓN  
 
 

Por Jorge Schvarzer 
 

Durante siglos, y hasta se puede decir milenios, una parte 
decisiva de la producción social era llevada a cabo por 
individuos independientes que trabajaban para su propio 
consumo o para el intercambio de bienes con otros. Luego, 
muy lentamente, comenzó a aparecer una forma de 
organización adaptada a dimensiones más grandes de la 
actividad productiva que se consolidó, en la práctica como la 
empresa moderna. Este resultado fue la consecuencia de un 
largo proceso de ensayo y error que fue sentando las bases de 
lo que hoy conocemos como empresa y aceptamos, 
intuitivamente, como una forma “natural” de la producción. 
Para eso, sin embargo, hubo que inventar mecanismos 
novedosos como la contabilidad por partida doble; la idea de 
aceptar un ente jurídico que, a semejanza de las personas, 
podía contratar y operar en el mercado; la sociedad anónima, 
que permite a un número indeterminado de personas ser 
dueños de la empresa y al mismo tiempo les otorga la 
posibilidad de vender sus acciones en el mercado sin que se 
modifique el ente empresa; los mecanismos jurídicos que 
dieron lugar a la separación de la propiedad y el control, 
entendida la primera como un derecho (relativo) de los 
accionistas y la segunda como la capacidad de dirigir la 
actividad por un grupo de individuos, no necesariamente 
accionistas, preparados para esa tarea; etc. Esos cambios 
llevaron casi cinco siglos, desde las primeras creaciones 
legales, y específicas, de empresas en Gran Bretaña como la 
destinada a explotar las riquezas de la India, hasta que el 
proceso de tanteos se unió a las demandas técnicas derivadas 
de las economías de escala que exigía la Revolución 
Industrial y aparecieron las “grandes” empresas que hoy son 
el fenómeno más evidente en el sistema. 
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A diferencia del pequeño productor individual, que 
subsiste en elevado número en todo el mundo, la empresa 
moderna es hoy la institución por excelencia de la producción 
y la distribución de bienes en el planeta. Es una institución 
porque acepta reglas y criterios, no siempre idénticos en cada 
nación, y se rige por ellos, para llevar a cabo sus fines. Es 
posible afirmar, por eso, que la empresa es la forma 
institucional que asume la producción en el mundo actual y 
que ese cambio fue y es motivo de numerosos debates y 
diagnósticos. 

Para decirlo en pocas palabras, el mundo actual está 
dividido en tres grupos de empresas que se diferencian entre 
sí. Las primeras son las mayores empresas del planeta, que 
facturan miles de millones de dólares por año, emplean a 
decenas y hasta cientos de miles de personas y definen la 
marcha real del proceso económico: las 500 mayores del 
mundo (definidas por el monto de sus ventas) controlan cerca 
de un tercio del producto mundial y una proporción aún 
mayor de la inversión productiva y los esfuerzos globales de 
investigación y desarrollo de nuevos productos. Ese reducido 
grupo de gigantes, que se puede ampliar a mil, por ejemplo, 
puesto que no aparece ningún umbral que defina su límite 
inferior, se enlazan con otras en un mundo de redes que 
resulta difícil de agotar en el análisis; ellas contratan a 
cientos de miles de empresas medianas que las abastecen y 
atienden a otras tantas que compran sus productos para 
procesarlos, de modo que son el núcleo más relevante de la 
vida económica mundial y líderes del proceso. Naturalmente, 
son objeto de estudio especial por analistas y políticos 
interesados en la evolución del sistema. 

Debajo de esa capa decisiva de líderes aparecen cientos de 
miles de empresas que se denominan “medianas”, por hábito, 
y que asumen otra parte importante de las tareas 
productivas, aunque sus dimensiones medias admiten 
formas de propiedad y organización diferentes a las de sus 
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hermanas mayores y muchas de ellas deben seguir los 
senderos trazados por estas.  

Por último, como se mencionó, quedan las “pequeñas” 
empresas, que se asemejan a la antigua forma del productor 
individual, y que se cuentan por millones en todo el mundo, y 
cuyas formas organizativas internas oscilan entre el manejo 
directo y exclusivo de un patrón y ciertas características que 
dependen del tipo de actividad que llevan a cabo o de su 
potencial dinamismo. 

Es cierto que la presencia simultánea de estos tres tipos 
de empresa en el mercado, bajo el liderazgo, en general, de 
las mayores, crea confusiones para el análisis, sobre todo 
para el que tiende a buscar una respuesta única a problemas 
diferentes, del mismo modo que es cierto que ya se ha creado 
un corpus de información sobre los distintos casos que va 

abriendo paso a nuevas teorías, y experiencias, sobre el 
comportamiento de estos agentes económicos.  

En particular, conviene señalar que la presencia de la gran 
empresa ha generado un conflicto teórico al interior de la 
teoría económica, tanto para la tradición neoclásica como 
para el marxismo tradicional. En efecto, para la primera, que 
comenzó a desarrollarse como cuerpo teórico cuando 
imperaba el pequeño productor individual, los agentes 
económicos son individuos que operan en un mercado tan 
grande que ninguno de ellos puede afectar con su actividad 
(oferta o demanda); es decir que el sistema está dominado por 
el mercado al que se remite el agente. Pero los datos 
demuestran que la gran empresa no está dominada por el 
mercado; por el contrario, su dimensión le permite actuar 
sobre el mercado y orientarlo en dirección a sus intereses y 
objetivos. En este punto la teoría clásica prefiere asumir que 
la gran empresa es semejante a un productor individual y 
que la existencia de otras que, potencialmente, podrían 
desafiarla crea un entorno de mercado similar al propuesto 
por la teoría que así queda protegida. Ese verdadero salto 
epistemológico (que en definitiva presenta a la General 
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Motors como semejante al almacenero del barrio) ha 
originado un debate que no es posible reseñar aquí pero que 
señala el impacto de la gran empresa, como realidad, sobre la 
teoría económica. 

Otro elemento básico que afecta a la interpretación 
neoclásica es el hecho de que al interior de esas firmas hay 
decisiones que se toman en el ámbito de sus gerencias y no 
en el mercado: construir una nueva planta en cierto lugar, 
cerrar otra, distribuir actividades en diferentes regiones o 
países, son decisiones que toma el sistema jerárquico de la 
firma y que son tanto más importantes cuanto mayor es la 
dimensión de ésta. En consecuencia, se cae el argumento de 
la “caja negra” (según el cual los economistas dejan de 
interesarse por lo que ocurre al interior de la empresa a partir 
de la idea de que el output sería igual al que daría un 

productor individual más allá de lo que haya adentro de ésta) 
y aparece la necesidad, no deseada, de “abrir” esa caja. Esta 
fue la pregunta que se hizo Coase ya en la década de 1930 (y 
que fue uno de los elementos que le permitió recibir el Nóbel 
de economía muchos años más tarde): ¿porqué, decía, si 
nosotros creemos que el mercado es el mejor instrumento 
para organizar la producción, las empresas se expanden 
hasta una dimensión que las obliga a utilizar decisiones 
administrativas internas en lugar del mercado? ¿Qué falla en 
el mercado para que ocurra esto? Su respuesta consistió en 
que el mercado tenía lo que el llamó “costos de transacción” 
(o sea costos para descubrir al proveedor conveniente, para 
establecer los precios, etc.) que, en determinados casos 
podían ser más elevados que los costos internos a la 
empresa; entonces, el mercado podía ser sustituido por las 
decisiones administrativas.  

Es difícil enfatizar que el contenido de esa respuesta, que 
fue luego ampliada y detallada por otros investigadores, 
asignaba un rol menor al mercado que el supuesto en el 
pensamiento clásico, donde su papel es absoluto y exclusivo. 
Como se ve en este ejemplo, la mera existencia de la gran 
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empresa planteó una revolución conceptual en estos temas 
que está en el origen de un debate tan confuso como 
inevitable sobre las hipótesis básicas del pensamiento 
económico y explica la importancia del tema. 

Por último, conviene recordar que la separación de la 
propiedad y el control agregaba un nuevo desafío al 
pensamiento clásico, para el que los derechos de propiedad 
son el elemento clave de todo el sistema. Las respuestas de 
esos economistas varían todavía entre las de quienes niegan 
la evidencia de esa separación y la de quienes ensayan 
encontrar algún mecanismo teórico para explicarla sin que se 
haya podido dirimir la cuestión. 

El mismo desafío sufrió el marxismo vulgar, que toma a la 
propiedad como valor esencial y a la burguesía como a los 
tenedores de la misma, de modo que la empresa moderna le 
resulta ajena y chocante con su modelo teórico. Las 
tentativas de los miembros de esa corriente, en el sentido de 
negar la acción de gerentes independientes y de insistir en el 
poder de los propietarios, llenan páginas de mala literatura 
que sólo sirve para exhibir hasta qué punto ciertos 
fenómenos modernos imponen un verdadero desafío teórico a 
quienes siguen sometidos dogmáticamente a las frases e 
“ideas de un economista muerto” como se burlaba Keynes. 

La mera presentación de estos datos y debates señala con 
claridad que se necesita, todavía, más información “de 
campo” y más reflexión teórica, para seguir avanzando en la 
teoría económica de la empresa y su relación con la teoría 
global, tanto como en sus visiones históricas. En cierto 
sentido, ese es precisamente el objeto de este libro, cuyos 
estudios formaron parte de un seminario realizado 
oportunamente por los autores de este libro y que se 
presentan con la modesta pretensión de ofrecer nuevos datos 
de carácter “micro” que sirvan, al mismo tiempo, para pensar 
la “macro” en la Argentina. 

Por eso, para consolidar ese esfuerzo, señalamos a 
continuación, y de manera muy sucinta, algunos de los 
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resultados relevantes que se pueden extraer de esos trabajos, 
más allá a veces de las intenciones de sus autores, al sólo 
efecto de contribuir, con datos e ideas, al debate sobre las 
empresas argentinas y su particular entorno económico en 
las últimas décadas. 

El trabajo de Gómez sobre los cambios organizacionales en 
la primera gran empresa argentina, que fue el Ferrocarril del 
Oeste, inaugurado en 1857 y que marcó el inicio de la 
aventura ferroviaria en el país, tiende a presentar el tema 
desde la perspectiva de Chandler aún cuando ni la dimensión 
real de la empresa ni el período de análisis permitan suponer 
un resultado similar al encontrado por aquel en Estados 
Unidos durante el apogeo de ese sistema de transporte. Aún 
así, los resultados son muy interesantes. En la primera etapa 
de la empresa (1854-1862) esta es dirigida por una Comisión 
Directiva, supuestamente representante de una sociedad 
anónima (aunque no había experiencias en ese sentido en el 
país ni legislación al efecto) y cuyo comportamiento exhibe un 
interés por dirigir esa actividad en busca de maximizar el 
beneficio de sus miembros antes que el del ferrocarril; la 
inexistencia de una capa gerencial capaz, objetivamente, de 
controlar las decisiones de la Comisión, permite ese 
comportamiento que se asemeja bastante al que se observa 
actualmente en Estados Unidos donde se acusa a los 
directivos de buscar sus beneficios personales aún a costa de 
la firma que dirigen (caso Enron y tantos otros). En otras 
palabras, el debate actual es un factor que permite iluminar 
la actitud de aquellos directivos a mediados del siglo XIX, 
alimentando el análisis de ese caso especial.  

Luego, el Ferrocarril pasa a manos del Estado provincial 
(en las que permanece hasta 1889) y comienza a exhibir una 
demanda de personal técnico, para atender a sus 
necesidades, y una estructura organizativa cada vez más 
compleja, para ajustarse a los servicios que ofrece y que 
crecen en la medida en que las líneas se extienden sobre el 
territorio provincial. Ese esfuerzo, sin embargo, se ve 
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comprometido porque las demandas del gobierno provincial 
llevan a usar a los especialistas del Ferrocarril como asesores 
del Estado en el control de otras líneas privadas, generando 
un proceso en el que esa empresa pierde autonomía a medida 
que debe atender las necesidades de su propietario. En la 
década de 1880, por último, el Estado provincial utiliza a la 
empresa como herramienta de construcción de la nueva 
capital provincial, hasta que esa estrategia la lleva a tener 
una deuda que obligará a su venta al sector privado en medio 
de la fiebre de fines de aquella década. En este sentido, la 
experiencia del Ferrocarril Oeste se adelanta a la de otras 
empresas públicas en el siglo XX que, al no lograr su 
necesaria autonomía de gestión, terminaron embarcadas en 
un proceso que llevaba irreversiblemente a la ruina y al 
deterioro de la economía nacional. 

El trabajo de Solveyra sobre las relaciones entre el Estado 
de la provincia de Córdoba y las empresas privadas del 
servicio eléctrico entre el año de la primera concesión al 

respecto (1893) y la estatización del servicio (1949) exhibe 
diversos elementos sugestivos sobre un tema que se puede 
considerar clave. Las primeras concesiones oficiales se 
otorgaron a individuos o empresas locales, pero muy pronto 
estos vendieron sus derechos a grupos financieros externos 
cuyo mayor interés residía en los beneficios monopólicos que 
se podían obtener en el servicio, pero con escasa 
preocupación por las mejoras técnicas y productivas del 
sistema, dada la renta de situación que obtenían gracias a la 
decisión del gobierno. Este, por otra parte, no tenía la 
capacidad interna, ni la vocación de control necesaria en este 
tipo de operaciones que excedían su propia dimensión 
organizativa y económica, y no pudo (o no quiso) crear las 
instancias debidas para reconocer y evitar los abusos de las 
compañías que entraron en una estrategia de acciones 
“ilícitas” para consolidar sus objetivos. 

Hacia fines de la década de 1920, las diferentes empresas 
provinciales habían entrado en un proceso de consolidación 
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de propiedad bajo la dirección de un trust basado en Estados 

Unidos, que actuaba en distintas partes del interior del país y 
que podía escapar a los controles que, con enormes 
dificultades, ensayaba instalar el gobierno provincial. La 
posibilidad de trasladar beneficios, por ejemplo, de la 
empresa eléctrica a la de tranvías (que pertenecía al mismo 
grupo) modificando la tarifa relativa fue una de las 
estrategias que terminaron provocando el enojo de los 
ciudadanos y preparando la estatización de las empresa bajo 
la noción de la renovada importancia de los servicios públicos 
y su control social. 

El relato se asemeja a lo ocurrido con las dos grandes 
empresas que fueron concesionarias del servicio eléctrico en 
la Capital (las mayores del país) y va armando un panorama 
de informaciones sobre las dificultades de controlar un 
servicio público, monopólico por naturaleza, por parte de un 
Estado que no dispone de los recursos económicos y los 
cuadros técnicos necesarios para llevar a cabo esa tarea. La 
decisión de estatizar, tomada en distintos momentos en el 
tiempo en cada caso, se basaba en esa dificultad que no fue 
superada por la empresa pública por las propias carencias 
del Estado. En consecuencia, a comienzos de la década de 
1990 hubo una nueva vuelta de tuerca hacia la privatización 
de todos esos servicios que hoy vuelve a ser discutida. En 
definitiva, los problemas teóricos que plantean esos servicios 
no tienen respuestas simples y el análisis histórico permite 
apreciar temas que hoy se discuten como si fueran nuevos a 
pesar de una larga experiencia histórica. 

El trabajo de Belini sobre la evolución de DINIE, una 

empresa pública creada de modo casi fortuito durante el 
primer peronismo, ofrece una buena perspectiva de las 
consecuencias de las relaciones entre los objetivos del 
propietario y la evolución de la firma. DINIE fue creada para 
agrupar las empresas de propiedad alemana que fueron 
confiscadas al fin de la Segunda Guerra, a las que se 
agregaron algunas otras distintas, hasta que se convirtió en 
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un holding muy diversificado con actividades en distintos 

ámbitos y, por lo tanto, de difícil manejo operativo por su 
complejidad interna. El gobierno lo consideró una 
herramienta para la expansión industrial argentina pero no le 
dio demasiado apoyo efectivo; los aportes oficiales de 
recursos fueron inferiores a los previstos y la escasez de 
divisas no permitía otorgarle fondos para importar máquinas 
y equipos necesarios para la modernización y expansión 
deseada en los primeros momentos. Casi como única 
compensación, el gobierno le otorgó el monopolio de la 
importación de madera de Brasil, que constituyó la mayor 
fuente de beneficios del grupo, y que señala, por contraste, 
su debilidad en el ámbito productivo. 

DINIE fue capaz de lanzar algunos proyectos nuevos 
apreciables, aparte de otros muy ambiciosos que no pasaron 
del papel, pero no llegó a ser punta de lanza del desarrollo 
industrial durante la década del primer peronismo. El golpe 
militar de 1955 dio fin a ese proyecto debido al cambio de la 
estrategia nacional: los intentos oficiales de inserción del país 
en el mercado mundial llevaron a prometer la liquidación de 
la empresa, como pedían sobre todo los alemanes (que 
reclamaban la devolución de sus marcas y patentes y la 
eliminación de un competidor basado en las inversiones 
previas de aquella nación) que coincidía con la nueva 
vocación “privatista” de numerosos dirigentes de los nuevos 
gobiernos locales. En pocos años se vendieron casi todas las 
unidades de la empresa y la mayoría desapareció muy pronto 
debido, sin duda, a su atraso tecnológico y a las actividades 
especulativas de sus compradores. 

La historia del caso permite concluir que una empresa 
pública puede ser partera del desarrollo industrial si su 
propietario (en este caso, el Estado) está decidido a apoyarla 
con ese fin, como ocurrió en diversos ejemplos de este tipo en 
el mundo; y, además, si sus dirigentes son capaces y 
disponen de la autonomía de llevar a cabo la tarea propuesta. 
Cuando el propietario pierde esa fe, y las condiciones 
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económicas son negativas (como ocurría con la aguda escasez 
de divisas en la Argentina de ese período), los obstáculos se 
pueden convertir en insalvables y la empresa deja de ser tal 
para quedar a la rastra del proceso global. 

El trabajo de Gilbert sobre el grupo Tornquist, uno de las 

más grandes y diversificados de la Argentina a comienzos del 
siglo XX, ofrece una historia sugerente sobre las relaciones 
entre propiedad y control de las empresas locales. Todo 
indica que Tornquist armó un enorme grupo económico, 
diversificado a tal punto que iba desde las finanzas y la 
propiedad de enormes extensiones de tierra hasta el comercio 
y las plantas fabriles en actividades tan distintas como los 
frigoríficos, el azúcar y la metalurgia, gracias a sus contactos 
con centros financieros del exterior y a su presencia directa 
en el sistema local de poder. Su dinamismo formal, medido 
por la expansión de actividades, contrastaba con el manejo 
personal, directo, de las empresas y la ausencia casi absoluta 
de una capa gerencial técnica que fuera capaz de programar 
y mejorar la eficiencia de las firmas. 

El sistema funcionó bien mientras vivió el fundador, pero 
comenzó a tener inconvenientes cuando un heredero asumió 
la conducción; y los problemas se complicaron aún más a 
partir de la crisis de 1929 que modificó la inserción de la 
firma en la economía local. Es así que se observa un lento 
deterioro de las empresas, mínimo o nulo crecimiento del 
grupo y ausencia de nuevas inversiones significativas. Los 
herederos no supieron reaccionar frente a esas señales y 
tendieron a sostener un mecanismo de conducción familiar, 
sin apoyo técnico significativo, que fue conduciendo al grupo 
hacia un callejón sin salida a lo largo de varias décadas. 

En consecuencia, uno de los grupos económicos más 
grandes y poderosos que actuaron en la Argentina del 
Centenario se fue diluyendo hasta desaparecer prácticamente 
en la década del setenta y hoy sólo queda en los libros de 
historia. A diferencia del modelo de Chandler, que muestra 
hasta qué punto la evolución de las grandes empresas de 
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Estados Unidos del modelo de control familiar al gerencial 
posibilitó la supervivencia y el crecimiento de estas durante 
un siglo, el caso Tornquist exhibe el no paso a esa forma de 
evolución y el fracaso de la empresa como tal en la medida en 
que los herederos no exhibieron ni los conocimientos ni la 
voluntad suficiente para modificar a la firma y orientar su 
rumbo antes de que fuera demasiado tarde. Los resultados 
no sólo confirman, por contraste, el modelo de Chandler sino 
que contribuyen a explicar el deterioro de la Argentina en el 
siglo XX como consecuencia de esa falencia de los agentes 
responsables de la producción y la ignorancia del Estado 
respecto a ese tema crucial.  

El trabajo de Pampín sobre Winco, una empresa 

notablemente dinámica que sufrió los avatares de la 
economía argentina en la segunda mitad del siglo XX ofrece 
un enfoque pertinente para evaluar una experiencia micro a 
la luz de las condiciones macroeconómicas del contexto. La 
empresa nace en 1954, para fabricar cambiadores de discos 
en base a una tecnología “casera” desarrollada por los dos 
socios que encaran ese desafío y, a partir de ahí, experimenta 
un crecimiento exponencial durante varios años. Winco logra 
muy rápido la hegemonía en ese negocio mientras avanza en 
el desarrollo de nuevos productos y actividades fabriles. Uno 
de los resultados más curiosos fue el éxito de la empresa 
para encarar la fabricación de máquinas especiales, primero 
para su propio uso y luego para otros clientes, en una 
muestra de la capacidad técnica local en esa época, 
escasamente reconocida en la literatura, afectada por el 
fracaso posterior de la industria argentina. 

Winco enfrentó razonablemente bien sus problemas de 
crecimiento, que exigían la reorganización de la empresa y la 
separación clara de funciones en su interior, pero se vio muy 
afectada por la crisis de 1962 que la tomó en pleno impulso 
de expansión. La firma logró revertir ese efecto negativo y 
emprendió una nueva etapa de crecimiento acelerado hasta 
1970, cuando volvió a caer en las trampas que provocaban 
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los cambios de rumbo en la economía argentina. En ese 
momento, Winco apostó a instalar una planta en el norte del 
país, tratando de aprovechar los beneficios de la promoción 
fabril de entonces, sin saber que poco después, la legislación 
nacional llevaría a privilegiar las instalaciones de ese sector 
en Tierra del Fuego, cuyos beneficiarios se convirtieron en 
intensos competidores. 

Winco terminó cayendo víctima en parte de sus propios 
errores, de orden interno y externo, más los impactos de la 
macro, sin que ninguna autoridad del sistema oficial tratara 
de salvar una empresa que había exhibido un dinamismo y 
una capacidad de innovación muy significativa. El supuesto 
régimen de promoción industrial, con todas sus instituciones, 
fue incapaz de proteger realmente a quien tenía futuro 
aunque muchas veces dedicó sus esfuerzos a quienes ya no 
lo tenían. Winco era en la década de 1960 una “Sony” 
argentina; no parece demasiado exagerado suponer que 
“podría” haber repetido aquella experiencia si hubiera estado 
en Japón o si la Argentina hubiera tenido un gobierno 
semejante al japonés de posguerra. Una conclusión, a partir 
de un caso paradigmático, que ofrece todo un diagnóstico del 
país. 

El trabajo de Rougier comparando la evolución de dos 
empresas, SIAM y La Cantábrica, en un período semejante al 

cubierto por la experiencia de Winco, ofrece nuevos 
elementos en el mismo sentido que el caso anterior. Estas 
dos empresas se habían creado a comienzos del siglo XX y 
siguieron una pauta evolutiva de crecimiento continuo, con 
claras mejoras técnicas y operativas, así como de desarrollo 
de nuevos productos, durante décadas, pese a las 
dificultades que, en diversos momentos, presentó la economía 
argentina. A fines de la década de 1950, sus directivos, 
entusiasmados con los proyectos “desarrollistas” se lanzaron 
a una nueva expansión; SIAM encaró la fabricación de 
equipos pesados y de automotores (en una apuesta audaz 
frente a los gigantes del sector) mientras que La Cantábrica 
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se lanzó a fabricar tractores y ampliar su planta siderúrgica. 
Sus respuestas estaban en consonancia con la lógica de una 
expansión industrial en el país y tendían a consolidar la 
estructura fabril nacional. Sin embargo, esas apuestas no 
fueron fáciles. La crisis de 1962 afectó a ambas y SIAM tuvo 
que desistir su programa de fabricar autos (con enormes 
costos) mientras ensayaba sostener la planta de equipos 
pesados que no recibía suficiente demanda desde el sector 
público que era el mayor comprador (cuando no el único). La 
Cantábrica tuvo que vender la planta de tractores, frente a la 
caída inesperada de la demanda, y se atrasó en sus planes de 
expansión debido a las dificultades del crédito externo e 
interno. Ambas llegaron a fines de la década de 1960 con 
graves problemas financieros y abrumadas por la escasa 
demanda local que les impedía consolidar su situación. Los 
resultados son conocidos: ambas fueron tomadas por el 
Banco Nacional de Desarrollo, su principal acreedor que 
transformó sus acreencias en acciones de las firmas y asumió 
la mayoría de control. 

El pasaje a la propiedad estatal no modificó la situación de 
las empresas en los primeros años de la década de 1970, 
caracterizada por las dificultades políticas para llegar a un 
gobierno estable. Para peor, el golpe militar de 1976 dio paso 
a un gobierno “privatista” y anti industrial que prefirió 
vender, o liquidar, esas empresas antes que resolver sus 
problemas. En lugar de considerarlas un activo fabril, o un 
acervo tecnológico, el equipo económico eligió reducir su 
presencia productiva por otros motivos y esa estrategia llevó 
al paulatino deterioro de ambas hasta que el final, que quedó 
definido como el único posible, fue el cierre de las firmas. 

Esta misma historia ocurrió con otras empresas locales en 
esa época y sugiere que hubo errores empresariales (sobre 
todo por la ausencia, o el fracaso en el caso de SIAM, de una 
estrategia de traspaso del control a una capa gerencial) pero, 
también, porque el Estado ignoraba algunas reglas básicas 
del desarrollo que consisten en proteger a los activos 
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productivos como base para el progreso nacional. En el libro 
que dos de los autores hicimos sobre la historia SIAM 
terminamos comparando a esa empresa con la reducida 
dimensión de los chaebols coreanos hacia 1970 para mirar a 

los dos países hoy y observar el triste resultado: la 
desaparición de aquella mientras que estos últimos se 
convirtieron en jugadores de talla mundial de un país que 
actualmente figura como desarrollado en el concierto 
mundial. Una vez más, el paso de lo micro a lo macro permite 
obtener resultados que sugieren nuevos enfoques y formas de 
exploración del pasado con consecuencias para el presente. 

El trabajo de Campins y Pfeiffer sobre rutina e innovación 
en dos laboratorios farmacéuticos medianos de la Argentina 

permite extraer una variedad de consecuencias sobre ese 
sector de la industria local. Este es bastante especial debido 
a una característica propia y otra derivada de la legislación 
local de patentes. La cantidad y variedad de productos que 
ofrece el sector admite que algunos laboratorios se inserten 
en “nichos”, o ámbitos específicos, donde pueden mantenerse 
como proveedores más o menos exclusivos mientras no 
aparezca en el mercado un desafiante mayor. Esta es, 
básicamente, la experiencia de los dos laboratorios 
analizados en el trabajo. La segunda se origina en la ley de 
patentes argentinas que desde el siglo XIX no admitió el 
registro de medicamentos a partir del criterio de que ellos 
eran esenciales a la salud humana y debían ser distribuidos 
lo más rápido y ampliamente posibles. Esa ley fue criticada 
por los laboratorios multinacionales desde, al menos, la 
década de 1960, porque ellos sentían afectados sus derechos 
y terminó modificada en la década de 1990, de modo que 
cambió el contexto para los laboratorios locales. 

La influencia de la ley de patentes permitió que a lo largo 
del tiempo fueran surgiendo dos tipos de laboratorios locales: 
algunos, pocos, con vocación de crecer, que avanzaron en la 
copia de productos elaborados por los extranjeros (permitido 
gracias a aquella ley) y un grupo numeroso de otros que se 
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afianzaron en un nicho especial, como los dos estudiados en 
este caso. Los primeros lograron ventajas frente a los 
multinacionales y llegaron a atender una proporción 
apreciable del mercado local, consolidando un proceso de 
desarrollo técnico y empresario que hoy es un activo virtuoso 
para el desarrollo del sector, pese a los cambios de la ley de 
patentes. 

Los otros, en cambio, optaron por fortalecerse en su propio 
ámbito, tanto por razones de sus propietarios como por los 
estímulos, o falta de ellos, derivados de la política nacional. 
Las autoras señalan, como caso testigo, el avance de uno de 
ellos en la producción de insulina y penicilina hasta que el 
gobierno, en 1947, le otorgó amplias facilidades a Squibb 
para que se instale en el país para producir esos bienes que 
llevó al retiro del capital local de ese rubro. Pero es claro que 
la estrategia de sostenerse en un mercado es pasiva y 
enfrenta retos frente a posibles cambios. Fue así que una de 
esas firmas vendió a otro laboratorio sus actividades 
medicinales para derivar su actividad a la fabricación de 
jabones mientras que la otra vendió la propiedad a una firma 
extranjera. 

De nuevo, las relaciones entre la estrategia nacional, las 
condiciones del mercado local y las decisiones de los 
propietarios señalan una compleja maraña de condiciones 
que orientan, finalmente, la evolución de estos agentes 
productivos y del sector en el que se ubican. Las respuestas 
no se encuentran en uno sólo de esos ámbitos y resultan 
mucho más efectivas cuando tienen en cuenta esos procesos 
de realimentación (feed back) entre más variables que las 

deseadas para un análisis fácil. 
El trabajo de Reguera sobre dos casos paradigmáticos de 

inmigrantes que llegaron jóvenes al país pero con distinto 
resultado a lo largo de su historia local aporta un enfoque 

sobre el azar y la lógica en la expansión de las empresas que 
merece ser tenido en cuenta. El primer caso es el de Ramón 
Santamarina (estudiado en detalle en un libro especial por la 
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autora) que llegó casi de casualidad a los pagos de Tandil 
cuando comenzaba a avanzar la ocupación de las tierras y se 
dedicó al transporte de cueros, primero, y otros bienes, 
después, hasta convertirse en un exitoso propietario de una 
flota de carretas que unía Tandil con Buenos Aires y que le 
permitió obtener elevados beneficios. Un par de décadas 
después, don Ramón comenzó a comprar tierras con un 
impulso que lo llevó a acumular más de 300.000 hectáreas al 
momento de su muerte en 1904. Es decir que su proceso de 
acumulación comenzó en el comercio y el transporte pero se 
consolidó con la compra de tierras cuando ya había 
comenzado el proceso de valorización de estas, decidida en 
medio del auge que le permitió multiplicar el valor de sus 
activos fijos. Se convirtió así en uno de los prototipos del 
empresario terrateniente local con una enorme extensión de 
propiedades y una fortuna que dejó a sus herederos que 
figuraba entre las mayores del país. 

El caso comparativo es el de otro inmigrante español que 
llegó al país en fecha semejante y se dedicó a diversas 
actividades, incluyendo el comercio, que le permitieron 
generar beneficios apreciables en diversas etapas de su 
actividad local. Sin embargo, las fluctuaciones de precios 
locales y el azar llevaron a que terminara su vida en la 
pobreza, pese a las relaciones que había tejido en el medio 
local y a su capacidad como emprendedor. La explicación a 
esta divergencia de caminos no es simple, ni se intenta en el 
artículo, pero permite preguntarse por las relaciones entre el 
azar y la historia. En otras palabras, si es cierto que un 
grupo de individuos, inmigrantes y argentinos, logró 
enriquecerse con la propiedad de tierras en la zona 
pampeana a una enorme rapidez no necesariamente se debe 
a que ellos eran los más capacitados para ese fin; la 
combinación de verdaderas apuestas (como la compra de 
tierras antes que se valorizaran de manera increíble, por 
ejemplo) con el proceso aleatorio de la economía local 
(aleatorio visto en ese momento aunque hoy se lo observe 
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como más lineal desde una perspectiva ex post) produjo 

resultados que se explican para el conjunto (como ocurre con 
la estadística) con más facilidad que para cada caso por 
separado. 

De nuevo, la historia de empresas ofrece mecanismos para 
pensar la diferencia entre la trayectoria individual y la grupal 
y los problemas que plantea pasar de una a otra. El éxito de 
un caso puede ser explicado por las decisiones del 
empresario pero, también, por las leyes del azar, como, en 
definitiva, ocurre con el juego de dados, colocando el enfoque 
de Reguera en un nuevo recorrido del pensamiento. 

El trabajo de Lluch sobre las agencias de reportes de 
crédito en el país entre 1892 y 1940 ofrece una visión desde 

un ángulo diferente de la inserción de las pymes en el ámbito 
del mercado y propone un enfoque que enfatiza el rol de 
ciertos agentes frente a la supuesta espontaneidad de éste. 
Lluch presenta en el entorno de la provincia de La Pampa, 
caracterizado por el poblamiento rápido de un territorio casi 
desértico, la distribución de la tierra y su puesta en 
producción, así como el surgimiento de una amplia capa de 
empresas comerciales para atender las necesidades 
regionales que fue llevando, paulatinamente, a nuevas 
demandas, como el crédito de sus proveedores. Esta última 
actividad, que se llevaba a cabo de modo más o menos 
informal en los inicios de la vida económica provincial, poco a 
poco quedó dirigida por los informes de las agencias de 
crédito que se fueron creando para atender esas necesidades. 
El desarrollo rápido de éstas marca la forja de lo que se 
puede denominar una “red” de agentes que abarca procesos 
de distinto tipo que no se pueden resolver de manera simple 
en un mercado ideal (donde, por definición, toda la 
información está contenida en los precios, como decía 
Hayek), de manera que las pymes aparecen como sumergidas 
en un espacio de intercambio de informaciones, distintas a 
los precios, que resultan imprescindibles para su actividad. 
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Lluch ofrece una cantidad de datos y observaciones sobre 
estos problemas que son prácticamente inéditos en el país, 
pese a su importancia, y abre así un interesante campo de 
reflexión sobre el “caldo de cultivo” de las firmas que existe 
más allá del mercado y que muchas veces es ignorado en la 
literatura, agregando un nuevo enfoque al eterno tema del 
estudio de las empresas.  

El repaso de todos estos casos, que merecen leerse en 
detalles por el rico conjunto de datos y conclusiones que 
aportan, adicionales a las reflexiones que ya se presentaron, 
señala la importancia de seguir avanzando en la historia de 
empresas. Como se aprecia, se pueden extraer de cada uno 
de ellos los elementos para mejorar la teoría y volver con 
nuevos enfoques sobre los casos. Eso se explica porque la 
ciencia, en definitiva, no es más que eso: medir, evaluar, 
concebir el modelo explicativo y volver a medir y evaluar para 
ajustar las ideas. Por esas razones, como ayuda a esos 
objetivos, presentamos este libro al público lector en la 
expectativa de que sea una herramienta para el debate sobre 
la teoría de la empresa y el mejor conocimiento de nuestro 
país. 
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DISEÑANDO LA PRIMER GRAN  
EMPRESA ARGENTINA. 

EL FC OESTE Y SUS CAMBIOS ORGANIZACIONALES  
(1854-1889) 

 
 

Teresita Gómez 

 
El estudio de la empresa en perspectiva histórica posibilita 

analizar los cambios internos de las compañías o 
corporaciones, como parte y reflejo de las transformaciones 
económicas, políticas y sociales en el ámbito local. Del mismo 
modo, permite arrojar luz sobre distintos aspectos teóricos 
del proceso de acumulación capitalista en el país. 

El tendido de la línea del primer ferrocarril argentino, el 
Ferrocarril del Oeste (FC Oeste) ofrece un buen ejemplo de las 
posibilidades de ese método. En efecto, la primera etapa de 
su construcción, el período 1857-62, estuvo marcado en 
Argentina por la transición política, los sucesivos cambios de 
gobierno y las expectativas de una solución definitiva para 
una unidad nacional que no se lograba alcanzar. La empresa 
del ferrocarril estuvo sujeta, en parte, a esos avatares. Estos 
incidían sin duda sobre todas sus variables, sean estas la 
dimensión de los capitales que requería, su carácter 
empresario y su rol de instrumento estructural del sistema de 
transporte local.  

Este trabajo busca desentrañar, en primer lugar, la acción 
del empresario en una empresa que termina siendo del 
Estado luego de iniciarse como privada, pero que en ambos 
casos se ve permanentemente jaqueada por las mismas 
tensiones políticas que dominan la escena nacional. Una de 
las consecuencias, consiste en que no se logra que se instale 
una lógica empresaria en la expansión y desarrollo del 
sistema. En segundo lugar y entrelazado con lo anterior, se 
analizan las modificaciones en la organización interna de la 
empresa hasta el momento de su venta a capitales ingleses, 
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estableciendo los criterios implícitos que va asumiendo el 
reclutamiento y la formación de directores y de 
administradores. 

La Comisión Promotora que presentó al gobierno de la 
provincia de Buenos Aires la propuesta de construcción del 
Ferrocarril del Oeste incluía a individuos con negocios 
múltiples, entre los que se cuentan el comercio, la ganadería 
y las finanzas, además de su participación en cargos públicos 
(antes y después de la propuesta). Esos individuos estaban 
interesados en el negocio ferroviario y se constituyeron desde 
el inicio como Comisión Directiva (CD) de la Sociedad. 

La empresa se organizó como Sociedad Anónima y emitió 
acciones, sin demandar garantía alguna del gobierno. La CD 
redactó un estatuto que establecía, entre otras cuestiones, 
que ella actuaría de modo “gratuito” y se mantendría en su 
cargo “hasta un año después de puesta en ejercicio toda la 
vía”. De ese modo, el grupo fundador se aseguró el control de 
la Sociedad y de sus inversiones, frente a los potenciales 
accionistas que pudieran ingresar. Esa cláusula explica que 
permaneciera en la dirección de la Sociedad durante casi una 
década, hasta la venta de la empresa al Estado provincial. La 
CD asumió la estrategia de la empresa aunque sus decisiones 
se caracterizaron por una reserva que impide conocer sus 
criterios reales. Su control se vio facilitado por el hecho de 
que la Sociedad  Anónima tuvo una existencia casi virtual, ya 
que prácticamente no se registran asambleas generales de 
accionistas, aunque se verifica más de una queja de parte de 

estos por esa ausencia.1 El secreto era real y tenía que ver, 
entre otras cosas, con el control de la traza, las inversiones y 
las compras de equipos, que eran sin duda una fuente de 
beneficios especiales para los promotores. La CD se encargó 
de establecer la traza y controlar los aspectos contables y 

                                                   
1 Entre otros, se pueden seguir en El Nacional del 3 de noviembre de 1854, 
“Correspondencia: A los Sres. empresarios y administradores de las Sociedades del 
Ferrocarril y Alumbrado a Gas de esta ciudad” y El Mercurio 15 de diciembre de 1854. 
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financieros, mientras que dejó ciertas decisiones técnicas 
concretas a expertos contratados. 

En 1857, poco antes de que se inaugurara la línea, se 
comenzó a crear un sistema gerencial incipiente que no dejó 
demasiados rastros en las memorias de la empresa, aunque 
esa rutina administrativa se fortaleció con el paso del tiempo 
y el crecimiento de las demandas objetivas en ese sentido. La 
organización incluyó las primeras definiciones de cargos y 
responsabilidades que, si bien no se conocen exactamente, 
implicaban al menos un gerente general y un gerente técnico, 
u operativo, que dependía del primero. Ese “organigrama” no 
era claro ni explícito pero surge de informaciones de la 

Empresa que permiten dibujarlo.2 
Esos dos puestos quedaron a cargo de sendos personajes 

que mantendrían su presencia en la dirección de la empresa 
durante varios lustros. El primero era Luis Elordi, un 
argentino exiliado en la época de Rosas, que volvió en 1857 
de una prolongada gira por los Estados Unidos y Europa, y 
que fue casi enseguida encargado de la gerencia de la 
empresa. El segundo fue el ingeniero británico Juan Allan, 
que ocupó el rol de gerente técnico, con el encargo de operar 
las locomotoras, además de atender las necesidades del taller 
mecánico y de mantenimiento. Los dos hombres formarían el 
cuerpo “técnico – directivo” de la gestión del FC Oeste y le 
darían buena parte de su carácter definitivo a la empresa. 

Los servicios eran muy simples, dado que el número de 
trenes no pasó de los seis por día y sus recorridos de ida y 
vuelta no se cruzaban entre sí. La confección y cumplimiento 
de los horarios, por lo tanto, no planteaba demasiadas 
complicaciones. En estos años, la especialización deseada 
para la mayor parte de las tareas de la empresa era escasa y 
todavía no surgían demandas objetivas por un 

                                                   
2 Al parecer, en algún momento hubo también un gerente administrativo, dado que 
con ese cargo se presenta Larraudé cuando informa de la creación del sistema de 
ómnibus. Se hace mención al trabajo de Schvarzer y Gómez (2002).  



Teresita Gómez  

 32

gerenciamiento técnico especializado, debido a la sencillez de 
las operaciones. 

Al mismo tiempo que se explotaba el servicio del primer 
tramo construido, desde el Parque hasta Flores, se comenzó 
la construcción del tramo siguiente de vía, hasta Morón, que 
luego fue extendido sin respiro, hasta Moreno. Esta nueva 
actividad fue dirigida, en apariencia, por otro profesional que 
ingresó en la empresa en 1857, el ingeniero Hildebrand. Este 
especialista apareció primero en funciones de inspector, 
encargado de realizar el “reconocimiento práctico” de la 
colocación y el funcionamiento efectivo de la vía para la 
empresa del FC Oeste. Su tarea consistió en controlar las 
actividades de construcción que eran llevadas a cabo por el 
ingeniero Bragge, que llevó a feliz término los primeros diez 
kilómetros, y recibir luego las instalaciones. Bragge, a su vez, 
que era un contratista (y no un funcionario de la empresa) 

desapareció de la escena luego de finalizar el primer tramo.3 
 
 

La gestión de la empresa: diseños alternativos y 
ampliación de funciones. 

 
El avance de la empresa parece haber ofrecido 

perspectivas diferentes para los promotores y gestores del 
negocio. Estos últimos podían obtener ganancias adicionales 
derivadas del control de las obras, una de las causas que 
pueden explicar que aceptaran de buen grado el no percibir 
salarios por sus tareas de gestión. El hecho mismo de que la 
Comisión Directiva del FC Oeste controlara la Sociedad con 
escaso aporte de capital propio señala que sus miembros no 
esperaban grandes beneficios de sus inversiones como 
accionistas y que no se encontraban muy preocupados en 
atraer a otros capitalistas mientras pudieran contar con el 

                                                   
3 Ver nota de la Comisión Directiva del FC Oeste al gobierno en El Nacional, del 19 de 

agosto de 1857.  
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apoyo del gobierno local, deseoso de que la obra se llevara a 
cabo. En tal sentido, por las características de conformación 
de esta empresa, donde los aportes de capital por parte del 
gobierno estuvieron presentes desde un primer momento, y 
en la cual la CD ejercía el control de su marcha por el 
posicionamiento socioeconómico de sus integrantes, no tuvo 
necesidad de recurrir al mecanismo de detención de acciones 

para asegurárselo.4 
Parece claro, por tanto, que los directivos se veían atraídos 

por oportunidades distintas a las que surgen de la inversión 
directa de capital. Diversos indicios sugieren que ellos 
especularon con la propiedad de tierras cercanas a la vía, que 
se valorizarían rápidamente no bien comenzara el servicio, 
mientras su tarea como gestores les permitía cobrar 
comisiones por sus compras y contratos para la obra. En ese 
sentido puede decirse que ellos parecían actuar en función de 
las oportunidades de beneficio surgidas gracias al control de 
la Sociedad, que eran diferentes o externas a la lógica de la 

rentabilidad del capital.5 
La necesidad de extender la línea hacia el interior de la 

provincia, que exige una masa apreciable de capital, planteó 
un dilema que se resolvió por el desplazamiento del primer 
grupo de control de la Sociedad. El decreto del 26 de 
diciembre de 1862 decidió la puesta del FC Oeste bajo el 
control de la provincia y lo transformó en estatal; este hecho 
va a ser el punto de partida de distintos ensayos de 
administración de la empresa. En primer lugar, el gobierno 
provincial nombró una Comisión Administradora de la 
empresa formada por un presidente y seis vocales, que 

                                                   
4 El modelo de Chandler, en su descripción de la gran empresa en los Estados Unidos, 
corresponde a una etapa posterior del desarrollo técnico y no puede aplicarse de 
ninguna manera a la incipiente experiencia argentina. Véase Chandler, (1978).   
5 De acuerdo a la “teoría de la agencia”, los directivos de una empresa pueden 
maximizar las ganancias de la Sociedad o maximizar sus propios ingresos a costa de la 
Sociedad. Todo sugiere que prefirieron esta última alternativa. 
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debían permanecer en sus cargos, aclara expresamente, 
hasta que la línea llegue a Mercedes. En otras palabras, la 
nueva Comisión aparecía como responsable de construir la 
nueva línea antes que como dirigente del servicio ya existente 
(del cual está, asimismo, encargada implícitamente). En el 
desempeño de estas funciones, la CD estableció las 
condiciones de los contratos para la realización de todas las 
tareas relacionadas con el tendido de la línea y las nuevas 
estaciones que se iban abriendo. El presidente designado fue 
Mariano Haedo, a quien se le otorgó un sueldo de 8.000 
pesos mensuales por sus tareas. Los seis vocales incluían a 
dos miembros del directorio anterior, Felipe Llavallol y 
Norberto De la Riestra, acompañados por cuatro nuevos: 
Vicente Cazón, Pastor Obligado, Jorge Atucha y Anselmo 

Saenz Valiente.6 
Esa CD se mantuvo en su cargo hasta que el riel llegó a 

Chivilcoy (1866) y renunció un mes después de haber 
cumplido su cometido. El 24 de octubre se nombró una 
nueva dirección para el ferrocarril, que estaba formada, esta 
vez, por tres miembros, sin que ninguno tuviera el cargo 
formal de presidente. En ella figuraban Emilio Castro, junto 
con José B. Gorostiaga y Juan Martín Estrada.  

El 4 de mayo de 1867, apenas seis meses después de esos 
cambios, un nuevo decreto reestructuró la dirección de la 
empresa. Entonces se nombró como Director rentado 
(supuestamente en el cargo de presidente) al propio Castro 

                                                   
6 Conviene destacar el caso de De la Riestra, que ocupó distintos cargos y cumplió 
diferentes misiones oficiales, entre las que se cuenta la de ministro plenipotenciario en 
Londres, donde permaneció, negociando empréstitos, desde mediados de 1865 hasta 
mediados de 1869; es obvio que en ese período no pudo actuar en la Comisión 
Directiva del FC Oeste aunque sí, quizás, intervenir en la compra de equipos. Varios 
de los nuevos miembros de la CD se desempeñaron simultáneamente como senadores 
de la provincia, sin que en ningún momento se suspendieran sus funciones por 
incompatibilidad. Quizás su incorporación en los cargos directivos del FC Oeste 
deviniera justamente del desempeño de funciones en el aparato del Estado, lo cual 
podía garantizar una cierta homogeneidad en la toma de decisiones. 
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con un sueldo de 12.000 pesos mensuales. El decreto 
explicaba que alguien tenía que hacerse cargo de la dirección 
y, para ello, debía estar rentado. No menciona que esa 
decisión ya se había tomado en 1862; tampoco señala que el 
designado era presidente del Senado de la provincia y, como 
tal, debido a la situación de acefalía, estaba a cargo del 
ejecutivo que era tradicionalmente un cargo rentado. Además 
de designar al Director, el decreto creó un Consejo Consultivo 
de la empresa, integrado por cuatro personas: Gorostiaga (el 
único que permanece del grupo anterior), Eduardo Olivera, 
Francisco Madero y Juan S. Fernández. Un año después, en 
mayo de 1868, se nombró a Madero como Director rentado 
ante la reconocida imposibilidad de Castro de actuar en esa 
condición debido a los cargos que desempeñaba y que ya se 
mencionaron. 

Todo indica que, en esas condiciones, las tareas del 
ferrocarril quedaron a cargo de distintas personas ubicadas 
más abajo en la (hipotética) escala jerárquica de la empresa. 
El servicio sobre la vía existente quedó a cargo de Elordi, 
como gerente general, secundado por los especialistas en 
cada una de las tareas que ya estaban en la empresa y que 
parecían contar con un elevado grado de autonomía para las 
decisiones de rutina. La construcción de la nueva línea fue 
dirigida por la primera CD, como se señaló, aunque se 
contaba con el asesoramiento técnico de los ingenieros que ya 
estaban en la empresa, como el ingeniero Allan que dibujó su 
trazado; se sumaron, a partir de 1866, el ingeniero francés 
Augusto Ringuelet, y posteriormente, Tader y Enrique Peña 

El diseño de la organización de la empresa, acompañó la 
diversificación del tráfico y la prolongación de sus líneas al 
interior de la provincia de Buenos Aires. Una vez que el FC 
Oeste llegó a Chivilcoy y comenzaron a construirse ramales 
se fue tornando necesaria una coordinación administrativa 
más eficiente y acorde con las magnitudes de la actividad 
económica de la empresa. De todos modos, seguirá siendo la 
política quien dominará sobre la lógica económica en la 
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designación de la jerarquía administrativa así como en los 
criterios de funcionamiento de la firma. No se encuentra aún 
el administrador profesional asalariado de jornada completa 
que para Chandler aparece a mediados del siglo XIX en las 
empresas ferroviarias de los Estado Unidos como fruto, 
justamente, de la complejidad tecnológica y operativa del 
sistema ferroviario en ese momento. Es cierto que esta 
empresa, si bien se ha hecho mucho más compleja 
operativamente, se va conformando con otra lógica de 
reclutamiento al haber sido estatizada; en ese sentido, las 
tensiones que se detectan en su dinámica interna responden 
a ponderaciones que dependen más del ámbito político que 
del estrictamente económico. 

La Memoria de 1866 informa que el gobierno restableció 
el cargo de Director del Ferrocarril Oeste, que existía desde el 
inicio con el nombre de presidente de la Comisión Directiva; a 
esa función se le agregó la de Delegado del Gobierno para la 
inspección de los ferrocarriles garantidos (los ferrocarriles 
privados del Sud y del Norte), que le permitía intervenir en su 
contabilidad así como en su explotación y gestión económica. 
Esta ampliación de las responsabilidades del Director general 
generó al mismo tiempo una confusión entre el rol de 
manejar una empresa y la nueva tarea asignada “de control” 
de otras empresas. A pesar de esa contradicción, dicho 
criterio se mantuvo reduciendo la autonomía de gestión del 
propio FC Oeste. Como se señaló más arriba, el armado de la 
organización interna de la firma tendía a depender más de las 
necesidades del poder político que de los requerimientos de la 
empresa en su expansión. En este caso particular se observa 
que el gobierno provincial requería de información técnica 
(para controlar a los ferrocarriles privados) y descubrió que 
quienes podían brindarla eran los expertos del FC Oeste ante 
la ausencia de profesionales suficientes en el sector público 
en esa época. 

Durante la década del setenta, continuó el intento de dar 
forma a la administración de las empresas dependientes del 
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Estado provincial y, en particular, al FC Oeste. En esta 
empresa se nombró una dirección rentada, con directivos 
designados por el Poder Ejecutivo (PE), que pretendía 
otorgarle una cierta autonomía operativa. Esos intentos no 
impidieron que la dirección del FC Oeste siguiera exhibiendo 
las mismas características que al inicio: individuos con 
actividades múltiples (comerciantes, saladeristas, financistas, 
etc.) que participaban además en la actividad política en 
cargos de gobierno alternando con la administración de la 
empresa (cuando no lo realizan simultáneamente), de modo 
que resulta difícil hablar de la constitución de una estructura 
gerencial independiente y profesionalizada, aun cuando 
existiesen directivos rentados.  

Sin embargo, se avanzó en la sanción de un Reglamento 
Orgánico para la Dirección y Administración General del 
Ferrocarril; éste se promulgó en 1872, quince años después 
que se inaugurara la línea, e introdujo una serie de medidas 
de administración y control de la empresa; planteó la reforma 
de la contabilidad, creó la Contaduría General encargada de 
preparar los Balances, exigió que se hagan cortes y tanteos 
quincenales de Caja, creó una Oficina para el control de los 
boletos y estableció, por último, que las reparticiones se 
controlaran unas a otras como una manera de limitar las 
ineficiencias y desfalcos detectados en diferentes 
oportunidades durante esos años. La oficina de contabilidad, 
como se señalara oportunamente, tenía como función 
mejorar el control de las operaciones y su imputación 

adecuada.7 La creación de estas oficinas es una muestra más 
de la complejidad que va adquiriendo la empresa, estructura 
que en parte es inherente a este tipo de organización en la 
que muchos empleados deben manejar dinero. Los 
conductores, los jefes de estación, los agentes de cargas y de 
pasajeros, recibían diariamente dinero por el que tenían que 
responder y esa multiplicidad de ámbitos permitía que se 

                                                   
7 Se hace referencia al artículo de Schvarzer y Gómez (2000).  
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produjeran las irregularidades a las que se hicieron 
referencias. El Reglamento no se limitaba al control de los 
recursos monetarios sino que establecía criterios para crear 
normas de ascenso del personal, obligaciones y vacantes. 
Una de las consecuencias de la aplicación de estas normas 
fue la disminución del número de empleados aún cuando se 
produjo, según la empresa, un aumento de sueldo a los que 
permanecieron en ella. Esta evolución permite señalar que la 
empresa, aún con limitaciones, tendía lenta y 
dificultosamente a adquirir un perfil más moderno. 

La respuesta no es clara porque falta establecer en qué 
medida la mencionada reducción respondió a una estrategia 
focalizada en la eficiencia de la gestión y no a una mera 
purga del personal no encuadrado en la facción política de la 
administración como lo denunciaban los diarios de esos 

años.8 El nuevo reglamento sirvió de base a la Ley General de 
Ferrocarriles de la Provincia dictada en agosto de 1880. Es 
indudable, que no obstante las limitaciones señaladas, los 
directivos del FC Oeste fueron pioneros en la administración 
moderna de la empresa en nuestro país, en consonancia con 
lo sucedido en otras latitudes en organizaciones del mismo 
carácter. 

En esos años se encargó la administración del FC Oeste a 
un Directorio compuesto por nueve miembros nombrados por 
el PE y renovable por tercios cada año. Ese Directorio debía 
nombrar al Gerente y los demás empleados de la 
administración y podía removerlos. Al gerente se le fijó un 
sueldo de 10.000 pesos m/c mensuales, monto que implicaba 
un claro reconocimiento a las responsabilidades que debía 
cumplir.  

                                                   
8 A este tema se hace referencia en un artículo de La Nación del 9 de enero de 1881. El 
articulista, ante los cambios suscitados en el personal del Oeste, se pregunta si “podrá 
el nuevo director sustraerse a las exigencias de los amigos” en el mantenimiento del 
personal. 
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Es posible asumir que el gobierno de la provincia buscase 
definir la estructura administrativa de la empresa, aunque la 
designación de los directores se mostró ligada a los avatares 
políticos de esos años. Este hecho, que se puede considerar 
inherente a la mayor parte de las administraciones estatales, 
se suma en estas circunstancias a la intranquilidad política, 
una de las constantes de las décadas del sesenta y setenta, 
de modo que se adicionaba un elemento de inestabilidad en 
la marcha de la empresa. Superadas las guerras civiles y 
terminada la Guerra del Paraguay, los partidos políticos que 
se van diseñando en el país continúan sus escarceos a fin de 
dirimir las áreas de influencia de cada uno. La suerte de la 
empresa del FC Oeste quedará por momentos sujeta a este 
proceso de definición de alianzas y posicionamientos políticos 
y de interminables luchas facciosas. En ese sentido, resulta 
ilustrativo lo sucedido con uno de los directores de mayor 
permanencia en esos años. 

En 1871 se designa miembro del Directorio a Antonino 
Cambaceres que seguirá en ese cargo sin interrupciones 
hasta junio de 1879, cuando se lo separa bajo la curiosa 
acusación formal de “enrolamiento público en partidos 

militantes”.9 Cambaceres era un reconocido miembro del 
Partido Autonomista que, en 1879, cuando se está decidiendo 
la sucesión del presidente Avellaneda, sufre una escisión: 
Cambaceres apoya la candidatura de Roca, en tanto que otro 
grupo se encolumna tras el gobernador de la provincia de 
Buenos Aires, Carlos Tejedor (estos últimos eran quienes 
tenían mayor peso en la provincia y en la ciudad de Buenos 

                                                   
9 “No pudiendo consentir el PE que el Jefe de un Departamento Administrativo, se 
enrole públicamente en los partidos militantes, poniendo a su disposición el cuerpo de 
empleados a sus órdenes (942 ciudadanos) ... considerando también que es un ejemplo 
de alta moral administrativa impedir que la política tome parte en la dirección de los 
Establecimientos de crédito y en todo lo que se relacione con la hacienda pública.”, 
según consta en  la ley del 31 de julio de 1879. 
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Aires).10 Parece evidente, entonces, que el alejamiento de 
Cambaceres de la dirección del ferrocarril, así como la 
separación de la Administración del Telégrafo de la empresa 
del FC Oeste (medida que creaba una nueva administración 
para una actividad que en la práctica venía funcionando bajo 
la dirección del ferrocarril), tendía claramente a restarle 
poder a este sector político. Al año siguiente, Julio A. Roca 
fue designado presidente de la Nación y no por casualidad se 
vuelve a encontrar a Antonio Cambaceres como 
Administrador y Director del FC Oeste y del Telégrafo (que, 

por otra parte, ha vuelto a unificarse con aquel).11 
Durante toda la década del ochenta el Estado provincial 

buscó diseñar la administración de las diversas instituciones 
que se ubicaron bajo su órbita (Bancos, Aguas Corrientes, FC 
Oeste, etc.) y de darles cierta autonomía; para ello, introdujo 
la intervención del Senado en la designación de sus 
directores (a partir de enero de 1879) como forma de 
democratizar la toma de decisiones y a modo de otorgarles un 
status de empresas del Estado, que le restaba influencia 

                                                   
10 Según lo consignado por Gallo y Cortés Conde (1972).   
11 Cambaceres, un industrial saladerista, era una figura clave de la dirigencia política 
roquista de esos años y ocupó numerosos cargos claves entre 1882 y 1888, año de su 
muerte; se desempeñó como Senador nacional en dos períodos consecutivos (1882-
1886 y 1886-1895, que no llegó a cumplir); a lo largo de 1887 (entre enero y fines de 
diciembre), como presidente del Directorio del Banco de la Provincia de Buenos Aires 
y entre agosto de 1887 y julio de 1888, como presidente de la recién creada Unión 
Industrial Argentina. Al retomar sus funciones, Cambaceres no se privó de publicar un 
informe en el cual buscaba probar que cuando la Administración de Telégrafos estuvo 
bajo la intervención de D. Ventura Martínez, no alcanzó a cubrir sus gastos. Este 
informe, comentado en La Nación del 31 de octubre de 1880, señala a su vez con cierta 
ironía, que de las cinco oficinas que dieron superávit tres funcionaban en estaciones 
del ferrocarril. Su argumento será rescatado cuando se volvió a unificar la 
administración de Telégrafos con la del FC Oeste en noviembre de 1880: “Se refunde 
la Administración del Telégrafo del Estado en la del FCO ya que desde que se separó 
del FCO dio siempre pérdidas y se evita la duplicación innecesaria de oficinas en 
algunos puntos” según reza la ley pertinente.  
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directa o, al menos, diseñaba de otro modo el monopolio que 
hasta el momento ejercía el PE en la designación de sus 
directivos. 

Al mismo tiempo, los antagonismos políticos, intensos y 
variados, parecieron ser el sello de la década del ochenta. Es 
notable que, aún dentro del grupo que llevó al gobierno al 
general Roca, los conflictos se sucedieron. La dirigencia 
política de la provincia de Buenos Aires, por su lado, vivía un 
clima tenso. Entre ellos, los que sostenían la federalización de 
Buenos Aires y eran partidarios de la centralización política y 
económica nacional, no podían disimular su enojo ante el 
rumbo que iban tomando sus amigos de ayer. En particular, 
se produce una ruptura entre el gobernador de la provincia, 
Dardo Rocha, y el gobierno nacional del general Roca, 
antiguos aliados, pero que en esos años se encontraban 
liderando diferentes fracciones al interior del PAN.  

El conflicto entre esos intereses contrapuestos fue 
instalando una cierta atmósfera política; por un lado, los 
defensores del espacio que en la política nacional había 
jugado la provincia de Buenos Aires y, por el otro, quienes 
pretendían diseñar un Estado centralizado en un PE fuerte, 
contando con provincias dóciles que se incorporaran al juego 
que el centro nacional les abría. Lo que primaba eran 
disputas por espacios de poder.  

En esa puja, la federalización de la ciudad de Buenos Aires 
determinó que la provincia pierda su capital, donde vivía la 
elite política y social y donde está, todavía, el estratégico 
puerto que relaciona al país con el mundo. La elite provincial, 
ahora relegada a su propio espacio, debía discutir dónde 
crear su nueva capital, tema que no era sencillo. El debate 
iba dejando claro que no entraba en su horizonte perder el 
manejo político y económico de la provincia y, más aún, que 
quería catapultarse hacia posiciones de poder en el naciente 
Estado nacional. En tal sentido, su nuevo gobernador, Dardo 
Rocha no ocultaba su interés en consolidar su figura dentro 
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de la provincia de Buenos Aires, con la clara intención, de 

disputar las elecciones presidenciales de 1886.12  
Este diseño de estrategias electorales provocó que la 

expansión del FC Oeste quedara aprisionada bajo designios 
opuestos. La decisión de construir la ciudad de La Plata como 
nueva capital de la provincia de Buenos Aires, no sólo desvió 
ingentes recursos del erario provincial con ese fin, sino que 
exigió la orientación en el mismo sentido de las ganancias del 
ferrocarril. Es decir que éste, en lugar de reinvertir sus 
beneficios en su propia expansión, debía atender las 
demandas de su propietario, el Estado provincial, que exigía 
dichos recursos para ese objetivo. Fue así que la concreción 
de ese proyecto fue desdibujando la función del FC Oeste 
como instrumento al servicio de la producción provincial, que 
debía responder en su accionar a una lógica de rentabilidad 
económica propia y de la provincia. La empresa, 
imposibilitada de encarar un proceso de acumulación a partir 
de sus propios recursos, se endeudó en el extranjero para 
disponer del dinero que perdía por atender otras obligaciones 
y fue creando el círculo vicioso que llevó a su venta definitiva 
a los capitales británicos a fines de la década del ochenta. 

 
 

Lugar de la gerencia técnica en la organización interna de 
la empresa 

 
La primera década de existencia del ferrocarril, evidencia 

un defasaje entre la demanda potencial y la oferta real de 
técnicos en la Argentina. Esta diferencia es lógica en un país 
que aún no cuenta con tradición industrial, por lo que el 
manejo de los aspectos técnicos, cuando no es cubierto por 

                                                   
12 Para profundizar en el juego político en estos años y en particular en el rol jugado 
por el Partido Autonomista  Nacional y su dinámica interna, se puede consultar el 
trabajo de Alonso (2003). El detallado trabajo de Botana (1977) gira asimismo 
alrededor de esta temática. 
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profesionales extranjeros, se obtendrá a partir de la práctica 
en el desempeño de una actividad de esas características. En 
la segunda mitad de la década del sesenta se observa que esa 
situación comienza a revertirse; hacia 1865, la Universidad 
de Buenos Aires establece un departamento de Ciencias  
Exactas, de donde egresarán cinco años más tarde, los 

primeros ingenieros argentinos.13 A partir de entonces, la 
empresa no tendrá necesidad de buscar en el extranjero el 
personal técnico que necesita. En efecto, el último ingeniero 
francés, contratado en 1865, fue Augusto Ringuelet (1829-
1915), que llegó a Buenos Aires en noviembre de 1863 y 
actuó en el FC Oeste en la Sección Luján, desde 1866 hasta 
1871, momento en que fue designado gerente, cargo que 
ocupó hasta 1882. 

La presencia de un grupo creciente de expertos locales 
repercutió en distintas actividades del ferrocarril que 
comenzó a adquirir cierta autonomía técnica. Los talleres, por 
ejemplo, además de las reparaciones corrientes del tren 
rodante y del armado de coches y vagones, iniciaron la 
confección de cilindros de locomotoras, que antes eran 
pedidas al extranjero. Por su parte, la Escuela de Aprendices 
preparaba anualmente 50 a 60 obreros que trabajaban en la 
empresa y ejercían diversos oficios en industrias del país. 

                                                   
13 En 1872, se incorpora al FC Oeste, el ingeniero Santiago Brian, oriundo de 
Gualeguaychú (Entre Ríos), que estuvo entre los primeros ingenieros egresados en el 
país en 1870. Este profesional comienza su carrera en el FC Oeste como ingeniero de 
servicio a cargo de la construcción de las vías, y la culmina como gerente general en 
1878. Siguió actuando en la empresa hasta 1886 y a partir de 1891 reaparece como 
funcionario de la empresa inglesa que compra el Oeste. Otro profesional de la misma 
promoción fue Guillermo White que nació en Dolores (Buenos Aires) y fue nombrado 
ingeniero principal del FC. Oeste en 1872 y enviado a perfeccionarse a Europa; a su 
regreso realiza el trazado de la línea Chivilcoy- Bragado. En la década del ochenta, el 
número de ingenieros se multiplicó y la empresa contó con la colaboración de Carlos 
Olivera, Rufino Varela, Emilio Mitre (hijo de Bartolomé Mitre) y Otto Krausse; éste 
último se encargó en 1884 del proyecto y dirección de los talleres ferroviarios de 
Tolosa, de técnica avanzada para ese entonces y con gran capacidad operativa. 
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Sólo una parte de ellos, “los de buen aprovechamiento y 
buena conducta”, una vez cumplidos los cuatro años de 
aprendizaje, ingresaban como empleados a los Talleres 
Generales. 

A medida que la empresa comenzó a cubrir sus 
necesidades técnicas con ingenieros locales, resultaba notoria 
la importancia creciente que iba tomando el cuerpo técnico 
como eje articulador de sus decisiones de expansión. Este 
proceso, si bien liberó parcialmente a los directivos del 
ferrocarril de la toma de decisiones en áreas que ellos mismo 
reconocían desconocer, no alcanzó para dotar a esta 
“tecnocracia gerencial” que adquirió la autoridad suficiente 
como para decidir directamente los temas centrales de la 
operación de la empresa. Algunos indicios de estas 
dificultades se observan en las Memorias del FC Oeste en 
esos años, que registran el continuo reclamo que los 
ingenieros jefes realizaban respecto a temas como la 
construcción del ramal a Las Catalinas, que permitiría 
ahorros de importancia sobre los materiales introducidos de 
Europa, superiores a los que permite el ramal a Barracas, 

según afirman.14 El contraste entre esas propuestas y las 
decisiones que se tomaron evidencia que los responsables 
políticos de la expansión y crecimiento de la empresa, desde 
1862 en manos de la gobernación de la provincia de Buenos 
Aires, actuaron con una lógica política antes que económica y 
son las que se impondrán por sobre los requerimientos 
técnicos y las ideas de eficiencia y rentabilidad que parecen 
corporizarse en el equipo de ingenieros y técnicos. 

                                                   
14 Desde la Memoria de 1866 se viene reiterando este reclamo, que recién en junio de 
1869 se efectivizará mediante una ley que autoriza al PE la inversión de hasta 11 
millones de pesos m/c en la construcción del ramal que arrancando de Once de 
Septiembre llegue hasta el Bajo de Las Catalinas, donde se debía hacer un muelle de 
descarga. La Memoria de 1871 informa de la conclusión del ramal a las Catalinas y 
reclama la construcción del muelle, para volver eficiente la inversión realizada. 
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Las diferencias entre la CD y sus técnicos ocurrieron en 
forma paralela con las tensiones entre estos últimos y el 
gobierno de la provincia que controlaba muchas de las 
propias decisiones e instalaciones del FC Oeste. Por estos 
años, en la nueva estructura de la empresa, la Oficina 
Técnica decidía las compras a realizar. Pero no es un 
miembro de la Administración de la empresa quien las 
llevaba a cabo, sino el secretario del gobernador Dardo 
Rocha; se trata de Gabriel S. Martínez quien, desde que aquel 
asumiera la gobernación en 1881, se encontraba en Europa 
como encargado de las compras de insumos y a quien la 
empresa debía pagar la correspondiente comisión. Por su 
parte, desde 1882, el FC Oeste estableció en Europa una 
oficina a fin de estudiar y aconsejar la compra de 
determinados vagones que la explotación creciente requería 
(sea de trenes especiales para la conducción de granos o 
vagones especiales para el transporte del ganado en pie para 
el abastecimiento de la población, rama del comercio que se 
comienza a desarrollar en la primera mitad de la década), así 
como para realizar la inspección técnica de los materiales 
comprados. La misión, según se expresa en las Memorias de 
1882, estuvo a cargo del ingeniero Augusto Ringuelet (tal vez 
aprovechando su nacionalidad francesa), secundado por el 
ingeniero Carlos Stegman. Es decir que se duplicaron las 
oficinas en Europa: una alojaba al representante del gobierno 
de la provincia, y la otra a los ingenieros de la empresa del 
Oeste. Las funciones se superponían y la fuente de 
financiación de estos gastos, directa o indirectamente, era 
solo una: los recursos del FC del Oeste. 
 
 
Conclusión 
 
En sus años de existencia, tanto como empresa privada, 

pero fundamentalmente a partir de su adquisición por la 
provincia de Buenos Aires, el FC Oeste estuvo sometido a 
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presiones contradictorias. Por un lado, siguiendo la demanda 
de los productores de la campaña, fue avanzando con sus 
rieles y servicios en el ámbito de la provincia, hasta que la 
decisión de fundar la ciudad de La Plata lo obligó a reorientar 
sus actividades en una forma y magnitud que durante mucho 
tiempo contrarrestó su posición anterior. Si los servicios a la 
campaña estaban dando frutos en términos de una 
rentabilidad que permitía expandir las actividades de la 
empresa, lo cierto es que las exigencias derivadas de la 
construcción de La Plata deterioraron los flujos de fondos 
recibidos mientras que incidían en inversiones menos 
rentables que las previas. 

Lentamente, el FC Oeste comenzó a tener una estructura 
gerencial más o menos capacitada que exhibe decisiones 
claras a favor de su desarrollo como empresa pero que se 
encontró enfrentada a las demandas del gobierno provincial 
que actuaba con otros objetivos. Los choques permanentes 
entre su gerencia técnica y los ámbitos administrativos 
dependientes del gobierno de la provincia y por tanto atado a 
las tensiones políticas que la dirigencia provincial vivía frente 
a las autoridades nacionales, evidencian algunas falencias. 
En gran medida este proceso muestra las debilidades de un 
Estado provincial o nacional en formación que carece de una 
política ferroviaria acorde con una estrategia de gestión 
pública en pos del crecimiento de la economía. Proceso en el 
cual se confunde con demasiada frecuencia el rol de empresa 
con su particular lógica de funcionamiento, con la de 
organismo del Estado en el desempeño de funciones de 
“regulador”; en definitiva, la empresa queda cautiva de aquel. 
Similar confusión se mantuvo en la historia argentina y se 
aprecia en el funcionamiento de empresas estatales que 
actuaron simultáneamente como reguladoras hasta perder el 
sentido de sus actividades. Ese ejemplo se fue repitiendo en 
otros casos en la historia argentina y ofrece elementos para 
comprender algunos de los problemas vividos a raíz de ello.  

 



                            diseñando la primer gran empresa 
argentina 

 

 47

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
Anexo 
 
Transformaciones en la estructura organizativa de la Empresa del 
Ferrocarril del Oeste 

 
Cuadro 1:1856-1857. Etapa de Construcción. Primer Tramo. 
 

COMISIÓN DIRECTIVA 
            Presidente: Felipe Llavallol 
           Vicepresidente: Daniel Gowland 
           Directores: Bernardo Larraudé 
                           Manuel Guerrico 
                           Norberto De la Riestra 
                           Esteban Rams y Rubert 
                           Francisco Balbín 
                           Mariano Miró 
           Tesorero: Francisco Moreno 
          Secretario: Adolfo Van Praet 

 
 
Contratista y Constructor 

Ingeniero Guillermo Bragge 

 
Cuadro 2: 1857-1862. Etapa de Explotación y Construcción. 
Segundo Tramo. 
 

COMISIÓN DIRECTIVA 
            Presidente: Felipe Llavallol 

       Vicepresidente: Daniel Gowland 
       Directores: Bernardo Larraudé 
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                        Manuel Guerrico 
                        Norberto de la Riestra 
                        Esteban Rams y Rubert 
                        Francisco Balbín 
                        Mariano Miró 
       Tesorero: Francisco Moreno 
       Secretario: Adolfo Van Praet 

 

Cuerpo Técnico 
         Gerente General: Luis Elordi 
         Gerente Técnico: Juan Allan 
    Ingeniero de Obras: Juan Hildebrand 

 
Cuadro 3: 1862-1866. Etapa de Explotación y Construcción. Tercer 
Tramo. Empresa Estatizada. 

 

COMISIÓN ADMINISTRADORA 
Presidente: Mariano Haedo (rentado) 

           Vocales: Felipe Llavallol 
                      Norberto de la Riestra 
                      Vicente Cazón 
                      José Atucha 
                      Pastor Obligado 
                      Anselmo Sáenz Valiente 

 
 
 

Cuerpo Técnico 
         Gerente General: Luis Elordi 
         Gerente Técnico: Juan Allan 
    Ingeniero de Obras: Juan Hildebrand 

 
 
 
Cuadro 4:1866-1867. Etapa de Explotación y Construcción.  

 
COMISIÓN DIRECTIVA 

Directores: Emilio Castro (rentado) 
         José B. Gorostiza 

               Juan Manuel Estrada 
                           Contador: Augusto Brunel 
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Cuerpo Técnico 
             Gerente General: Luis Elordi 
             Gerente Técnico: Augusto Ringuelet 
    Ingeniero Constructor: Juan Hildebrand 
        Ingeniero Mecánico: Juan Allan 

 
 
 
 
Cuadro 5:1867-1871. Explotación y Construcción. Cuarto Tramo. 

 

 

COMISIÓN DIRECTIVA 
Director/Delegado del Gobierno: Francisco B. Madero      

                                                 (rentado) 
 Consejo Consultivo: Benjamín Gorostiaga 
                                Juan S. Fernández    
                                Eduardo Olivera 
 
Oficina de Contabilidad 
 Tesorero: Enrique Videla 

 
 

 

Cuerpo Técnico 
      Gerente General: Luis Elordi 
     Gerente Principal: Augusto Ringuelet 
  Ingeniero Mecánico: Juan Allan (fallece en 1871) 

     Ingeniero Maquinista: Enrique Peña (en reemplazo de Allan) 
        Jefe de Bodega: Jorge H. Tucker 

 
 
Cuadro 6: 1872- 1880. Etapa de Explotación y Construcción de 
Ramales. 
 

DIRECTORIO 
        Presidente: Palemón Huergo (rentado) 

              Directores: Ocho miembros renovables por tercios anualmente 
        Secretario: Miguel Cané 
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     Cuerpo Técnico    Contaduría General 
Gerente General: Luis Elordi (hasta 1874)     

                     Augusto Ringuelet            
Ingeniero Principal: Santiago Brian               
Ingeniero Mecánico: Tader 
Jefe de Bodega: Jorge H. Tucker 

Oficina de Control de Boletos:           
                            Augusto Brunel  

 

  
 

  

 
 
Cuadro 7: 1880- 1884. Mudanza de sede y ramales a La Plata 
 
 

DIRECTORIO (rentado) 
Presidente y ocho Directores nombrados con acuerdo del Senado y 

renovados anualmente 

 
 

 
 
              Cuerpo Técnico Contaduría General 

 
Gerente General: Augusto Ringuelet (hasta 1882) 
Ingeniero Principal: Santiago Brian 
Oficina Técnica: Guillermo White              
                         Carlos Olivera 

                    Rufino Varela 
                    Emilio Mitre 
                    Otto Krausse 

 

                      

Augusto Brunel 

 

 

 
Oficina en Europa 
Augusto Ringuelet 
Carlos Stegman 

 
Oficina en Europa 
(P.E. Provincial) 
Gabriel S. Martínez 
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Cuadro 8: 1884-1889. Grandes inversiones y endeudamiento. 

 
DIRECCIÓN GENERAL 
Consejo Directivo: 

 Director General y Secretario 

Dirección Administrativa:  
Directores de: 1ª División: Julio Arditi 

                             2ª División: Adolfo D’Amico 
                                3ª División: Ing. Luis Silveyra 

                                   4ª División: Ing. Santiago Brian 
                        5ª División: Carlos Arias 

(Administran todos los ferrocarriles de la provincia) 
Oficina de Estadísticas: J.B. Gaillard 

 

 
 
 

Cuerpo Técnico 
Gerente General: Santiago Brian 

Oficina Técnica : 
                 Otto Krausse – Marcos Mañé.- Rapelli 
 

 
 
 
 
Fuentes: Memoria Anual del FC Oeste; Memoria del Ministerio de 
Hacienda (contiene datos de los años 1862,1866-1884); Leyes y 
decretos referidos al FC Oeste y Telégrafos del Estado (1881), 
Buenos Aires; Estatutos de la Sociedad del Ferro-carril al Oeste 
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(1854), folleto sin pie de imprenta, Buenos Aires, 11 de marzo; 

Memoria leída en la Asamblea general de accionistas del FC 
Oeste el 18 de junio de 1860 (1860), Imprenta del Comercio del 
Plata, Buenos Aires. 

 

 
 
 

Bibliografía y fuentes 

 
Fuentes 

 
Carta de Frank Lawrie Allan, (descendiente de J.Allan), 27 
de septiembre de 1938, en Museo de Luján. 
 
Periódico El Nacional, 1853 a 1889 
Periódico La Tribuna, 1853-1862 
Periódico Los Debates, 1857-1860. 
Periódico The British Packet, 1857-1860. 
Periódico El Orden, 1855 a 1858. 
 
Memoria leída en la Asamblea general de accionistas del 
Ferrocarril del Oeste el 18 de junio de 1860 (1860). 
Imprenta del Comercio del Plata, Buenos Aires 
 
Memorias y Balances del Ferrocarril del Oeste. 1866-1882. 
 

Mensaje del Gobernador (Valentín Alsina) del 1 de agosto 
de1859. 
 
Mensaje del Gobernador del Estado a la Asamblea General 
Legislativa, 1 de mayo de 1858. Imprenta La Tribuna, 1858. 
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UNA EXPERIENCIA FALLIDA  
DE EMPRESA PÚBLICA INDUSTRIAL:  

LA DIRECCION NACIONAL  
DE INDUSTRIAS DEL ESTADO, 1947-1962 

 
 

Claudio Belini 

 
 

Introducción 
 
Hace una década, dos especialistas en historia de 

empresas en la Argentina señalaron que no contábamos con 
estudios que analizaran el papel cumplido por las empresas 
del Estado. Desde entonces, la situación ha variado poco, 
aunque tenemos ahora trabajos sobre los comienzos del 
Estado empresario, particularmente en la esfera ferroviaria, 
no podemos afirmar lo mismo con respecto a períodos más 
cercanos en el tiempo.1 En efecto, si bien a partir de los años 
treinta, y más fuertemente, luego de la Segunda Guerra 
Mundial se registró un notable incremento de la actividad 
empresaria pública, que estaba destinada a perdurar hasta la 
década de 1990, carecemos aun de estudios de envergadura 
sobre esta problemática. Este retraso se debe en parte a la 
relativa debilidad de los estudios sobre empresas en la 
Argentina en relación con otros países de Iberoamérica, pero 
también a las dificultades que ha presentado el acceso a las 
fuentes empresariales.  

El presente artículo se propone analizar el caso de la 
Dirección Nacional de Industrias del Estado (DINIE), un 
organismo que nació en la coyuntura marcada por el final de 

                                                   
1
 Para balances de esta problemática véase Barbero (1995) y García Heras (1996). Para 

trabajos referidos a las empresas ferroviarias estatales puede consultarse Salerno 
(2003). Schvarzer y Gómez (2003). Para el caso de la Fábrica Militar de Aviones, 
Angueira y Tonini (1986). Sobre el Banco Industrial véase Rougier (2001).  
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la Segunda Guerra Mundial y pervivió hasta la década de 
1960, cuando la primer ola de privatizaciones que conoció el 
país, provocó su rápida disolución. 

La historia de la DINIE es significativa porque demuestra 
hasta qué punto las manifestaciones más fuertes del 
intervencionismo económico de la inmediata posguerra 
cedieron en los años cincuenta a las consideraciones de la 
política práctica y luego, a comienzos de la década de 1960, a 
una política económica ortodoxa. 

En efecto, a partir de enero de 1959, la aplicación del plan 
de estabilización durante la administración Frondizi dio lugar 
a la etapa más importante de racionalización de la 
administración pública y de privatización de empresas 
estatales con anterioridad a la década de 1990. En ese 
contexto, se decidió el rápido traslado de las empresas DINIE 
a la órbita privada. Y aunque el Estado retuvo un importante 
conjunto de empresas industriales, significativamente 
aquellas que se encontraban bajo la autoridad de las Fuerzas 
Armadas, el gobierno de Frondizi logró el traspaso de varias 
empresas del Estado a la iniciativa privada. 

 
 

Un nacimiento fortuito  
 
Como consecuencia de la declaración de guerra a 

Alemania y Japón, en marzo de 1945, y en cumplimiento de 
las normas internacionales, el gobierno militar intervino las 
empresas y asociaciones civiles que pertenecían a la 
“propiedad enemiga”. Ese abigarrado conjunto económico y 
social fue puesto bajo la administración de una Junta de 
Vigilancia que tendría como objetivo la liquidación de los 
bienes y el pago de las reparaciones a quienes se habían visto 
perjudicados por las acciones del Eje.2 En 1946, la Junta 

                                                   
2
 Sobre el tema véase Harispuru, Gilbert y Regalsky (2000), pp. 101-127. 
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señaló que el número de firmas incautadas ascendía a 147 y 
su activo a 562 millones de pesos.  

Dada la importante significación que las empresas de 
capital alemán tenían en la economía argentina, muy pronto 
comenzó a discutirse su destino final. Para 1946, la Junta de 
Vigilancia expresó la opinión de que las asociaciones civiles y 
las firmas de carácter comercial, inmobiliario y financiero 
debían ser liquidadas. En contraposición, se consideró que 
las empresas industriales serían vendidas al capital nacional 
o bien se conformaría con ellas sociedades mixtas con 
participación estatal en el caso de que sus actividades fueran 
importantes desde el punto de vista del desarrollo industrial 
de país. En el primer grupo se ubicaban las empresas 
eléctricas Deutz Otto, la AEG, la metalúrgica Tubos 
Mannesman, las químicas Springer y Moller y Perfumerías 
Tosca, entre otras. En cambio, la Junta sostuvo la 
conveniencia de que se organizaran empresas mixtas con los 
cinco laboratorios alemanes más importantes como el 
Instituto Behring, La Química Bayer, el Laboratorio Químico 
Biológico, Merck y Química Schering.3 

Sin embargo, en enero de 1947, anulando estas 
distinciones, el gobierno peronista decretó la adquisición en 
bloque de un conjunto de firmas industriales químicas, 
farmacéuticas, metalúrgicas, eléctricas y de la construcción. 
Con ese fin, y dado que no habían finalizado las tareas de 
valuación del patrimonio de las empresas, el régimen de 
Perón dispuso otorgar un adelanto de 100 millones de pesos 
a la Junta.4 

El 1 de julio, un decreto creó la DINIE como un ente 
autárquico bajo la jurisdicción de la Secretaría de Industria y 

                                                   
3
 Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto, La República Argentina ante el Libro 
Azul, Bs. As., 1946, pp. 199-206. Sobre la evolución del capital alemán hasta la 
posguerra véase Sommi, (1945); y Musacchio (2000), pp. 245-270. 
4
 La Prensa, 25 de enero de 1947.  
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Comercio.5 La nueva agencia estaría presidida por un 
directorio que, nombrado por la Secretaría, tendría las 
atribuciones, derechos y obligaciones de las sociedades 
anónimas. Este sería el encargado de establecer las normas 
mediante las cuales se regirían las empresas y llevaría 
adelante la administración de las mismas por intermedio de 
sus gerentes. Se dispuso también la creación de una gerencia 
general que serviría de vínculo entre el directorio y los 
gerentes de las empresas. El directorio estaría compuesto por 
un presidente, dos vicepresidentes y cinco miembros. El 
holding estatal sería encabezado por el Secretario de 
Industria con lo que su carácter autárquico quedaba 
opacado, pero a diferencia de otros organismos del Estado, 
los miembros del directorio serían nombrados íntegramente 
por la Secretaría de Industria, lo que reforzaba su autonomía 
de gestión. 

Los miembros del directorio DINIE conformarían 
comisiones especializadas en aspectos financieros, de 
promoción industrial, asuntos legales y de enlace con los 
otros órganos del Poder Ejecutivo (PE). También se 
organizaron tres departamentos bajo la autoridad del gerente 
general: Auditoría, Legal, y de Promoción y Coordinación. 
Este último tenía como tarea estudiar la reorganización o 
racionalización de empresas, proponer convenios o 
combinaciones con otras firmas privadas o públicas y 
analizar la adquisición de patentes y marcas.6 

En marzo de 1948, se estableció el estatuto que debía regir 
los destinos del grupo. A las funciones ya señaladas, se le 
sumó la de instalar y controlar industrias “para el desarrollo 
orgánico de la economía”.7 El gobierno establecería créditos a 

                                                   
5
 Decreto 18.991 del 1 de julio de 1947 en Anales de Legislación Argentina (en 

adelante ALA), 1947, pp. 726-728.  
6
 DINIE, Memoria y Balance. II Ejercicio. Año 1949, Buenos Aires, 1950, pp. 19-23.  

7
 Decreto 8.130 del 20 de marzo de 1948 en ALA, Año 1948, p. 480.  
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favor del holding estatal y se haría cargo de las pérdidas que 
ocasionaran las operaciones de fomento.  

La integración de las empresas a la DINIE fue un proceso 
complejo que insumió cuatro largos años. En efecto, si al 
principio se integraron varias firmas de “capital enemigo” 
(entre 1947 y 1948), luego el PE decidió incorporar otras de 
diverso origen; fue así que en 1950 se transfirieron algunas 
de las empresas que habían pertenecido al Ferrocarril del 
Sud, nacionalizado poco antes, y las fábricas textiles que la 
Junta Nacional del Algodón había establecido a comienzos de 
la década de 1940. (Ver Apéndice). 

En esos primeros años, durante la etapa de la 
administración de la Junta de Vigilancia, el patrimonio de las 
empresas de capital alemán se había deteriorado 
rápidamente. A fines de 1953, sobre un activo total de 204 
millones de pesos, tenían un pasivo de 153, de modo que su 
valor neto llegaba a sólo 51 millones.8 

La situación patrimonial de otras empresas era mejor, 
pero su incorporación al ente se producía luego de un período 
en que ellas habían sido administradas por la Secretaría de 
Transportes como consecuencia de su anterior vinculación 
con las firmas ferroviarias británicas. Esa había sido la 
historia, por ejemplo, de la Distribuidora de Frutas 
Argentinas, una empresa que poseía plantas de empaque y de 
fabricación de productos enlatados, que sólo se integró al 
holding en abril de 1952. 

La creación del ente y el proceso de integración de 
distintas empresas permiten apreciar que el surgimiento de 
DINIE fue un proceso no planificado, resultado del 
pragmatismo oficial con respecto al papel del Estado en la 
industrialización.  

Ante el temor de que desaparecieran, el Estado adquirió 
las empresas para convertirlas en un instrumento que debía 

                                                   
8
 DINIE, Subgerencia de Auditoría “Antecedentes de DINIE y situación patrimonial 

actual”, memo 6.340, 12 de enero de 1954, p. 1.  
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servir para la diversificación industrial. El nacimiento fortuito 
de un organismo de esta naturaleza, que diferencia a DINIE 
de otras experiencias como el Instituto Nacional de Industria 
español, pone de relieve que el régimen de Perón no tenía una 
clara política de intervención estatal en la producción 
industrial.9 Más bien la propiedad estatal de industrias, en 
los casos en los que se dio, era el producto de situaciones 
coyunturales o bien de las presiones de grupos interesados 
en el desarrollo manufacturero, como fue la constitución de 
Industrias Mecánicas y Aeronáuticas del Estado (IAME), un 
organismo surgido en 1952, que fabricaría automóviles, 
tractores y motocicletas sobre la base de una antigua Fábrica 
Militar de Aviones.  

Sin embargo, el origen fortuito de DINIE no explica su 
evolución posterior. En realidad, esta se vio especialmente 
condicionada por los cambios de la coyuntura económica y de 
las políticas implementadas por los gobiernos durante el 
periodo 1946-1962.10  

 
 
El desempeño del Estado industrial peronista  

 
Entre los objetivos y las realidades: los principales proyectos 
del grupo  

 
Hacia 1949, una vez finalizada la primera etapa de 

integración de las empresas, el gobierno de Perón decidió 
establecer los objetivos del ente; ellos fueron el fomento de 
nuevas industrias, la capacitación de la mano de obra, la 
cooperación en el cumplimiento del Plan Quinquenal y la 
intervención en el mercado interno con el objetivo de atenuar 
                                                   
9
 Sobre el Instituto Nacional de Industria español, véase Schwartz y González (1978), 

San Román (1999) y Gómez Mendoza (2000). 
10

 Sobre las diversas motivaciones que condujeron a la intervención directa del Estado 
durante el siglo XX puede consultarse Toninelli (2000), pp. 3-24. 
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las presiones inflacionarias que las políticas de redistribución 
de ingresos y crediticia estaban generando. Para las 
autoridades la primera función era la más importante ya que 
mientras anunciaban el retiro del Estado de la propiedad de 
aquellas firmas cuya producción no era esencial, el holding 
debía convertirse en “un organismo de fomento industrial del 
Estado con diversas empresas que exploten renglones básicos 
de la economía nacional, en forma que produzcan una 
adecuada competencia en el mercado interno y que 
eventualmente puedan promover la exportación de productos 
industrializados”.11 

Entonces, se anunciaron los primeros proyectos. El más 
importante era la organización de un polo químico en 
Comodoro Rivadavia a partir de la Compañía Ferrocarrilera 
de Petróleo (rebautizada como Petroquímica) donde se 
proponía la elaboración de soda cáustica, cemento, negro de 
humo, carburo de calcio y zinc metalúrgico. La ubicación 
respondía a la disponibilidad de materias primas, al objetivo 
de descentralización industrial y también al reducido costo 
del transporte marítimo. Esas ventajas, se decía, permitirían 
producir “a precios de competencia para toda la industria del 
país”.12 Adicionalmente, DINIE proyectaba finalizar las 
inversiones necesarias para la puesta en marcha de una gran 
destilería para la producción de alcohol anhidro en San 
Nicolás. Otro objetivo de DINIE consistía en instalar una 
planta de cemento en San Luis con el propósito de ayudar a 
satisfacer la demanda interna que la industria privada no 
podía abastecer. 

La segunda función propuesta consistía en coadyuvar al 
cumplimiento del Plan Quinquenal. Con ese fin se preveía 
que las empresas constructoras y eléctricas del grupo 
desempeñaran un papel preponderante en la construcción de 
                                                   
11

 Ministerio de Industria y Comercio, Memoria Anual correspondiente al Año del 
Libertador General San Martín 1950, Buenos Aires, 1951, p. 16. 
12

 DINIE, Memoria y Balance. II Ejercicio. Año 1949, Buenos Aires, 1950, p.11. 



Claudio Belini 

 100

usinas, diques, centrales térmicas e hidroeléctricas, y demás 
edificios públicos. 

Las otras funciones del organismo parecían más 
justificaciones para su creación que metas realizables. La 
expectativa, por ejemplo, de utilizar las empresas del grupo 
como instrumentos destinados a incrementar la producción 
con el objetivo de frenar o paliar las presiones inflacionarias 
parecía poco efectiva; más aún, si se tiene en cuenta que pese 
a la importancia de las empresas DINIE no tenían presencia 
decisiva en el mercado interno.  

Durante los años iniciales de la administración estatal la 
reactivación de las plantas industriales existentes fue la 
primera prioridad del directorio, aunque se avanzó en la 
construcción de la destilería y se instaló en Comodoro 
Rivadavia la planta cementera con equipos importados de 
Estados Unidos. En cambio, los otros proyectos se vieron 
retrasados por la falta de estudios técnicos y luego, a partir 
de 1952, por la escasez de divisas. De todos modos, al 
iniciarse el Segundo Plan Quinquenal, varios de ellos 
volvieron a plantearse y se imaginaron otros, como la 
fabricación de alcoholes superiores, soda solvay y aluminio.13 

Pese a las intenciones de un nuevo impulso, DINIE no se 
convirtió en “partera” de industrias. Un ejemplo de sus 
frustraciones fue el intento de elaborar soda solvay. El 
proyecto había estado en manos de Fabricaciones Militares 
hasta 1951, pero ese organismo desistió por no considerarlo 
vinculado a la defensa nacional. Ese mismo año el directorio 
de DINIE reactivó el proyecto, que pensaba incorporar a la 
planta química que se instalaría en la Patagonia. En 1952, se 
descartó la utilización de depósitos de carbonato de sodio 
natural y se solicitó la presentación de propuestas para la 
producción por vía amoníaco. Dos años más tarde se decidió 
ampliar el proyecto de producir soda cáustica mediante la 

                                                   
13

 DINIE, Memoria y Balance. V Ejercicio. Año 1952, Buenos Aires, 1953, pp. 20-
25. 
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creación de una empresa mixta que agrupara a los 
proyectistas extranjeros y los usuarios locales bajo la 
dirección de DINIE. Pero, todavía en 1955, el proyecto era 
incipiente y se estaba requiriendo a las empresas extranjeras 
mayores informaciones sobre sus costos de producción. 

Una experiencia similar sucedió con la fabricación de soda 
cáustica por electrólisis en Comodoro Rivadavia, que fue 
justificada sobre la base de la escasez en el mercado interno y 
los altos márgenes de ganancias que redituaba a los 
importadores. Primero se decidió convocar a una licitación 
para comprar una planta, pero después, la escasez de divisas 
condujo a intentar su concreción por medio de la inversión 
externa. A finales de 1953 se firmó un contrato con la italiana 
Oronzio de Nora, bajo las normas de ley de radicación de 
capitales extranjeros, aunque para septiembre de 1955 no se 
había avanzado en sus principales instalaciones.14 En este 
caso, el proyecto enfrentó la oposición de los industriales 
locales que rechazaban la pretensión oficial de intervenir 
como productor.15 

Otros proyectos fallidos fueron la producción de aluminio 
a partir de arcillas alumíferas (del cual llegó a realizarse un 
proyecto para la producción de 8.000 toneladas), furfural, 
negro de humo y otros derivados del petróleo. Pero el fracaso 
más rotundo, por los recursos invertidos, fue el de la 
destilería de alcohol de maíz de San Nicolás. 

El proyecto se remontaba a 1944 cuando, en el contexto 
de la Guerra, el gobierno militar había propiciado la 
producción de alcohol anhidro a partir de maíz como 
combustible sustituto. Inicialmente, el proyecto había sido 

                                                   
14

 DINIE, Reseña de las actividades del organismo desde el 28 de septiembre de 
1955, Buenos Aires, 1958, pp. 92-94. 
15

 Las firmas productoras eran Celulosa Argentina SA; Cía. Química Dock Sud; 
Atanor; Cosmoclor e Indupa. Véase Ernest Walter “Desarrollo y condiciones de la 
industria química argentina” en Boletín de la Cámara de Comercio Argentino Alemana 
(en adelante BCCAA), n° 70-71, Bs. As., 1958, p. 207. 
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encarado por una empresa privada aunque, en abril de 1948, 
el Estado expropió sus bienes y los transfirió a DINIE. Al año 
siguiente, el Ministerio de Industria convocó a una licitación 
para la instalación de cinco plantas con una capacidad de 
producción de 50 millones de litros anuales. Poco después, 
adquirió en Checoslovaquia una planta que podía producir 
92 millones de litros sobre la base de procesar 240.000 
toneladas de maíz. La fábrica era la mayor en su tipo en 
Sudamérica y requirió una inversión de siete millones de 
dólares; en 1955 su construcción había finalizado, pero la 
planta no inició su actividad. La “Revolución Libertadora” 
alegó, con razones suficientes, que era antieconómica ya que 
los costos de producción del alcohol anhidro superaban 
largamente los de importación de combustibles, y rechazó 
una potencial reconversión hacia otros productos.16 

La postergación o inclusive la cancelación de proyectos se 
derivó, en ocasiones, de la concepción peronista sobre la 
intervención estatal y de las presiones empresarias. Por 
ejemplo, en 1952 DINIE puso en marcha la planta cementera 
de Comodoro Rivadavia, pero la negociación de un acuerdo 
entre el gobierno nacional y los empresarios del sector por 
medio del cual el primero flexibilizaba la política de control de 
precios y otorgaba créditos a largo plazo para la financiación 
de inversiones, derivó en la virtual paralización de los planes 
de instalación de una segunda cementera en San Luis.17 La 
presión empresaria fue también el origen de la cancelación de 
los proyectos destinados a fabricar motores diesel y 
televisores. El primero avanzó hasta la construcción de una 
planta en Ciudad Evita que fue vendida en 1954 a Deutz 
Argentina SA, mientras que el segundo fue cancelado a favor 
de un proyecto privado que pertenecía también a un 
empresario vinculado al gobierno de Perón. 
                                                   
16

 BCCAA, n° 46, 1955, p. 462. Véase también Qué sucedió en 7 días, n° 904, 9 de 
octubre de 1956, pp. 12-13.  
17

 Belini (2001), p. 109. 
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La evolución de la producción 

 
El fracaso de DINIE como propulsora de nuevas industrias 

contrasta con la recuperación de las magnitudes producidas 
por las plantas ya instaladas, muchas de ellas en abierta 
competencia con las empresas privadas. En primer lugar, 
resalta la recuperación del patrimonio de las empresas. 
Desde el inicio de la administración estatal las firmas 
lograron incrementar sus utilidades. Sólo la crisis de 1952 
condujo a una caída de las mismas, en parte por el retraso 
oficial para ajustar los precios como contribución al plan 
antiinflacionario aplicado desde marzo de ese año. Con todo, 
la situación patrimonial del grupo mejoró. Las deudas frente 
a terceros, que totalizaban un 64% del activo en 1947, 

descendieron a un 36% en 1955.
18

 
 

 
Cuadro 1: Volumen Físico de la Producción Industrial de las 
empresas del grupo DINIE, 1949-1955 (1949/50: 100) 

 
 1950 

1951 
1951 
1952 

1952 
1953 

1953 
1954 

1954 
1955 

Farmacéutica 118 119 114 129 142 
Químicas 101 86 115 130 136 
Metalúrgica 111 119 129 151 166 
Eléctricas 132 158 191 206 221 
Textiles 100 102 101 105 116 
Construcción  134 177 179 186 183 

 
Fuente: DINIE Origen, evolución y perspectivas de las 
empresas de la DINIE, Buenos Aires, 1956. 
 

                                                   
18

 DINIE, Origen…op.cit., p. 10. Véase también el balance de 1955 en 
Reseña…op.cit., p. 24.  
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En segundo lugar, como se observa en el cuadro 1, 
durante el período hubo una clara tendencia a recuperar la 
producción, con diferencias notables entre las empresas. A 
primera vista, resalta la reactivación de las constructoras que 
eran las que ofrecían menores dificultades para su 
reactivación y que encontraron, además, su principal impulso 
en los planes de obras públicas. En el mismo sentido, 
sobresale la recuperación de las empresas eléctricas cuyo 
volumen de producción se duplicó en el quinquenio. En 
contraste, la producción textil se mantuvo estancada. Se 
trataba de un conjunto de empresas que provenían de la 
Junta Nacional del Algodón, estaban ubicadas en el norte del 
país, y tenían claros objetivos de fomento social.19 

En una situación intermedia, y altamente variable, se 
ubicaron las industrias químicas. Las plantas farmacéuticas 
eran empresas que habían comenzado la transición de la fase 
comercial a la productiva durante la Guerra; en los años que 
siguieron, ya bajo la administración estatal, continuaron 
operando como fabricantes y como revendedoras, es decir que 
siguieron importando drogas y fraccionando medicamentos. 

La reactivación productiva de las firmas enfrentó 
dificultades provenientes de la creciente obsolescencia de las 
maquinarias y la continua escasez de divisas. 

En efecto, el directorio finalizó la reorganización 
administrativa y técnica de las empresas recién hacia 1949 y 
ya en ese período la posibilidad de renovar su stock de capital 
se vio muy limitado debido al rápido consumo de las divisas 
acumuladas durante la Guerra, a la modificación de los tipos 
de cambio nacionales y extranjeros, y a las tensiones 
internacionales desatadas por el conflicto de Corea, que retiró 
la oferta de muchos bienes de capital del mercado 
internacional. 

                                                   
19

 Ministerio de Industria y Comercio, Por una Argentina grande y venturosa, 
Buenos Aires, 1949, p. 18. 
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Desde un comienzo, el gobierno peronista intentó arribar a 
acuerdos con los grandes consorcios extranjeros para obtener 
tecnología para sus empresas. En 1948, por ejemplo, fue a 
Europa una comisión de técnicos y se firmaron los primeros 
acuerdos para la provisión de equipos y el asesoramiento 
técnico científico con grandes empresas químicas y 
siderometalúrgicas, dato que sugiere que el régimen de Perón 
eludía el camino de buscar la autonomía tecnológica de las 
empresas.20 Sin embargo, como hemos advertido más arriba, 
la crisis del sector externo limitó la posibilidad de un amplio 
programa de renovación sobre la base de tecnología 
importada, agravando la obsolescencia técnica de las 
empresas. Esta situación se acentuó a comienzos de la 
década de 1950; hacia 1951 sólo un 6% de las importaciones 
del grupo DINIE era de maquinarias y equipos. Como 
consecuencia de esas carencias, el incremento de la 
producción se basó en el aumento del personal ocupado.21 No 
es de extrañar, entonces, que la productividad de la mano de 
obra haya descendido ya que ni la reorganización de las 
empresas ni la aplicación de sistemas de estímulos 
adicionales lograron suplir la obsolescencia creciente de las 
maquinarias.22 Esta fue la causa principal de la caída de la 
productividad en las empresas metalúrgicas, a la que se 

                                                   
20

 Secretaría de Industria y Comercio, Memoria correspondiente al año 1948, 
Buenos Aires, 1949, p. 123. 
21

 DINIE, Memoria y Balance. IV Ejercicio. Año 1951, Buenos Aires, p. 10. 
22

 En 1948, el estatuto orgánico de DINIE estableció que el organismo debía distribuir 
entre su personal hasta el 30% de las utilidades líquidas realizadas. En ocasiones, ello 
significaba un incremento sustancial de los salarios. En Ferrodinie (Thyssen Lametal), 
por ejemplo,  los empleados y obreros llegaron a cobrar cinco aguinaldos por ese 
concepto. Este régimen de participación en los beneficios era concebido como un 
experimento que debía luego ser estimulado en la órbita privada. Véase decreto 8.130 
del 20 de marzo de 1948 en ALA, Año 1948, p. 481. A estas retribuciones, se le 
sumaron sistemas adicionales de estímulo de productividad en algunas de las empresas. 
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sumaron problemas de lay out en los laboratorios, las 
empresas eléctricas y químicas.23 

En 1953 se lograron algunos avances en la productividad 
de las empresas químicas, eléctricas y metalúrgicas, pero las 
textiles, los laboratorios y las empresas constructoras 
impulsaron una caída del conjunto de 3% con respecto a 
1951.24 

Pese a las dificultades, el período 1951-52 aparece como el 
más fructífero en cuanto a las inversiones en activo fijo, 
mientras que a partir de 1953 la inversión es notoriamente 
menor. Poco más de la mitad de las inversiones totales se 
concentró en el rubro químico, donde la empresa Destilería 
de Alcohol Anhidro absorbió el grueso del capital invertido. 
Un 16% de la inversión total tuvo como destino las empresas 
metalúrgicas, seguidas más atrás por las de construcción y 
las empresas eléctricas. En definitiva, a excepción de las 
empresas constructoras, cuya colaboración con los planes de 
obras públicas fue central, se estimularon las inversiones en 
los sectores más dinámicos de la etapa de industrialización 
que el país atravesaba.25 

Por su parte, el activo fijo en maquinarias mostró un 
fuerte crecimiento. Para 1952 duplicaba, a precios constantes 
de 1949, el alcanzado tres años antes. El alivio en el sector 
externo en 1950 permitió al Estado iniciar una política de 
adquisición de maquinarias que se reflejó en el incremento de 
los años 1952-53. Pero a partir de entonces, se postergaron 
nuevas inversiones e inclusive se produjo una leve caída en 
1955. Esta situación refleja no sólo el agotamiento del capital 
invertido en maquinarias sino también el inicio del proceso 

                                                   
23

 DINIE, Memoria y Balance. V Ejercicio. Año 1952, Buenos Aires, 1953, p. 17.  
24

 DINIE, Memoria y Balance. VI Ejercicio. Año 1953, Buenos Aires, 1954, p. 14. 
Por su parte, la producción había crecido un 3% con respecto de 1952, y un 56% 
desde 1950. 
25

 Belini (2001), pp. 106-107. 
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de privatización. Ese año se había concretado la venta de los 
talleres de Motordinie ubicados en Ciudad Evita. 

 
La intervención en la comercialización de productos 
  

El segundo papel otorgado a las empresas DINIE consistió 
en intervenir en la comercialización de bienes de producción 
propia y de artículos importados. Con ello, se aspiraba a que 
DINIE colaborase en la regulación del mercado para moderar 
el alza de precios en los rubros en que actuaban sus 
empresas.  

Estas funciones cobraron mayor importancia en los años 
siguientes a tal punto que, ya en 1951, la reventa de 
mercaderías importadas de diverso tipo representó poco más 
del 50% de la facturación total del grupo. Luego, la 
reactivación de la producción de las empresas redujo en algo 
su participación, pero hacia finales de 1955 representaban 
todavía un 39% del total. 

A comienzos de1952, el gobierno peronista le acordó a 
DINIE, junto al Instituto Argentino de Promoción del 
Intercambio (IAPI), la distribución de bienes importados 
esenciales para la industria, evitando así la intermediación de 
los comerciantes importadores.26 Se entendía que en un 
mercado demandante, la intervención oficial en esas 
operaciones podía moderar las presiones inflacionarias 
generadas por las actividades especulativas del comercio de 
importación. 

Según Esteban y Tassara la ampliación de la función 
comercial de DINIE intentaba impedir una reconversión hacia 
la producción que era temida por los empresarios 
industriales.27 Pero, si bien es cierto que éstos desconfiaban 
de la competencia de un Estado empresario, no es menos 
                                                   
26

 Banco Central de la República Argentina, Plan Económico de 1952, Bs. As., 1952, 
pp. 16-17. 
27

 Esteban  y  Tassara (1958), p. 95. 
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evidente que la acentuación del papel comercial de DINIE, 
lejos de tranquilizarlos, los irritó. La dirección del organismo 
justificó este robustecimiento comercial como “la válvula 
necesaria para hacer que los capitales de giro afluyeran a las 
empresas en la medida adecuada”, dada la contracción de la 
liquidez del grupo.28 Esta estrategia asume una significación 
más interesante si se tiene en cuenta que el organismo 
recibió una escasa contribución del Estado desde 1953 y que 
en gran medida se financió a partir de la capitalización de 
sus utilidades. 

Es cierto que algunas empresas, como las constructoras, 
se concentraron rápidamente en la satisfacción de la 
demanda pública (impulsada por ambiciosos programas de 
obras), pero al mismo tiempo desplazaban a las empresas 
privadas de ese rubro. 

Además, hubo otros casos en que las empresas del grupo 
DINIE compitieron con la industria privada como, por 
ejemplo, los laboratorios farmacéuticos, y algunas empresas 
químicas, eléctricas y metalúrgicas.  

No es de extrañar, entonces, que la activa participación de 
DINIE  en las licitaciones y concursos oficiales para la 
adquisición de productos o la realización de diversos trabajos 
generara alarma entre las cámaras empresarias. En varias 
ocasiones, la Cámara de la Industria Metalúrgica cuestionó 
los privilegios otorgados a las empresas del grupo DINIE, su 
participación en las licitaciones y su papel como importadora 
de materias primas básicas, en un momento en que la 
escasez de divisas dificultaba el abastecimiento del mercado 
interno.29 

 
El financiamiento de las empresas: 
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 DINIE, Memoria y Balance. VI Ejercicio. Año 1953, Bs. As., 1954, p. 21. 
29

 Cámara Argentina de Industrias Metalúrgicas, Memoria del Consejo Directivo, 
Año 1952, Abril de 1953, pp. 41-42; y Memoria del Consejo Directivo, Año 1953, 
Abril de1954, pp. 35-36 
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La cuestión del financiamiento del grupo adquiere un 

interés fundamental para evaluar su desempeño. En 1958, 
Esteban y Tassara señalaron que durante los ocho ejercicios 
del grupo, el grueso de los recursos invertidos había 
provenido de sus utilidades, mientras que el 30% se originó 
en créditos del Banco Industrial.30 Ratificando esta 
interpretación, un memorando de 1954 sostenía que el origen 
del aumento del patrimonio hasta septiembre de 1953 
provenía fundamentalmente de la reinversión de utilidades.31 

En realidad, la administración del grupo se caracterizó por 
una política de equilibrio financiero. Aún cuando su estatuto 
había establecido que las operaciones de fomento industrial 
serían cubiertas con aportes del Estado, DINIE se orientó a la 
búsqueda de fuentes de financiamiento propios.  

A fines de 1949, el directorio creó la firma Comercial, 
Inmobiliaria y Financiera Empresa Nacional (CIFEN) para la 
realización de operaciones de financiación, comercio interior 
y exterior, compra y venta de inmuebles y administración. Su 
función fundamental consistía en conceder préstamos a las 
otras empresas de DINIE a partir de fondos del conjunto del 
grupo, al tipo de interés común del mercado.32 En esta tarea, 
CIFEN también se encontró con un apreciable excedente de 
fondos gracias al otorgamiento, por parte del Ministerio de 
Industria, del monopolio de importación de maderas desde 
Brasil, actividad que en los dos últimos ejercicios llegó a 

                                                   
30

 Esteban y Tassara (1958), p. 100. El resto del capital invertido provino de los 
créditos del Plan de Gobierno. 
31

 Del total de 443,1 millones, se establecía que 275,5 provenían de utilidades; 52,7 de 
creación de reservas libres con cargo a utilidades; y 115,1 provenientes de las utilidades 
de otras empresas del grupo y de CIFEN. Véase DINIE, Subgerencia de Auditoria, 
op. cit., p.4. 
32

 DINIE, Memoria y Balance. II Ejercicio. Año 1949, Buenos Aires, 1950,  p. 24.  
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representar entre el 16 y 18% de la facturación total del 
grupo.33  

En 1956 un informe señaló que varias obras del plan 
hidroeléctrico habían sido financiadas por el grupo y no por 
aportes estatales directos. Es decir, las empresas DINIE eran 
acreedoras de varias agencias del Estado debido a los 
retrasos con que éstas abonaban las obras contratadas. 

Las empresas DINIE también solicitaron y obtuvieron el 
apoyo crediticio de la banca pública y especialmente del 
Banco Industrial. A comienzos de los años cincuenta, cuando 
las empresas estaban realizando su reorganización técnica e 
incrementaban su producción, este apoyo fue importante, 
pero a partir de 1954 su peso descendió en el conjunto de las 
deudas del grupo hasta representar en 1955 el 35% del 
total.34 

Por último, una fuente de recursos de menor importancia 
provino de los planes oficiales. Financiados con la 
negociación de títulos públicos, estos aportes tuvieron un 
peso cada vez menos significativo según puede verse en el 
cuadro 2. Cuando se organizó DINIE, el Primer Plan 
Quinquenal ya había sido puesto en marcha. DINIE recibió 
147,7 millones de pesos entre 1949-1952 con el máximo 
anual registrado en 1952.35 Pero, si se observan las cifras a 
precios constantes, el aporte estatal fue descendiente. En el 
Segundo Plan Quinquenal se había establecido que se 

                                                   
33

 DINIE, Reseña…op.cit., p. 45. 
34

 Ídem, p. 24. 
35

 Estas cifras resultan de la suma de las inversiones realizadas por organismos 
descentralizados publicadas en Ministerio de Hacienda, Mensaje del Poder Ejecutivo 
e informe del Ministerio de Hacienda de la Nación referentes a la cuenta de 
inversión, Años 1948-1952. Sin embargo, en 1954, el decreto 25.091 estableció que 
DINIE había recibido en inversiones del primer plan quinquenal unos 153,8 millones 
de pesos sobre un total de 4.103,5 millones. BCCAA, n° 29, 1954, p.110. 
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invertirían hasta 1957 casi 600 millones de pesos.36 Sin 
embargo, la magnitud de las cifras contrasta con las 
efectivamente desembolsadas hasta fines de 1955, puesto 
que, de los 350 millones asignados a DINIE, y excluyendo 
250 millones que debían compartirse con otros organismos, 
en el trienio sólo se invirtieron unos 39 millones a precios 
corrientes. El contraste con las inversiones realizadas en 
Fabricaciones Militares es evidente. A ese organismo se le 
concedieron unos 610 millones de pesos sobre un total 
proyectado para el período 1953-1957 de casi 1.000 
millones.37 Estas cifras señalan que Fabricaciones Militares 
obtuvo poco más del 60% del presupuesto asignado mientras 
que DINIE recibió poco más del 15%. 
 
 
Cuadro 2: Gastos del Primer y Segundo Plan Quinquenal en 
DINIE y Fabricaciones Militares 1949 –1955 (en millones de 
pesos).  

 
Año DINIE Fabricaciones Militares 

 a precios 
corrientes 

a precios 
constantes 

a precios 
corrientes 

a precios 
constantes 

1949 32,0 32,0 - - 
1950 30,0 25,0 23,4 19,5 
1951 42.0 23,6 92,4 52,0 
1952 43,7 18,7 19,3 8,2 
1953 30,0 11,6 188,6 73,0 
1954 9,0 4,4 247,0 92,8 

                                                   
36

 La inversión estaba repartida de la siguiente forma: producción de zinc y cobre, 36 
millones (junto a Fabricaciones Militares); industria química, 150 millones a invertir en 
DINIE; industria mecánica en motores y repuestos, automóviles y astilleros navales, 
210 millones (junto con IAME y  AFNE); producción de cemento, 100 millones para 
DINIE Véase Presidencia de la Nación, Segundo Plan Quinquenal, Subsecretaría de 
Informaciones, Buenos Aires, 1953, p. 314. 
37

 Ídem. Unos 954 millones de pesos eran asignados a SOMISA. 
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1955 - - 174,5 60,1 
 

Nota: Precios constantes de 1949, deflacionados por el índice de 
precios mayoristas según datos del Banco Central tomados de Díaz 
Alejandro (1983), p. 404.  
Fuente: Elaboración propia en base a Ministerio de Hacienda, 
Mensaje del Poder Ejecutivo e informe del Ministerio de 
Hacienda de la Nación referentes a la cuenta de inversión, Años 
1949-1955.  

 
Esta situación refleja las claras distancias existentes entre 

lo propuesto en el Segundo Plan Quinquenal y los sucesos 
posteriores. Para entonces, se había iniciado una política de 
retiro del Estado de algunas industrias, uno de cuyos pasos 
se concretó, en 1953, cuando el gobierno devolvió las marcas 
y patentes “enemigas” en su poder y DINIE hizo lo propio con 
aquellas que no utilizaba.38 

Un año más tarde, en septiembre de 1954, se creó una 
comisión de miembros del directorio para atender las 
propuestas de adquirir algunas empresas que realizaran 
capitales alemanes. Al parecer, la intención oficial era que las 
empresas se vendieran parcial o totalmente mediante una 
negociación individual (pero no por conjunto de empresas), y 
que se trataría de incorporar capitales extranjeros que 
aseguraran la modernización de las plantas y la actividad 
productiva de las mismas.39 

En resumen, organizada sobre la base de las empresas 
intervenidas al finalizar la Guerra, DINIE se propuso 
reactivarlas y establecer nuevas industrias que constituyeran 
un aporte a la industrialización. Sin embargo, su posterior 
evolución muestra el fracaso del propósito de impulsar 
nuevas industrias. En contraste, DINIE entró en conflicto con 
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 Decreto 2.796 del 11 de febrero de 1953 en ALA, 1953, pp. 436-439.  
39

 Subgerencia de Auditoría, “Antecedentes de DINIE y situación patrimonial actual”, 
memo 6340, 12 de enero de 1954, pp. 5-7. 
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la industria privada, especialmente en el sector metalúrgico. 
Las ventajas que el holding estatal tenía para importar 
insumos básicos irritaron a los industriales que reclamaron 
el cese de la competencia estatal. 
 
 
DINIE durante la etapa posperonista, 1955-1962 

 
Entre la racionalización y la privatización: 

 
El derrocamiento del gobierno peronista, en septiembre de 

1955, abrió una nueva etapa para la historia del ente. Poco 
después de producido el golpe de Estado, el presidente 
provisional, general Eduardo Lonardi, encargó la confección 
de un informe sobre la situación económica argentina a Raúl 
Prebisch, por entonces secretario general de la Comisión 
Económica Para la América Latina (CEPAL). 

El estudio final, conocido como Plan Prebisch, fue 
presentado a la opinión pública en enero de 1956. En él, 
Prebisch presentaba un sombrío diagnóstico del legado 
económico peronista y bosquejaba una serie de 
recomendaciones a corto y mediano plazo que, según su 
interpretación, la Argentina debía tomar para salir del 
atolladero en que la había sumergido el “régimen depuesto”. 
Como parte de esas recomendaciones, Prebisch incluyó la 
privatización de un conjunto de empresas públicas entre las 
cuales resaltaban la planta automotriz que el IAME tenía en 
Córdoba, las empresas del grupo DINIE y la compañía de 
aviación de bandera nacional Aerolíneas Argentinas. 

La presentación del plan reavivó los debates sobre la 
economía nacional, el proceso de industrialización y el papel 
del Estado en la nueva etapa. En esos debates, vastos 
sectores políticos impugnaron las propuestas liberalizadoras 
de Prebisch. Atrapado por estas discusiones y las disensiones 
internas, el gobierno de la “Revolución Libertadora” sólo dio 
principio de realización a las acciones más urgentes, pero 
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postergó para el futuro gobierno constitucional las medidas 
que suponían soluciones de mediano y largo plazo.  

Una excepción importante a esta estrategia fue el proyecto 
de abandonar el bilateralismo y reinsertar a la Argentina en 
el comercio multilateral, así como integrar al país a los dos 
organismos internacionales surgidos en la posguerra: el 
Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial.40 En 
este caso se trataba de liberalizar el comercio exterior del 
país, que desde la crisis internacional de 1929 se 
desarrollaba a través de acuerdos bilaterales. Este objetivo 
jugaría un papel significativo en la evolución de DINIE ya que 
la reincorporación argentina al comercio internacional 
requería de la previa negociación y consolidación de las 
deudas argentinas con los principales países de Europa y el 
Japón, además de la resolución de diferentes problemas 
vinculados con la propiedad de empresas que la Argentina 
tenía con esas naciones. 

Precisamente, una misión de representantes alemanes 
sostuvo una conferencia con el presidente Pedro Eugenio 
Aramburu, en mayo de 1956, al término de la cual declararon 
haber logrado “considerables progresos” sobre el problema de 
las empresas incorporadas a DINIE, como caso previo a la 
negociación de un acuerdo con Argentina. El hecho de que el 
gobierno argentino no hubiera dado fin al proceso de 
liquidación de las empresas mediante el pago de su 
patrimonio a la Junta de Vigilancia y el posterior abono de 
las reparaciones a los afectados por las acciones bélicas 
alemanas, daba lugar al reclamo de esa nación. 

Inicialmente, la administración Aramburu no tomó una 
posición clara al respecto. Así, por ejemplo, luego de firmado 
en mayo de ese año el Acta de París por el cual se 
reimplantaba temporalmente el comercio multilateral con 
varias naciones de Europa, se envió una comisión 
negociadora a Bonn, pero sin conferirle atribuciones para 
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 Sobre este tema consúltese García Heras (1996b). 
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negociar sobre las empresas DINIE ni sobre las firmas 
interdictas de capitales argentino-alemanes acusadas de 
graves maniobras de corrupción durante el régimen de Perón. 
En esas condiciones, y bajo la presión de las empresas 
privadas alemanas (que eran además importantes acreedoras 
del gobierno argentino), las conversaciones se aplazaron.  

Mientras tanto, en Buenos Aires, los sucesivos ministros 
de Industria comenzaron a anunciar inminentes reformas en 
el ente. El primero fue Álvaro Alsogaray, por ejemplo, que en 
abril de 1956, afirmó que DINIE debía desprenderse de 
algunas empresas, mantener otras pero también “crear 
industrias nuevas que interesen al país y que no puedan o 
deban ser desarrolladas por particulares”.41 Su sucesor, 
Rodolfo Martínez, otro partidario de la “economía libre”, fue 
más contundente al señalar que se estudiaba cuáles 
empresas serían devueltas a la iniciativa privada y cuáles 
serían mantenidas como “establecimientos experimentales”.42 

Luego de una larga intervención que se prolongó entre 
septiembre de 1955 y mayo del año siguiente, se decidió 
nombrar un nuevo directorio. La figura más importante en el 
gobierno del ente pasó a ser el ingeniero Antonio Vaquer, ex 
interventor y vicepresidente primero de DINIE, hasta la 
asunción del presidente Frondizi. Vaquer inició una etapa 
caracteriza por la racionalización de las empresas, la 
implantación de sistemas de retribuciones por productividad 
y eliminación de un conjunto de privilegios y monopolios que 
el ente gozaba desde su creación.  

 El nuevo directorio inició la liquidación de algunas 
empresas como la que proyectaba erigir la planta cementera 
en San Luis y ordenó la eliminación de algunas líneas de 
producción que eran cubiertas holgadamente por las 
empresas privadas. Además, introdujo, a título de 
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 BCCAA, 51-52, 1956, p. 260. 
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 BCCAA, 53, p. 310.  
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experimento, sistemas de retribuciones por productividad en 
numerosas empresas, que lograron resultados favorables en 
las farmacéuticas. En otros casos, en cambio, la resistencia 
de los trabajadores, que incluyó la negativa a cobrar premios 
individuales y el acuerdo por fijarlos de manera colectiva, 
más el efecto desalentador provocado por el anuncio 
inminente de la privatización de las empresas, hizo fracasar 
esos sistemas.  

En conjunto, los planes de racionalización administrativa 
y productiva de las empresas, el congelamiento de las 
vacantes producidas y las perspectivas de pronta 
privatización provocaron, según se observa en el cuadro 3, 
una reducción importante del personal empleado tanto en las 
empresas (17%) como en el organismo central (34%). 

 
 

Cuadro 3: Evolución del personal empleado en DINIE y sus 
empresas, 1955-1957 

 
Año DINIE Empresas Total 
1955 484 22.169 22.653 
1956 321 19.924 20.245 
1957 320 18.305 18.625 

 
Fuente: DINIE, Reseña de las actividades del organismo desde el 
28 de septiembre de 1955, Buenos Aires, 1958, p. 47.  
 

Finalmente, DINIE también fue despojada de un conjunto 
de atribuciones que gozaba en su faz comercial. De acuerdo 
con la política de desregulación y eliminación del 
intervencionismo estatal que el gobierno militar proclamaba, 
y bajo la presión de los industriales y de las cámaras 
empresariales, se suprimió el monopolio de importación de 
maderas desde Brasil que DINIE realizaba a través de su 
empresa financiera CIFEN, se eliminaron ventajas cambiarias 
acordadas a las empresas estatales para la introducción de 
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bienes desde los países socialistas de Europa y se suprimió la 
intermediación de algunas de las empresas en la importación 
de materias primas que escaseaban en el mercado interno, 
especialmente las siderometalúrgicas.43 La pérdida de estas 
ventajas significó un debilitamiento importante de la faz 
comercial de las empresas; como se recordará, sólo las 
actividades de importación de madera desde Brasil habían 
representado un 17% del valor de las ventas totales de las 
empresas DINIE entre 1953 y 1955.44 

Pero, tal vez, lo que más puso en evidencia la nueva etapa 
abierta en 1955, fue la abrupta reducción de los recursos 
oficiales para la financiación de la instalación de nuevas 
empresas. Es cierto que este proceso hundía sus raíces en los 
primeros intentos privatistas de los años finales del primer 
peronismo, pero se acentuó drásticamente con la “Revolución 
Libertadora”. 

Ya en 1956, el Ministerio de Hacienda redujo a cifras 
insignificantes las partidas del Tesoro destinadas a financiar 
la instalación del polo químico de la Patagonia y, al año 
siguiente, bajo la conducción de ministros de Hacienda 
liberales como Roberto Verrier y Adalbert Krieger Vasena, 
dispuso que esas inversiones fueran realizadas por el ente 
sobre la base de las ganancias acumuladas.  
 
El Acta de Bonn y la primera “privatización”: 

 
El abandono del bilateralismo y la integración argentina al 

régimen de comercio y pagos multilateral propuesto por el 
gobierno militar de Aramburu comenzó a principios de 1957, 
cuando el ministro de Hacienda Krieger Vasena envió una 
nueva comisión negociadora a fin de resolver los problemas 
pendientes con las naciones europeas. 
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Como hemos señalado, la incorporación de Alemania 
Occidental se consideraba un caso clave tanto por la 
importancia de las deudas argentinas con ese país como por 
la presión que Londres, París y Roma realizaban en el sentido 
de que sólo aceptarían una solución integral. Esta vez, los 
negociadores argentinos fueron autorizados a la negociación 
de todos los temas que enturbiaban las relaciones bilaterales. 
Por fin, en junio de 1957, se arribó a un acuerdo que se 
conoció como el Acta de Bonn. Por medio de él, Alemania 
Federal aceptaba integrarse al Club de París, como se 
llamaba al conjunto de países que habían decidido un año 
antes aceptar provisionalmente el comercio multilateral con 
Argentina, a cambio de lo cual nuestro país asumía una serie 
de compromisos que incluían la devolución incondicional de 
las marcas y patentes alemanas y la venta por remate público 
de las empresas que habían sido incorporadas a DINIE en un 
plazo no mayor de 210 días. Para llevar a cabo este último 
objetivo, se conformó una comisión binacional que llevaría 
adelante el proceso y se concedía a los representantes de las 
ex casas matrices alemanas autorización para analizar el 
estado económico y financiero de las empresas estatales a fin 
de que pudieran presentar una primera oferta, que serviría de 
base para el remate oficial.  

De esta manera, el régimen militar resolvía el problema de 
la “propiedad enemiga”. El acuerdo, que permitía la 
incorporación de Alemania Occidental al Club de París y 
ratificaba el abandono del bilateralismo, también significaba 
importantes concesiones por parte de la Argentina. 

El cumplimiento del acuerdo de Bonn se prolongaría 
durante el complejo proceso político que llevó a las elecciones 
de fines de febrero de 1958, y la asunción del nuevo gobierno 
constitucional prevista para mayo del mismo año. En este 
contexto, el triunfo electoral del candidato radical 
intransigente Arturo Frondizi abrió muy pronto serias dudas 
de que se cumpliera lo acordado en Bonn.  
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Durante la campaña electoral, Frondizi había evitado 
referirse a la situación de las empresas DINIE y había 
censurado la política económica oficial bajo el argumento de 
que la “Revolución Libertadora” no debía asumir en el orden 
económico compromisos de largo plazo; de allí que su postura 
inicial a favor de una política económica favorable al sector 
industrial, liderada por un fuerte protagonismo del Estado, y 
sus planteos antiimperialistas hacían prever que el 
cumplimiento del acuerdo de Bonn podría sufrir 
contratiempos.  

Sin embargo, por ese entonces, el pensamiento del 
presidente electo estaba sufriendo una profunda 
transformación. Aunque seguía pensando, como en el 
pasado, que el principal problema económico de la Argentina 
residía en la escasa integración vertical del sector industrial, 
ahora consideraba que, dado el escaso grado de 
capitalización interna y el persistente déficit de la balanza 
comercial, sólo se lograría una salto en el proceso de 
industrialización mediante una amplia apertura al capital 
extranjero. Para atraer esos capitales sería necesario 
consolidar la seguridad jurídica interna, abolir las “prácticas 
confiscatorias” que habían caracterizado la década peronista 
y ofrecer garantías e incentivos a los inversionistas 
extranjeros. 

Esta nueva orientación en el pensamiento presidencial 
comenzó a ponerse en evidencia en el mensaje inaugural al 
Congreso, cuando apenas faltaban unas semanas para el 
inicio de los remates de las empresas. A fines de mayo, ante 
el pedido de suspensión de los remates realizado por los 
representantes gremiales de DINIE, el presidente Frondizi 
señaló que cumpliría con los compromisos internacionales 
celebrados por su antecesor en el entendimiento que se 
reforzaría así la estabilidad jurídica y se prestigiaría en el 
ámbito internacional el honor de la Nación. 

De esta forma, en medio de un gran escándalo político, a 
mediados de junio de 1958 comenzó la primera 
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“privatización” de las empresas DINIE, que se prolongaría 
hasta noviembre. En rigor, resulta difícil hablar de 
privatización ya que, como veremos, el resultado del largo 
período de remates no derivó en el traslado masivo de las 
empresas a la órbita privada. Sin embargo, los 
acontecimientos que se precipitarían en los siguientes meses 
pondrían en evidencia que el gobierno de Frondizi estaba 
dispuesto a desprenderse del conjunto de las empresas y no 
ya únicamente de las que habían pertenecido al capital 
alemán. Sólo las resistencias desatadas en el interior de su 
partido, la Unión Cívica Radical Intransigente, podían 
apaciguar estos planes por el momento.  

El resultado de los remates oficiales fue que siete 
empresas fueron recuperadas por sus antiguas casas 
matrices y cinco fueron adquiridas por capitales privados 
argentinos. En cambio, un total de dieciséis plantas fueron 
reabsorbidas por el Estado como resultado del desinterés 
inicial del capital privado y por la presión de grupos de 
legisladores oficialistas que sostenían un criterio diferente al 
expresado por el presidente Frondizi.45 

 
El reordenamiento del ente y la ofensiva privatista: 

 
El remate de las empresas coincidió con la asunción de un 

nuevo directorio que reemplazó la gestión de Antonio Vaquer. 
En su reemplazo, fueron designados el general Gualterio 
Ahrens como vicepresidente primero, el doctor Jorge 
Robirosa, ex presidente del Banco Industrial, como 
vicepresidente segundo, y el ingeniero Luis Polledo como 
director, entre otros. Inicialmente, el nuevo directorio debió 
enfrentar el largo proceso de los remates; poco después, 
decidió enviar una misión a Europa para concertar convenios 
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de asistencia financiera y tecnológica con grandes 
empresas.46 

El proceso de remate, la reincorporación de varias 
empresas, la venta de otras y las dificultades económicas que 
se vivieron en el país durante 1958 provocaron, como se 
observa en el cuadro 4, una disminución del 12% en el 
volumen de la producción respecto al ejercicio cerrado en 
octubre de 1957.  

Especialmente notable fue la caída de la producción de las 
empresas vinculadas con las obras públicas, como las firmas 
constructoras y de Electrodinie, que elaboraba maquinaria 
eléctrica e instalaba usinas y líneas de alta tensión. Las 
primeras, además, soportaban fuertes pérdidas originadas en 
la imposibilidad de actualizar el monto de los contratos a los 
crecientes costos de producción.47 

 
 
 

Cuadro 4: Volumen Físico de la Producción Industrial de las 
empresas del grupo DINIE 1956/57: 100. 

 
 1957/58 1958/59 1959/60 

Químicas farmacéutica 112 42 0 
Químicas industriales 112 102 81 
Metalúrgica 110 77 97 
Eléctricas 77 98 107 
Textiles 99 110 100 
Construcción 82 73 67 
Varias 99 116 88 

Total 88 90 85 
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 Ídem, p. 8. 
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Fuente: elaboración propia sobre la base de DINIE, Reseña de las 
actividades del organismo desde el 28 de septiembre de 1955, 
Bs. As, 1958 y DINIE,  Memoria y Balance, 1958, 1959 y 1960.  

 
Otras industrias se vieron afectadas por la retracción del 

mercado interno, como las empresas textiles, en tanto que las 
empresas farmacéuticas (donde sólo era importante la 
empresa estatal La Química Bayer, rebautizada como 
Laboratorios Fortius) y Petroquímica, mostraron un 
incremento significativo de la producción. Con todo, debe 
tenerse en cuenta que este cuadro excluye las empresas que 
habían sido privatizadas, con lo que en su conjunto el 
volumen de la producción industrial de DINIE fue bastante 
menor.  

Poco después de finalizar el undécimo año de vida, DINIE 
debió enfrentar una drástica modificación del contexto 
macroeconómico. En diciembre de 1958, cuando culminaba 
un año plagado de conflictos por el anuncio de la firma de 
contratos petroleros con firmas extranjeras y la sanción de 
una ley que permitía la creación de universidades privadas, el 
presidente Frondizi anunció un plan de estabilización 
ortodoxo tendiente a poner fin a la escala inflacionaria. El 
plan consistía en la liberalización del mercado cambiario, la 
devaluación de la moneda, la eliminación de los controles a 
las importaciones (atenuados por el establecimiento de altos 
recargos para la importación de artículos de lujo), el 
congelamiento de salarios y la elevación de las tarifas de 
servicios públicos. Con el objeto de frenar la inflación 
también se dispuso, una política restrictiva del crédito 
bancario hacia las empresas públicas y al sector industrial, 
así como la contención del déficit público. Para lograr su 
aplicación, el gobierno desarrollista había alcanzado acuerdos 
crediticios con el FMI, el Eximbank y el Tesoro 
norteamericano, quienes comprometían su apoyo al esquema 
de liberalización económica.  
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En este nuevo contexto, en junio de 1959, se produjo el 
reemplazo del ministro de hacienda Emilio Donato Del Carril 
por Álvaro Alsogaray. El retorno de este último significaba la 
ratificación del rumbo ortodoxo que el gobierno desarrollista 
había tomado y la certidumbre de que pronto se lanzaría una 
nueva ofensiva contra las empresas públicas, cuya mera 
presencia era considerada por los partidarios del nuevo 
ministro una rémora para el crecimiento económico. 

Por entonces, el directorio de DINIE había finalizado de 
confeccionar el primer “plan de acción” que la ley de 
empresas públicas exigía a cada organismo desde 1955. El 
Plan señalaba que debido al predominio de fuertes 
sentimientos estatistas, la opinión pública nunca había 
“querido reparar en que tratándose de empresas industriales 
es su organización y eficiencia lo que determina su 
contribución a la economía nacional dentro de un mercado 
competitivo con prescindencia de quién es el dueño de las 
fábricas”.48 Por ello, consideraba que era indispensable una 
amplia reorganización del grupo industrial que incluía la 
liquidación de algunas unidades, la privatización de otras y la 
búsqueda de socios que aportaran capital en ciertos casos. 
Consideraba, además, que más de la mitad de las treinta 
empresas que el grupo tenía eran injustificables desde todo 
punto de vista y que solamente con su venta podrían 
alcanzarse los recursos necesarios para impulsar a las firmas 
estatales restantes. 

El programa auspiciado por el directorio suponía retener 
la propiedad de la Destilería de San Nicolás –todavía no 
finalizada de instalar-, Petroquímica, la Distribuidora de 
Frutas Argentinas y las plantas textiles del norte del país. La 
primera era imaginada para intervenir en el mercado de 
alcoholes, controlado por unas pocas firmas privadas; la 
segunda sería reactivada convenientemente, mientras que la 
Distribuidora se utilizaría para fomentar las exportaciones 
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frutícolas. Por último, las textiles quedarían en manos del 
Estado sólo por su función de fomento social 

En cambio, serían privatizadas parcial o totalmente ocho 
empresas metalúrgicas, mientras que se liquidarían dos 
empresas eléctricas, cinco empresas farmacéuticas (con la 
excepción de Laboratorios Fortius), las cuatro firmas 
constructoras y la empresa importadora y financiera CIFEN.49 

Este plan, que ya contenía un fuerte sesgo privatista y 
partía del presupuesto de que no debían requerirse al Estado 
fondos para nuevas inversiones en el organismo, quedó muy 
pronto opacado por la ofensiva privatista del ministro 
Alsogaray. En una entrevista con periodistas 
norteamericanos el ministro señaló: 

“Muchas de nuestras dificultades han derivado de las 
empresas estatales (...) Nos proponemos vender tantas de 
estas empresas a intereses privados como podamos. Y no 
organizaremos ninguna empresa estatal. Lo importante es 
colocar a estas compañías bajo un sistema competitivo. 
Mantendremos el actual sistema ferroviario, porque es 
simplemente imposible venderlo. También conservaremos el 
organismo oficial vinculado con la explotación petrolera y 
algunas centrales eléctricas. Pero prescindiremos de la 
intervención gubernamental en los negocios de todo sector 
donde sea posible”.50 

Esa orientación generó una dura censura de los senadores 
oficialistas que reclamaron la participación del Parlamento y 
la discusión pública de la cuestión; su declaración señalaba 
que el Senado “empeñará todo su esfuerzo en mantener 
intactas y vigentes aquellas empresas e instituciones que 
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constituyen las estructuras defensivas de lo nacional y lo 
popular”.51 

Esa respuesta, sin embargo, no amilanó al ministro que ya 
había dispuesto poco antes tomar algunas medidas 
tendientes a la eliminación del déficit fiscal; la principal 
estaba en el presupuesto para 1959-1960 que estableció que 
un conjunto de empresas como DINIE, AFNE, DINFIA, la 
Flota Mercante del Estado y la Flota de Navegación de 
Ultramar, no podrían recurrir al Tesoro para solventar sus 
pérdidas. 

El inicio de esta nueva etapa fue precedido por un nuevo 
recambio del directorio de DINIE (el tercero desde 1955), 
cuando el ingeniero Luis A. Polledo se hizo cargo de la 
conducción del grupo como vicepresidente primero. Durante 
su gestión se lograron algunos acuerdos para la integración 
de capitales privados a sólo dos de las 29 empresas 
existentes y también se inició la liquidación de siete firmas 
que estaban virtualmente inactivas.52 Como resultado de 
estas medidas, el personal empleado en el conjunto del 
organismo descendió a finales del ejercicio de 1960 a unos 
11.290 obreros, empleados y técnicos, apenas por encima de 
la mitad de los registrados a fines de 1955. 

La evolución de la producción también evidenció una 
reducción importante, según se observa en el cuadro 4. La 
liquidación de varias empresas farmacéuticas sumado a la 
paralización de la más importante (Laboratorios Fortius) 
eliminó la producción en este rubro. También fue importante 
la reducción de la producción química –debido a la 
paralización definitiva de la Destilería de Alcohol Anhidro-, y 
la caída del volumen de las empresas de construcción como 
resultado de la paralización de las grandes obras públicas. 
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La privatización de 1961-1962. 
 
A pesar de los objetivos tendientes a la privatización de las 

empresas públicas que había formulado el ministro 
Alsogaray, no fue hasta su relevo cuando se acentuó este 
proceso. En efecto, en abril de 1961, el presidente Frondizi 
retomó la iniciativa y desplazó a Alsogaray, a quien no 
consideraba particularmente eficaz en la tarea de reducir el 
aparato del Estado. En su reemplazo nombró a Roberto 
Alemann, una figura con excelentes vínculos con el mundo 
empresarial. 

El recambio significó el inicio de la etapa final de DINIE; al 
mes siguiente, se anunció la privatización de las primeras 
tres empresas y poco después se decidió el inicio de la 
liquidación del ente y la transferencia a la órbita privada de 
todas las empresas que el organismo regenteaba. Con ese fin, 
se designaron interventores en el organismo oficial y en cada 
empresa que, asesorados por hombres de confianza del 
ministro, tendrían a cargo la tarea de preparar a las firmas 
para su privatización. Además se decidió, pese a la oposición 
del Tribunal de Cuentas de la Nación, llevar adelante el 
proceso privatizador mediante la venta directa y no por medio 
del remate público. En todos los casos se fijaron plazos para 
concretar la venta. 

El resultado de este procedimiento expeditivo fue que 
lograron traspasarse a manos privadas cerca de diecisiete 
firmas, en muchos casos a manos de cooperativas 
organizadas por los trabajadores. Sin embargo, el 
procedimiento se mostró escasamente flexible para permitir 
la venta de las empresas más importantes como la Destilería 
de Alcohol Anhidro, Petroquímica y Laboratorios Fortius.53 

La rapidez con que el proceso fue conducido contrasta con 
la escasa significación que las empresas DINIE tenían para el 
objetivo de alcanzar el equilibrio presupuestario. En efecto, 
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aunque se había justificado la venta de estas empresas como 
un paso más hacia la reducción del déficit fiscal, el balance 
consolidado del conjunto de las empresas DINIE seguía 
registrando, a pesar de la descapitalización de las empresas, 
saldos positivos.54 En realidad, entre 1958 y 1963, el 94% del 
déficit de las empresas públicas era generado por las 
compañías del sector transportes, en tanto que el conjunto de 
las empresas industriales del Estado sólo explicaba el 1,6%.55 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Algunas consideraciones finales 

 
La historia de la DINIE permite ensayar algunas 

consideraciones sobre el papel del Estado como productor 
industrial directo y el peso que las coyunturas económicas 
tuvieron sobre las estrategias de las políticas económicas e 
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industriales ensayadas entre los años cuarenta y la década 
de 1960. 

En primer término, DINIE nació de manera fortuita como 
resultado del problema creado por la cuestión de la 
“propiedad enemiga”. De esta forma, ante lo que se 
consideraba como un peligroso proceso de desaparición de 
un conjunto variado de firmas químicas, farmacéuticas, 
eléctricas, metalúrgicas y de la construcción, el régimen 
peronista optó por la creación de un ente, al que colocó fuera 
de la órbita de las Fuerzas Armadas y bajo la dirección del 
Ministerio de Industria y Comercio. A ese conjunto industrial 
se sumaron otras empresas que pertenecían al Estado como 
las plantas textiles de la Junta Nacional del Algodón y 
algunos laboratorios oficiales. Por último, se les añadió las 
empresas que habían pasado a manos del Estado como 
resultado de su relación con los ferrocarriles británicos, 
nacionalizados en marzo de 1948. 

A pesar de este origen fortuito, el gobierno peronista 
reordenó el conjunto de empresas y formuló algunos 
proyectos de implantación de nuevas industrias con el 
objetivo aparente de convertir al ente en un organismo de 
promoción industrial que sirviera para alentar el cambio en la 
estructura del sector. Sin embargo, DINIE no cumplió un 
papel relevante como “partero” de industrias. A pesar de que 
se completaron algunos proyectos parciales como el 
establecimiento de una planta de cemento en Comodoro 
Rivadavia, una nueva hilandería de algodón en Formosa o de 
que se avanzara en la construcción de la destilería de maíz de 
San Nicolás y en la planta para fabricar motores diesel de La 
Matanza, muy pronto DINIE perdió dinamismo. 

La escasez de divisas y la falta de contribuciones 
significativas del tesoro público fueron limitando el accionar 
del organismo que sólo pudo recomponer la situación 
patrimonial de sus empresas originarias. Dotado sólo de los 
recursos que provenían de sus utilidades y del acceso al 
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crédito bancario oficial, el ente no pudo llevar adelante sus 
objetivos más ambiciosos. 

Hacia 1953, el cambio de la coyuntura económica y la 
apertura al capital extranjero condujeron a que se perfilara, 
primero tímidamente y luego con mayor nitidez, una política 
tendiente a la transferencia de las empresas al capital 
privado. Esta tendencia se acentuó luego de 1955, cuando la 
intervención del Estado en la producción industrial fue 
crecientemente cuestionada desde diferentes perspectivas. Si 
bien para Raúl Prebisch la privatización de las empresas 
DINIE era consecuencia de la necesidad de concentrar las 
inversiones públicas en proyectos como la acería que SOMISA 
construía en San Nicolás y la producción energética, en otros 
círculos se pensaba que debía avanzarse mucho más, 
eliminando todo vestigio de Estado empresario. 

En rigor, no fueron estas últimas propuestas las que 
definieron el destino de las empresas DINIE. Mucho más 
significativo fue el efecto del objetivo del gobierno de 
Aramburu de reintegrar al país a la senda del comercio 
multilateral lo que signó, en lo inmediato, el futuro de las 
empresas DINIE. La fuerte posición negociadora de la 
República Federal Alemana, que se sustentaba en el hecho de 
que era acreedora de buena parte de la deuda argentina, 
condujo al gobierno de la “Revolución Libertadora” a ceder 
ante las presiones de ese país y de las poderosas casas 
matrices de varias de las empresas DINIE. Fue así que el 
acuerdo de Bonn otorgó importantes concesiones a Alemania 
Occidental y a sus empresas y obligó al gobierno argentino a 
rematar las firmas que habían pertenecido al “capital 
enemigo”. 

Aunque durante los meses iniciales del gobierno de 
Frondizi se formularon nuevos proyectos con el objeto de 
relanzar al grupo DINIE, muy pronto se hizo claro que la 
estrategia desarrollista no le otorgaba un lugar importante. 
Por el contrario, la nueva administración ambicionaba 
alentar la industrialización a partir del ingreso masivo de 
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capitales extranjeros, relegando a un segundo plano el papel 
del Estado como productor directo. Esta orientación era el 
resultado de un diagnóstico que señalaba el escaso grado de 
capitalización del país, el fuerte déficit fiscal y la desconfianza 
sobre la eficacia de la empresa pública industrial. 

Ese contexto llevó a que en 1960 comenzara la liquidación 
de las empresas DINIE y, al año siguiente, urgido por 
demostrar su accionar en el combate del déficit fiscal, el 
presidente Frondizi ordenara una privatización simultanea y 
expeditiva de más de treinta empresas y la liquidación del 
ente central DINIE. 

Así terminaba una experiencia nacida catorce años antes y 
signada por el fracaso en convertirse en una agencia de 
promoción del desarrollo industrial. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Anexo 
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Año de incorporación y rubro de producción de las 
Empresas de la DINIE, 1947-1962 
 
Incorporación Empresa  Producción  

31/01/47 Monopol Química industrial 
31/10/47 Beiersdorf Artículos de tocador e 

higiene 
31/10/47 INAG  Aparatología médica 
31/10/47 Instituto Behring  Especialidades 

veterinarias 
31/10/47 La Química Bayer Especialidades 

medicinales 
31/10/47 La Unión Bulonera 

Argentina 
Metalúrgica 

31/10/47 Deutz Otto Legítimo 
(Motordinie) 

Reparación de motores 
diesel 

31/10/47 Osram Lámparas eléctricas 
31/10/47 Química Schering Especialidades 

medicinales 
31/10/47 Robert Bosch Repuestos eléctricos 
31/10/47 Springer & Moller Pinturas 
30/11/47 Merck Argentina Especialidades 

medicinales 
30/11/47 Perfumerías Tosca Artículos de tocador e 

higiene.  
30/11/47 Tubos Mannesman 

(Metaldinie) 
Metalúrgica  

30/11/47 AEG Repuestos de motores 
eléctricos 

01/01/48 Fábrica Nacional de 
Prod. Químicos 

Plaguicidas 

01/01/48 FANDET. Santiago del 
Estero 

Hilandería de algodón 

01/01/48 Hilandería y Tejeduría 
FANDET. Chaco 

Hilandería y tejeduría 

31/01/48 Anilinas Alemanas 
(Anildinie) 

Comercialización de 
anilinas 

31/03/48 SESGO  Tejidos de algodón y rayón 
30/04/48 SEMA Laminados de cobre 
30/04/48 Amme, Gieseke y 

Konegen 
Instalación de maquinaria 
industrial 

30/04/48 CESIA Conductores eléctricos 
30/04/48 La Plata Ozalid Papel heliográfico 
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31/05/48 GEOPE Construcción 
30/06/48 Siemens Bauunion Construcción 
31/07/48 Arbizu y Cerviño Metalúrgica 
31/07/48 CREFIN (Crisoldinie) Laminación de aceros 
31/07/48 Thyssen Lametal 

(Ferrodinie) 
Metalúrgica 

31/07/48 Wayss y Freytag Construcción 
20/08/48 Destilería de Alcohol 

Anhidro 
Alcohol anhidro 

31/10/48 Gruen y Bilfinger Construcción 
31/10/48 Laboratorio Químico 

Biológico 
Especialidades 
medicinales 

31/05/49 Siemens Schuckert 
(Electrodinie) 

Material eléctrico 

23/11/49 CIFEN* Comercio exterior y 
crediticia 

31/01/50 IMPA Metalúrgica y laminadora 
30/04/50 Corporación de la 

Tejeduría Doméstica 
Textil  

31/07/50 Ferrocarrilera de 
Petróleo (Petroquímica) 

Explotación y refinación 
de petróleo, cementera. 

09/05/51 El Gigante* Cementera 
31/12/51 Distribuidora de 

Frutas Argentinas 
Frutas frescas y conservas 

23/09/53 Laboratorio 
Puentefarma* 

Especialidades 
medicinales 

1957  TAMDEN.  
Talleres Argentinos de 
Motores Diesel* 

Fabricación de motores 
diesel. 

 
Fuente: DINIE, Memoria y Balance, 1949-1960.  
Referencias: * creadas por el directorio. ** transferida a 
Fabricaciones Militares.  
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DEL ÉXITO A LA CRISIS EMPRESARIA 



INNOVACIÓN TECNOLÓGICA Y DIVERSIFICACIÓN 
PRODUCTIVA EN EL CONTEXTO DE  

LA INDUSTRIALIZACIÓN POR SUSTITUCIÓN 
DE IMPORTACIONES: EL CASO WINCO 1954-1970 

 
 

Graciela Pampín 
 

Introducción 
 

La empresa Winco se creó en 1954 con el objetivo de 
producir cambiadores de discos automáticos. La instalación 
de esta fábrica productora de bienes de consumo “modernos” 
ocurrió en un contexto nacional e internacional de cambios. 
En el ámbito nacional, la política económica se orientaba al 
crecimiento industrial sobre la base de la sustitución de 
algunas importaciones y se proyectaba específicamente hacia 
las ramas más dinámicas que permitían un mayor ahorro de 
divisas (o evitaban su drenaje). En ese mismo período, el 
mercado internacional de bienes electromecánicos 
comenzaba a mostrar a mediados de los años cincuenta un 
gran dinamismo que se profundizaría en los años sesenta. 
En consecuencia, Winco se ubicaba en un lugar relevante 

dentro de estos dos procesos y, en particular, dentro del 
espectro industrial argentino puesto que sustituía productos 
importados en un rubro no tradicional, generaba divisas, y 
desarrollaba tecnología que bien puede considerarse de 
avanzada en ese momento. La producción del tipo de bienes 
que fabricaba la empresa implicaba un alto componente de 
utilización de tecnología, saberes y procesos productivos que 
no podían distanciarse en mucho de la frontera internacional; 
por otro lado, esa producción estaba fuertemente 
condicionada por la demanda interna y las variaciones en el 
ingreso.  
Esta situación exige por parte de las empresas una 

concentración de recursos orientados tanto hacia la 



Graciela Pampin 
 

 178

incorporación y desarrollo de tecnología como a estudios de 
mercado tendientes a la satisfacción y (porque no) creación 
de la demanda y a la adaptación a ella. Algunos estudios 
sobre la incorporación de tecnología en el mercado local 
destacan un patrón de copia adaptativa que tendría rasgos 
negativos para el desarrollo económico; un experto dice en 
ese sentido que “la producción de series cortas en plantas 
orientadas al mercado interno (con escala de producción en 
promedio diez veces menor que una similar ubicada en la 
frontera técnica), el elevado nivel de integración de la 
producción (por el escaso desarrollo de proveedores y 
subcontratistas especializados) y el alto grado de apertura del 
mix de producción, eran algunos de los problemas de 
competitividad internacional que se observaban en la 
estructura industrial argentina”.1 Esta caracterización en 
principio es globalmente válida para pensar los problemas de 
la industria argentina durante este período, pero conviene 
matizarla con estudios microeconómicos puntuales. En este 
sentido el estudio que presentamos permite identificar un 
caso de proceso de desarrollo tecnológico exitoso que escapa 
a los moldes en los que se ha pretendido encasillar a las 
empresas locales y que se explica, como ha señalado Jorge 
Schvarzer, en el hecho que “la intensa demanda de receptores 
de radio y televisión dio la señal para que se consolidara un 
grupo de empresas que seguía los trazos de un clásico 
impulso schumpeteriano”.2 
La trayectoria de una empresa se encuentra condicionada 

por una serie de factores que podríamos denominar internos: 
origen y características del empresario, origen y uso del 
capital, tipo de estrategias empresariales, uso de la 
tecnología, formas de gestión, entre otros. Además, hay otros 
externos como la injerencia del Estado en las políticas 
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2
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económicas, las características del ciclo económico, el grado 
de desarrollo de la tecnología local, entre otros. 
El presente trabajo, basado fundamentalmente en el 

análisis de documentación interna, aborda la trayectoria de 
la firma en el período 1954-1970, que coincide con sus 
orígenes y expansión. A lo largo de la presentación se 
privilegiará el análisis de tres aspectos considerados 
sustanciales para explicar el desarrollo (exitoso) de la firma: 
la tecnología, sus distintas formas de incorporación, 
desarrollo y uso; las diferentes estrategias empresariales y de 
gestión que se vinculan fuertemente a la incorporación de 
esas nuevas tecnologías y procesos productivos; y finalmente, 
las formas de comercialización adoptadas por la empresa. En 
suma, el estudio de estos factores endógenos es relevante a la 
hora de explicar de qué manera la firma se posicionó en el 
mercado y cómo se llevaron a cabo los procesos de desarrollo 
tecnológico que acompañaron los cambios organizacionales 
en una empresa intensiva en tecnología en un contexto de 
crecimiento industrial basado en la sustitución de 
importaciones.  
El primer apartado estudia los orígenes de la empresa, 

hasta 1959; luego se analiza la primera etapa expansiva 
(1959-1962) focalizando en los temas de inversiones en 
tecnología, organización y comercialización. Un tercer 
apartado estudia el impacto de la crisis de 1962-1963 sobre 
la firma. Finalmente, se estudia un nuevo período expansivo 
(1964-1970) y se hace hincapié nuevamente en el análisis de 
la triple inversión comentada.  

 
 

1954-1959, los primeros pasos 
 
En 1954 Raúl Vega, ingeniero mecánico, y Dante Polano, 

técnico mecánico, instalaron una pequeña planta en Ramos 
Mejía (Provincia de Buenos Aires) para la fabricación de 
cambiadores de discos cuya demanda estaba en plena 
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expansión. Raúl Vega explica de esta forma la decisión de 
instalar una fábrica productora de tocadiscos: “… yo tenía un 
tocadiscos en casa que se había descompuesto, lo desarmé 
para arreglarlo y vi que no era tan complicado… después nos 
dimos cuenta la importante demanda de estos aparatos en 
nuestro país y así decidimos producirlos nosotros”.3 
Los productos elaborados por Winco no contaban 

inicialmente con licencias de fabricación de compañías 
extranjeras sino que ocurrió lo contrario: la buena acogida de 
su producción fue una carta de presentación importante para 
adquirir posteriormente dichas licencias. “En Ramos Mejía 
era todo nacional, afirma Vega, las partes y las maquinarias, 
la matricería y las máquinas especiales para producir 
componentes eran producidas por Winco”.4 La empresa no 
incorporó tecnología a través de la copia y adaptación (a la 
manera “tradicional”), ni importó tecnología en forma directa 
tal como aparentemente fue el patrón predominante en la 
Argentina de esos años. En este sentido, la empresa estudió y 
copió el modelo de un producto terminado pero, a partir de 
allí, concibió y realizó todas las máquinas necesarias para 
producirlo. La capacidad de desarrollo tecnológico se 
encuentra en este caso íntimamente vinculada al origen del 
empresario y a la alta calidad de su formación. 
En 1956, Vega realizó un viaje a Estados Unidos y 

comprobó la necesidad de ampliar la fábrica de tocadiscos; la 
aparición de los discos de vinilo había producido una 
explosión en la demanda de ese tipo de bienes de consumo en 
aquel país y era esperable una evolución similar en la 
Argentina.5 Winco ya no podía seguir manteniendo el antiguo 
ritmo productivo basado en las maquinarias diseñadas por 
sus fundadores y le resultaba necesario modernizar las 
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 Entrevista a Raúl Vega, abril de 2005. 

4
 Entrevista a Raúl Vega, mayo 2005. 

5
 Entrevista a Raúl Vega, mayo 2005. 
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instalaciones para poder dar respuesta al incremento de la 
demanda potencial. 
En 1958 los directivos decidieron convertir la firma en 

Sociedad Anónima, aunque Vega y Polano retuvieron la 
mayoría del paquete accionario; esa decisión fue crucial para 
facilitar las posibilidades de acceso al financiamiento 
bancario interno y externo necesario para la expansión. 
En ese mismo año comenzó a funcionar una nueva planta 

en Ciudadela, cuya construcción se realizó con un crédito 
hipotecario del Banco Industrial de la República Argentina 
(BIRA).6 Esta nueva planta que se equipó con maquinaria 
moderna norteamericana (sobre la base del financiamiento 
del Eximbank) le permitió obtener altos índices de producción 
y lograr un producto claramente competitivo en el mercado. 
Al mismo tiempo, la conducción empresaria comenzó a 
estudiar posibilidades de diversificación productiva y de 
penetración en nuevos mercados. La estrategia sería exitosa y 
Winco finalmente terminaría por controlar el mercado de 
cambiadiscos y tocadiscos; conviene señalar en ese sentido 
que de las diez empresas de capital nacional que producían 
bienes similares en 1954 sólo quedaría Winco. 
En un primer momento la empresa se orientó a 

incrementar la oferta de modelos de la línea de cambiadiscos 
y tocadiscos. Sin embargo, los planes de producción se vieron 
entorpecidos no sólo por problemas propiamente productivos 
sino también por dificultades organizacionales. En efecto, la 
producción prevista hacia fines de 1958 de 8.000 unidades 
mensuales parecía ser demasiado ambiciosa para una 
empresa que aún no se había modernizado totalmente y se 
encontró con las trabas impuestas por la falta de personal, 
dificultades de abastecimiento, problemas mecánicos, etc.  
Esos problemas se reflejaban en las dificultades a nivel 

organizacional y de saturación de tareas en los socios 
fundadores: Raúl Vega (presidente del directorio) se 
                                                   
6 Rougier (2004). 
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encargaba no sólo de esa función sino también del 
Departamento Técnico y era director de la fábrica de motores, 
mientras que Dante Polano (vicepresidente) era el encargado 
del abastecimiento, director de la fábrica de Ciudadela y 
responsable directo de la producción, abastecimiento, etc. 
Ambos empresarios manejaban también los temas laborales, 
el control de calidad, las relaciones con empresas 
proveedoras y distribuidoras y la búsqueda de mercados en el 
exterior. La sobrecarga de tareas los llevó a decidir “contratar 
a un ingeniero o técnico para la Dirección Técnica” y un 
gerente comercial para que el contador “se encargue solo de 
las funciones de contador”.7 Estas decisiones revelan la 
precariedad organizacional de la firma en esta primera etapa 
y los tímidos avances en la conformación de una estructura 
gerencial adecuada.  
Estos primeros obstáculos en la expansión inicial de la 

firma pudieron ser sorteados, al menos en principio, con una 
buena dosis de pragmatismo. Winco alcanzó una producción 
de 9.000 cambiadiscos y 3.000 “Wincofón” por mes para 
encontrarse frente a nuevos problemas. Solucionados los 
problemas productivos aparecieron dificultades en la 
comercialización de los bienes y se planteó entonces la 
necesidad de tener un mayor número de distribuidores ya 
que la firma vendía sus productos de forma mixta, ya sea 
directamente a los comercios ya sea a través de grandes 
compañías distribuidoras. Sus principales clientes eran 
empresas de primer nivel: Ken Brown, RCA Victor, 
Sicamericana y Philco, a las que se sumaron en 1959 General 
Electric y Odeon. 
Los proyectos de exportación resultaron exitosos y Winco 

inició incluso la colocación del Wincofón en países 
latinoamericanos; en un primer momento entró en Chile y 

                                                   
7
 Winco, Libro de Actas de Directorio (LAD), 1, 20 de marzo de 1959 y 16 de junio 
de 1959. 
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Uruguay adonde exportaba partes o el producto terminado, 
según el caso.  

 
 
 
1959-1962, una etapa de fuerte expansión 
 
Una vez puestos en marcha los planes iniciales de 

expansión, apoyados en una excelente performance en 
ventas, Winco comenzó una nueva etapa de crecimiento, 
entre 1959 y 1962, con tres características principales: 
realizó acuerdos de licencias con firmas extranjeras y diseñó 
una gran cantidad de nuevos modelos y productos que la 
fortalecieron desde el punto de vista tecnológico; inició un 
proceso importante de reorganización productiva y 
administrativa; y finalmente, intensificó las estrategias de 
comercialización y control de mercados. Estas dimensiones 
de análisis, que se corresponden con los criterios 
chandlerianos, se encuentran estrechamente entrelazadas y 
por momentos resulta difícil analizarlas de manera 
fragmentada; de todos modos con el propósito de simplificar 
la explicación se ha optado por presentarlas separadamente.8 
 
Tecnología: licencias extranjeras  y nuevos  productos 

 
El tipo de productos que fabricaba Winco requería 

incorporar tecnología de punta y establecer acuerdos de 
asistencia técnica con empresas internacionales de primer 
nivel para consolidarse en el mercado interno y encarar 
exportaciones a países vecinos con calidad y precios 
competitivos. En 1960 la empresa firmó un acuerdo de 
asistencia técnica con V.M. Corporation, la firma 

                                                   
8
 En sus trabajos sobre las empresas americanas modernas Alfred Chandler destaca 
tres tipos de inversiones claves para el desarrollo de una empresa: en tecnología, en 
organización y en comercialización. Véase como ejemplo, Chandler (1990). 



Graciela Pampin 
 

 184

norteamericana que era la “...mayor productora de 
cambiadores del mundo”;9 y otro similar con D.W. Onan & 
Sons Inc., también norteamericana, de prestigió mundial.  
Estos acuerdos de asistencia externa permitieron que la 

empresa recorriera un sendero de aprendizaje tecnológico y 
de desarrollo de sus propios equipos con el objetivo de 
abaratar costos y mejorar el producto. Uno de los resultados 
fue que en la firma se realizaron “microinvenciones” 
(pequeñas modificaciones y ajustes a lo ya incorporado) que 
permitieron ofertar nuevos modelos de manera prácticamente 
constante y crear a su vez nueva demanda. Así lo explicaba el 
Ing. Santiago Deakin, gerente técnico: “Cuando usted crea la 
obsolescencia del producto también crea automáticamente su 
propia demanda, porque nosotros, los humanos, siempre 
queremos lo nuevo. Si no existiera la novedad la demanda no 
crecería”.10 Esa “creación” de nuevos modelos era 
decididamente una estrategia comercial, con base 
tecnológica, destinada a incrementar las ventas. Las 
modificaciones menores también permitieron con el paso del 
tiempo rescindir los contratos de licencia celebrados y 
avanzar en el mercado a través de un producto con identidad 
propia, una estrategia central para lograr la proyección de la 
firma. (Cuadro 1). 
La buena recepción de los productos en el mercado interno 

y las exitosas exportaciones a Chile y Uruguay generaron en 
los directivos de Winco una visión sumamente optimista 
respecto a la demanda potencial y por ende de las 
posibilidades de expansión de la empresa. 

                                                   
9
 Winco, Memoria y Balance (MyB), 1960. 

10
 “Winco: Ing. Santiago A. Deakin con la música a otras partes o la conquista de las 

antípodas”, Revista Equipamiento, nro. 33, agosto de 1973, p. 45. El Ingeniero 
Deakin fue contratado por la empresa en diciembre de 1961, luego de haber trabajado 
para General Electric, y estuvo a cargo de la gerencia de fábrica y del Departamento 
Técnico en el período analizado por este trabajo. 
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En 1959 Winco producía dos modelos de cambiadiscos y el 
Wincofón pero, desde fines de ese año, las reuniones de 
directorio se centraron en el análisis de las propuestas y los 
estudios técnicos y de mercado para la elaboración de nuevos 
modelos y productos. 
Los cambiadores y tocadiscos, principal línea de 

producción durante toda la trayectoria de la firma, 
constituían el centro de atención de su presidente, su rol 
desempeñado en la búsqueda constante de avances 
tecnológicos, nuevos diseños, elaboración propia de 
matricería, entre otros, resulta clave para explicar el éxito 
que alcanzaría. 
Entre 1959 y 1961 las estrategias de diversificación en 

esta línea se centraron en dos aspectos básicos: la creación 
de nuevos productos y el desarrollo (o modificaciones) de los 
ya existentes; en algunos casos, por propia decisión de la 
empresa, en otros en función de los requerimientos de sus 
distribuidoras o licenciatarias. 
Como se señaló, las modificaciones no siempre llevaban 

implícito un avance tecnológico sino que constituían 
alteraciones sencillas (por ejemplo, nuevo color) tendientes a 
incrementar la demanda;11 en otras ocasiones los cambios 
generaban una mejor calidad del producto (por ejemplo, el 
plato más grande para el cambiador). En la mayoría de los 
casos, los avances o modificaciones se realizaban con planos 
y matricería propia; en otros los acuerdos de asistencia 
técnica permitían la incorporación de diseños o planos 
nuevos.  
La producción propia de maquinaria generó un desarrollo 

indirecto y una diversificación productiva en actividades 
afines; ella permitió, por ejemplo, avanzar hacia la 
elaboración de maquinas especiales para otras industrias, 

                                                   
11

 Significativamente este tipo de modificaciones que se discutían en las reuniones de 
directorio aparecen en los LAD generalmente en el apartado correspondiente a 
“comercialización”. 
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como SIAM o IKA. En palabras de Vega: “Las máquinas que 
hacíamos para nosotros eran tan buenas que venían de otras 
empresas a pedirnos que hiciéramos máquinas especiales 
para ellos”.12 La posibilidad de copia tecnológica y la 
insuficiencia de la oferta de energía eléctrica motivaron 
también la incorporación de una línea de producción de 
grupos electrógenos familiares que no competían con los 
producidos por las grandes empresas (como SIAM, que hacia 
equipos pesados y con la que se realizaron acuerdos de 
complementación para asegurarse el mercado).13 
Los resultados de estas estrategias productivas y de 

comercialización fueron muy promisorios; más del 60 % de 
los componentes de los cambiadores y tocadiscos eran de 
producción propia y se alcanzaron en promedio las 10.000 
unidades mensuales. Al mismo tiempo, esos avances 
permitieron que la empresa abandonara paulatinamente las 
licencias extranjeras mientras creaba las propias, que serían 
vendidas en mercados latinoamericanos. 

 
Reorganización administrativa 

 
La fuerte demanda inicial de los bienes producidos por 

Winco en el mercado, aunque no siempre se mantuvo estable, 
generó un clima eufórico en sus directivos que no dudaron en 
realizar inversiones tendientes a una ampliación de la firma. 
Para acompañar los avances en procesos y productos fue 
necesario expandir las instalaciones de modo que a la fábrica 
inicial de Ramos Mejía se le sumaron otras dos nuevas en 
Ciudadela: una ya mencionada en el apartado anterior y otra 
instalada en 1960 en un galpón lindante. 

                                                   
12
 Entrevista a Raúl Vega, mayo de 2005. 

13
 Vega lo expresaba de esta manera: “veíamos el problema de la electricidad en el país y 

empezamos a producir grupos electrógenos con licencia Onan”; Entrevista a Raúl Vega, 
mayo de 2005.  
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La diversificación productiva, el fuerte incremento de las 
ventas y la ampliación e incorporación de instalaciones en un 
lapso muy breve de tiempo produjo una desorganización 
productiva y administrativa evidente. En otras palabras, la 
estructura organizativa y de comercialización había quedado 
descuidada y rezagada frente al incremento de la capacidad 
productiva. Winco había nacido con reducidas dimensiones y 
operaba inicialmente más como un taller que como una 
empresa moderna, hasta que su expansión provocó que los 
directivos se encontraran desbordados por el incremento de 
las tareas administrativas, de organización del trabajo y de 
comercialización. 
Durante esta etapa, los ensayos y proyectos de 

reorganización se sucedieron unos tras otros. El directorio 
intentaba delegar a los jefes las responsabilidades respecto de 
la evolución de cada sector, pero al mismo tiempo las 
decisiones quedaban siempre en manos de los conductores, 
fundamentalmente de Vega y Polano. Frente a los problemas 
y desafíos las soluciones se encaraban con gran 
pragmatismo, sin una clara definición estratégica. Por 
ejemplo, los trámites administrativos, de cobros y pagos, 
bancarios y las gestiones ante las autoridades provinciales o 
nacionales recaían exclusivamente en Vega y Polano, pero era 
evidente que sus actividades eran muy numerosas, diversas y 
de distinta importancia; en consecuencia, a partir de octubre 
de 1960 el directorio decidió otorgar poderes especiales a 
algunos otros de sus miembros. De esta forma, se 
jerarquizaron actividades y se logró una mayor 
especialización del cuerpo de directores.14 
Los inconvenientes en los procesos productivos en la 

mayoría de los casos provenían de la no discriminación de 
actividades y productos en las distintas plantas, una 
estrategia que en principio era funcional frente a una 
demanda fluctuante. Sin embargo, estas decisiones 
                                                   
14
 Winco, LAD 1, 10 de octubre de 1960. 
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acarreaban problemas de organización que se hicieron mucho 
más evidentes cuando se produjo la fuerte expansión. En 
1960, Winco I producía cambiadiscos y tocadiscos, Winco II y 
III grupos electrógenos, y las máquinas especiales se podían 
producir indistintamente en cualquiera de las tres plantas. 
Luego de reestructuraciones menores, la modificación más 

importante llegaría a principios de 1961. Raúl Vega propuso 
la especialización productiva entre las tres plantas y su 
organización de la siguiente manera: Winco I produciría y 
comercializaría toda la línea de cambiadiscos y tocadiscos, 
destinando la mayor parte de su producción a abastecer a 
otras empresas que utilizaban las partes o los productos 
terminados sin marca para su distribución. Winco II 
fabricaría equipos especiales y máquinas herramientas para 
la industria automotriz, para maquinaria agrícola y para 
motores. También la planta se utilizaría para cubrir trabajos 
de las otras plantas. Winco III produciría y comercializaría 
grupos electrógenos y vendería una parte de su producción a 
SIAM y otra parte a empresas distribuidoras y 
comercializadoras del interior del país. 
La división de actividades era, de todos modos, lo 

suficientemente flexible como para resolver los problemas que 
podían entorpecer el normal desempeño productivo de 
algunas secciones. En esas ocasiones se trasladaban algunas 
producciones que generalmente eran las que tenían una 
mayor demanda a otras plantas con el objetivo de mantener 
niveles de rentabilidad y ocupar la capacidad ociosa 
instalada.  
La reorganización productiva se intentó complementar con 

cambios a nivel organizacional. Pero los avances en tal 
sentido denotaron una lentitud e intermitencia que ponía en 
evidencia las limitaciones para una reorganización 
administrativa y gerencial más amplia. Para peor, la crisis 
económica de 1962-1963 tornaría aún más pasmosas esas 
modificaciones. En paralelo a estas redefiniciones en el plano 
funcional, la empresa debió afrontar otros problemas 
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relacionados con la planificación de ventas, ventas a crédito, 
marketing, publicidad, etc.  
 

Comercialización 

 
La principal línea de productos de Winco, los cambiadiscos 

y tocadiscos, estaba sujeta a una demanda estacional, que 
tornaba necesaria una clara planificación productiva, tanto 
en lo referente a la acumulación de stocks y los pedidos a los 
proveedores como a la relación con los distribuidores y las 
posibilidades de financiamiento de las ventas. La producción 
de grupos electrógenos estaba vinculada a otro tipo de 
demanda, relacionada a los vaivenes de la producción 
agropecuaria, específicamente de los pequeños productores. 
La fabricación de máquinas especiales enfrentaba una 
demanda muy inestable y se realizaba mayormente a pedido 
de otras empresas.  
Winco vendía sólo una parte de sus productos en forma 

directa, utilizando su propia marca. La principal estrategia de 
comercialización era a través de sus distribuidoras y, por ello, 
algunas de las modificaciones realizadas en los productos 
fueron hechas a pedido de esas empresas, como ocurrió, por 
ejemplo, con el nuevo color y la chapita plástica que se 
realizaba para que coincida con los productos General 
Electric.15 En general, si los clientes solicitaban un nuevo 
producto Winco realizaba los estudios de mercado y decidía 
hacerlo o no; en otros casos, se pensaban las modificaciones 
desde Winco y se decidía encargar los estudios de mercado a 
las distribuidoras; por ejemplo, la realización del soporte del 
pick-up sin enganche es una propuesta que surge desde la 
empresa y las compañías lo aceptan luego del 
correspondiente estudio. 
El tema de la marca era clave. Al principio, Wincofón se 

vendía a través de las distribuidoras adoptando nombres 
                                                   
15

 Winco, LAD 1, 16 de noviembre de 1959. 
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diferentes de acuerdo a la empresa: Philco 300, Sicamericana 
150, Ken Brown 50, Victorfón (RCA) y Musaphonic (General 
Electric); ninguna distribuidora vendía con marca Winco. 
Pero, a partir de 1960, los directivos de la empresa intentaron 
consolidar la marca propia en el mercado a través de la venta 
directa y de acuerdos específicos con las distribuidoras. Con 
ese objetivo, Winco realizó un convenio con Philco para la 
colocación de tocadiscos con marca propia en el mercado; 
Winco garantizaba la colocación del producto a través de la 
distribuidora y Philco actuaba como una carta de 
presentación para consolidar la marca Wincofón. Si bien los 
costos eran compartidos, la publicidad quedaba en manos de 
Philco dada su mayor experiencia e infraestructura.   
La comercialización de grupos electrógenos se hizo primero 

a través de SIAM que producía equipos de gran potencia.16 
Luego la empresa incorporó nuevos distribuidores para sus 
productos como FIPAT y Ditlevsen. Pero, la apuesta por ganar 
una porción del mercado de grupos electrógenos no sería 
exitosa. Aún cuando las fábricas Winco II y III fueron 
orientadas a esa producción, la inestabilidad de la demanda 
(atada a avatares propios del sector agropecuario) y la frágil 
posición de la empresa en el mercado terminó por generar 
una  sobreinversión en este sector fabril que repercutiría 
negativamente en el desempeño de la empresa. En efecto, 
una fuerte caída en las ventas de los grupos electrógenos a 
partir de 1961 llevó a la paralización de las dos plantas.17 
Esta caída de ventas coincidió con la disminución estacional 
en la venta de la línea de cambiadiscos y tocadiscos y 
repercutió negativamente en la situación financiera de la 
empresa. 
Los problemas comentados generaron distintas propuestas 

que tendían a modificar la organización empresaria. Vega 

                                                   
16
 Winco, LAD 1, de octubre de 1960. 

17
 Winco, LAD 1, 5 de enero de 1961. 
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propuso la conformación de dos empresas con el propósito de 
lograr cierta especialización y un control de costos mediante 
contabilidades separadas;18 más tarde, el directorio propuso 
crear una compañía distribuidora que se encargaría de 
comercializar el grupo electrógeno.19 Pero estas diferentes 
propuestas fueron finalmente descartadas y las soluciones 
diseñadas quedaron comprendidas, en principio, entre las 
que se podrían denominar “tradicionales” a la empresa: se 
desarrolló el Departamento de publicidad especializado en 
grupos electrógenos, se intentó conseguir un mayor número 
de distribuidoras, se intensificó la promoción en el interior 
del país atendiendo zonas descuidadas, se ampliaron las 
condiciones de ventas a crédito, se ofreció a la venta el motor 
componente del grupo electrógeno y se comenzaron a fabricar 
nuevo modelos, entre otras. También se decidió iniciar la 
venta de grupos electrógenos con marca Onan y así 
aprovechar su prestigio en el mercado.20 
Las estrategias de comercialización para el mercado 

externo se fueron ampliando a lo largo de esta etapa aunque 
de manera tímida ya que el principal objetivo estaba puesto 
en el mercado interno y el externo cumplía el rol de aliviar los 
vaivenes de la demanda local. Desde 1958 Winco comenzó a 
realizar estudios de mercado tendientes a colocar parte de su 
producción en países sudamericanos. Los contratos de 
licencia con la firma Onan imposibilitaban que Winco 
realizara exportaciones, pero desde mediados de 1960 logró 
modificar ciertas cláusulas que le permitieron limitadamente 
exportar a Chile; desde 1961 la empresa logró ampliar sus 
exportaciones a Bolivia y Paraguay y añadió 
intermitentemente la línea de grupos electrógenos. Al mismo 
tiempo, comenzó a realizar contactos en Brasil para la 

                                                   
18

 Winco, LAD 1, 27 de febrero de 1961. 
19
 Winco, LAD 1, 24 de marzo de 1961.  

20
 Winco, LAD 1, 1 de septiembre de 1961. 
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exportación de partes de cambiadiscos a través de la firma 
Standard Electric y a estudiar la posibilidad de efectuar el 
montaje y/o la fabricación de cambiadiscos en ese país.21 
También estudió la posibilidad de constituir una sociedad 
comercial en Uruguay para agilizar las exportaciones.22 Estos 
proyectos de expansión en los mercados externos se vieron, 
en principio, frustrados por la profunda crisis económica que 
afectó a la economía argentina en 1962.  
 

1962-1963, la caída del ritmo expansivo 
 
A fines de 1961, la situación de la firma era muy 

promisoria: se acababa de incorporar maquinaria moderna 
tendiente al incremento de la productividad, se había logrado 
un incremento considerable en los niveles de producción y 
competitividad, y el volumen de las exportaciones hacia 
países limítrofes se incrementaba lentamente. No obstante, a 
principios de 1962 los directivos recomendaban “suma 
cautela en las inversiones de activo fijo ante la iliquidez que 
se viene observando en plaza, que inclusive dificulta la 
cobranza”.23 
En los primeros meses de ese año la empresa sufrió una 

fuerte caída en las ventas. Por un lado, la línea de tocadiscos 
y cambiadiscos atravesaba por la etapa de caída estacional de 
la demanda; por otro, la línea de grupos electrógenos 
comenzaba a evidenciar los problemas vinculados al ciclo 
económico. A pesar de la fuerte caída de la venta en el 
interior de este tipo de productos la empresa resolvió 
mantener los niveles de producción (650 unidades 
mensuales), que ya resultaba bastante difícil. Paralelamente 
se apuntó a profundizar la comercialización directa en el 

                                                   
21
 Winco, LAD 2, 7 de noviembre de 1961. 

22
 Winco, LAD 2, 26 de enero de 1962. 

23
 Winco, LAD 2, 14 de febrero de 1962. 
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Gran Buenos Aires ya que las compañías distribuidoras no 
tenían capacidad de pago. 
En abril, la empresa ya acusaba los problemas derivados 

del plan de ajuste del gobierno nacional: la devaluación, el 
aumento del impuesto a las ventas y los recargos a las 
importaciones habían incrementado los costos de producción, 
además de generar un atraso en los pagos de royalties a 
empresas extranjeras.24 
Para resolver algunos problemas de la línea de 

cambiadiscos y tocadiscos se decidió sustituir las 
importaciones de las partes componentes de esos bienes y 
solicitar permisos a las licenciatarias para utilizar planos 
propios. 
Distintas soluciones se encontraron para la línea de 

grupos electrógenos; en principio se decidió paralizar la 
planta por treinta días (que luego sería ampliada por un mes 
más) al mismo tiempo que se resolvió aumentar las horas 
productivas en otros artículos. Para diversificar su actividad, 
Winco firmó un acuerdo con Clinton Engines Co. de Estados 
Unidos que le permitía producir motores a explosión de esa 
marca y de esa forma distribuir “los costos fijos en beneficio 
de precios más accesibles al público”.25 Esta solución 
constituía, en esencia, una diversificación obligada como 
estrategia de supervivencia. Hacia fines de 1962 se decidió, 
como parte de los acuerdos con la firma norteamericana, 
realizar inversiones directas en Clinton Argentina que 
representaron el 95% del capital de esa firma.26 
Al mismo tiempo la empresa comenzó con un “plan de 

austeridad”. Como parte de este plan se vendieron 
maquinarias antiguas u obsoletas, se intensificó el proceso 
sustitutivo de partes importadas y se comenzó a programar la 

                                                   
24
 Winco, LAD 2, 9 y 13 de abril de 1962. 

25
 Winco, LAD 2, 4 de mayo de 1962. 

26
 Winco, LAD 2, 27 de noviembre de 1962. 
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producción a pedido. Por otra parte, la producción de Winco 
II (máquinas especiales) fue trasladada a Winco III (grupos 
electrógenos). Meses más tarde la planta Winco II fue 
desactivada y las instalaciones alquiladas a la empresa Coca-
Cola. Los problemas financieros provocaron que el personal 
de Winco tomara las plantas durante cinco días en reclamo 
por la demora en los pagos de salarios. En ese contexto, la 
empresa decidió también paralizar la fábrica de cambiadiscos 
y tocadiscos.  
Pese a su profundidad los directivos, con cierto optimismo, 

consideraban a la crisis como coyuntural y, mientras 
paralizaban las plantas de producción también proyectaban 
futuras expansiones.27 Paralelamente se intensificaron las 
negociaciones tendientes a incrementar las exportaciones, 
como alternativa a los problemas del mercado interno. En 
plena crisis, se inició la exportación de partes principales del 
tocadiscos a Uruguay para su armado en ese país y de 
grupos electrógenos. Además, se realizaron gestiones en 
Brasil, en donde se logró la desgravación total para la 
introducción de cambiadiscos; ese mercado se presentaba 
como muy atractivo y, de hecho, a principios de 1963 se 
exportaron 4.000 unidades. También se intensificaron las 
exportaciones a Perú y Chile y se registró la marca Winco 
para cambiadiscos en la ALALC. 
Como se advierte, el mercado externo en el contexto de la 

crisis constituía una posibilidad importante de colocación de 
la producción; pero además, esta temprana inserción 
“forzosa” de la empresa en los países latinoamericanos 
constituyó un importante aprendizaje de penetración que 
sería capitalizado más tarde. 
 

                                                   
27
 Por ejemplo, se consideró la posibilidad de tomar una nueva línea de alta tensión 

que “…habilitaría a las plantas de Ciudadela de la corriente necesaria para una posible 
gran expansión de la producción industrial de las dos plantas”. Winco, LAD 2, 24 de 
julio de 1962. 
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1963-1970, la segunda expansión 
 
A mediados de 1963 la recuperación del mercado interno 

abriría nuevas posibilidades de expansión para la firma y 
daría comienzo a un nuevo proceso de diversificación 
productiva, durante la cual sería notable el dinamismo de las 
exportaciones.  
 

Tecnología 

 
En 1963 Winco retomó los estudios y proyectos (que 

nunca habían sido abandonados por completo) para la 
fabricación de nuevos productos o su modernización. Los 
acuerdos con Clinton permitieron iniciar pruebas con varios 
prototipos de motores a explosión y se asignó la Fábrica III 
para esa actividad. 
El incremento de la producción y la recepción favorable de 

los productos Winco, tanto en el mercado interno como en el 
externo, llevó a los empresarios a realizar un plan integral de 
compras y renovación de maquinarias e instalaciones con 
proyección a una nueva expansión. La empresa adquirió 
nueva maquinaria para profundizar su proceso de 
diversificación, especialmente en el rubro de máquinas 
especiales y maquinaria moderna para la producción de la 
línea de cambiadiscos, que permitía incorporar tecnología y 
mantener precios competitivos en el mercado. Pero también 
debió importar partes componentes de los cambiadiscos para 
complementar la producción y así poder atender la demanda 
en crecimiento. El aumento de la demanda permitió que la 
incidencia del incremento de los costos se trasladase a los 
precios. Si bien se importaban algunas piezas y máquinas, 
estas luego se tomaron como prototipos de los de fabricación 
propia, particularmente para la producción de máquinas 
especiales, de esta forma conjuntamente con los planes de 
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ampliación y diversificación la empresa profundizó la 
sustitución de importaciones. 
A fines de 1964 comenzaron los estudios para la 

fabricación del grabador de cinta magnetofónica y la 
producción en serie de los motores Clinton. Poco después, 
Raúl Vega viajó a Japón para firmar convenios de licencia con 
Matsushita para producir grabadores de cinta National y se 
propuso un plan decreciente de importaciones mensuales 
“teniendo en cuenta el programa de fabricación con 
productos nacionales y el desarrollo de fabricación de 
matrices, dispositivos, etc. para ese objeto”.28 El acuerdo de 
licencia estableció que la firma japonesa proveyera la 
asistencia técnica e información sobre circuitos, armados, 
componentes, planos, pruebas de calidad, etc.; por su parte 
Winco se comprometía a mantener en absoluta reserva el 
know-how al que tenía acceso, a responsabilizarse por la 
calidad del producto, a enviar técnicos para perfeccionarse en 
Japón y a vender su producción en Argentina y Brasil con 
marca Winco e indicación de licencia Matsushita.29 
En 1965 la firma italiana Autovox ofreció a Winco la 

licencia para fabricar radios para automóvil y botoneras; 
paralelamente, ésta solicitó a las firmas Mc Culloch y Homelite 
Corp la licencia para la fabricación de sierras de cadena ya 
que la Secretaría de Industria proyectaba permitir la 
importación de cadenas y otras partes componentes de esas 
sierras, con los recargos mínimos, con el fin de promover su 
producción industrial en nuestro país con proyección al 
ALALC. 
En 1966 Vega viajó a Estados Unidos y visitó varias 

empresas de primer nivel en el rubro con el objetivo de 
analizar la posibilidad de obtener licencias para la fabricación 
de pasacintas magnetofónicas y cintas y para la 

                                                   
28
 Winco, LAD 2, 5 de marzo de 1965. 

29
 Winco, LAD 2, 21 abril 1965. 
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incorporación de maquinaria para la fabricación de piezas de 
plástico a inyección. Paralelamente, se lanzó en el mercado la 
venta del grabador de cinta magnetofónica, con el desarrollo 
de la matricería propia para su producción. Por otro lado, 
Winco comenzó la producción de grupos electrógenos de 
mayor tamaño (4 CCK y 5 CCK, potencias de 3,5 y 4,25 KV a 
nafta o agricol). 
En 1967 la firma puso en funcionamiento la Sección de 

inyección de plásticos, continuando su política de sustitución 
de partes y componentes importados tendiente a evitar el 
drenaje de divisas y reducir los costos; en función de ello al 
año siguiente la empresa incorporó maquinaria con 
tecnología de punta en esta sección, lo cual permitió un 
incremento de la producción en la línea de grabadores y 
cambiadiscos. Así, en 1968 el grabador de cinta utilizaba 
70% de suministros y materias primas nacionales. 
Paralelamente la empresa comenzó los estudios para la 

producción de dos nuevos modelos de grabadores y una 
nueva línea de cambiadiscos y tocadiscos mientras 
proyectaba la fabricación del pasacintas estereofónico para 
uso en automóviles y el hogar.  
En Fábrica III también se avanzó en el estudio de nuevos 

productos; en 1968 puso en marcha un proyecto para la 
elaboración de motores y grupos electrógenos a gasoil cuya 
producción en serie se comenzaría en 1970. Este proyecto fue 
acompañado con las gestiones realizadas para su exportación 
a países miembros del ALALC. (Cuadro 2). 
 
Administración 

 
A principios de 1964 la firma vendió Winco II y con el 

dinero obtenido adquirió maquinaria que necesitaba y 
proyectó la ampliación de la Fábrica I con el fin de “llevar a 
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cabo el plan de expansión de la producción, así como la 
diversificación programada”.30 
Desde la etapa anterior la empresa venía ensayando 

algunas reformas administrativas y de gerenciamiento; la 
renuncia del ingeniero Santiago Deakin a su cargo ejecutivo 
generó una reforma sustancial de los diferentes sectores de 
Fábrica I, con una organización de tipo colegiada en la que 
los jefes de sección tendrían la responsabilidad conjunta de 
la marcha de la fábrica;31 en ella se establecían cuatro 
sectores (Ingeniería, Herramientas, Materiales y Producción) y 
se creaban once departamentos, con una clara asignación de 
funciones y responsabilidades. 
Por su parte, en Winco III, encargada de la producción de 

máquinas especiales, motores a explosión y grupos 
electrógenos, se implementó un “plan integral de inversiones” 
que consistía en la venta de maquinaria no necesaria, 
acompañada por la adquisición de otra más moderna, que 
atendiera específicamente a los requerimientos de la 
producción y a los planes futuros. 
El incremento de la producción de la firma llevó a un 

crecimiento considerable de las tareas administrativas por lo 
que se hizo necesario ampliar también las instalaciones y 
reordenar los diferentes sectores. Por otro lado se propuso la 
separación de las tareas administrativas de las fabriles en 
todos los sectores de la empresa para que la suspensión de 
una no afectara el desenvolvimiento de la otra.  
La puesta en funcionamiento de las tareas de montaje de 

grabadores y su fabricación en serie obligó a la empresa a la 
reubicación de los sectores de Winco I; se reunieron las 
tareas de montaje y armado de los productos, se 
construyeron 3.000 m2 para los sectores de producción de 
piezas y componentes de las dos plantas y la Fábrica III se 
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 Winco, LAD 2, 16 junio de 1964. 

31
 Winco, LAD 2, 29 abril 1964. 
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dedicó al armado y línea de prueba de grupos electrógenos y 
motores.32 Como complemento de estas medidas se 
reorganizaron los sectores administrativos y financieros y 
quedaron establecidos cuatro departamentos (Contaduría 
General, Dirección Financiera, Publicidad y Personal, con sus 
correspondientes secciones). La reestructuración generó un 
reordenamiento del personal de la firma, en donde el personal 
técnico y especializado se dirigiría a reforzar determinadas 
tareas de acuerdo a las necesidades productivas.  
A principios de 1966 había finalizado el proceso de 

reorganización y modernizado la administración; el último 
paso fue la incorporación de una nueva central Siemens. 
Paralelamente la empresa había comenzado a realizar 
presupuestos trimestrales e informes mensuales sobre los 
tópicos financieros, patrimoniales y operativo-económicos 
para ajustar el control sobre el proceso administrativo y 
financiero. Esta estructura organizativa se mantendría hasta 
los años setenta. 
 

 
Comercialización 

 
La crisis de 1962-1963 permitió que los empresarios de 

Winco experimentaran la importancia que tenía el mercado 
externo para aliviar los problemas del ciclo económico 
argentino; por eso, en la etapa expansiva que le siguió gran 
parte de sus esfuerzos se concentraron en incrementar sus 
exportaciones. 
En 1963 la firma logró registrar su marca en la ALALC 

para la línea de cambiadiscos, esta situación que favoreció la 
exportación coincidió con el incremento de la demanda 
estacional en el mercado interno y permitió que la producción 
se incrementara a 10.000 unidades mensuales. También 
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 Winco, LAD 3, 9 de septiembre de 1965. 
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para esa fecha se comenzó a estudiar la posibilidad de 
instalar una planta de armado en Brasil. 
Desde 1964 se incentivaron las exportaciones a países 

miembros del ALALC “a fin de lograr nuevos mercados y/o 
intentar ampliar los existentes para cambiadiscos, grupos 
electrógenos y motores”.33 Por ejemplo, se comenzó la 
exportación a Uruguay de cajas metálicas y cambiadiscos 
para armado de tocadiscos en ese país. En Brasil, mercado 
de mayor atención para la empresa, se utilizaron dos formas 
de distribución: con dos compañías que atendían a firmas 
industriales (con control de Winco en el armado final) y una 
para fines comerciales. Hacia fines de ese año la empresa 
incorporó los mercados de Colombia y México y proyectaba 
una posible participación “en una planta de montaje en aquel 
país”.34 La empresa logró que su propuesta para desgravar 
totalmente el cambiadiscos fuera aceptada en la ALALC pero 
los incentivos oficiales a la exportación en Brasil llevaron a 
que Winco se opusiera a la desgravación total de los 
cambiadiscos, aceptando solo hasta el 50%. 
En 1965 Brasil era el principal cliente latinoamericano de 

la firma, de modo que los problemas internos de esa 
economía afectaban el funcionamiento de la empresa. Así y 
todo el mercado brasileño se veía como el más promisorio, y 
aprovechando el incentivo oficial a las empresas exportadoras 
de productos no tradicionales, a principios de 1966 Winco 
presentó un informe al Banco Central solicitando la 
radicación en Brasil “con vistas a una integración industrial 
de beneficios importantes para las posibilidades de 
exportación de partes de nuestros productos, de un conjunto 
de máquinas y herramientas para cambiadiscos y para 
motores, sin la obligación de radicar las divisas respectivas 
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 Winco, LAD 2, 14 de abril de 1964. 

34
 Winco, LAD 3, 22 de septiembre de 1964. 
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en la Argentina”.35 Paralelamente se estudiaba realizar 
exportaciones a países europeos.  
En 1967 las exportaciones de Winco alcanzaron valores 

cercanos al 10% de su producción y la empresa avanzó en 
ciertos acuerdos de complementación industrial con 
miembros del ALALC. No obstante, la posibilidad de sostener 
un ritmo creciente de exportaciones en el mercado 
latinoamericano se vio frenado por trabas reglamentarias; 
también, y de acuerdo con la coyuntura económica nacional, 
el aumento de costos y la política cambiaría (devaluaciones 
lentas y graduales) generaron una modificación en los precios 
que perjudicaba su posición en el mercado internacional. De 
todos modos, más allá de estas restricciones, las 
exportaciones constituyeron una importante fuente de 
ingresos para la firma, ya que generaba divisas necesarias 
para sus importaciones o pago de licencias. 
Esta apuesta al mercado externo no significó la pérdida de 

interés en el interno; la leve superación de la crisis permitió 
incrementar la producción orientada hacia este mercado y la 
firma realizó inversiones para no quedar rezagada desde el 
punto de vista tecnológico y mantener precios competitivos, 
aunque manteniendo un fuerte control sobre la acumulación 
de stocks y los distribuidores.  
En principio, la demanda estacional de la línea de 

grabadores continuó en alza, aunque con menos altibajos que 
en el período anterior, y se continuó con la forma mixta de 
venta. Por su parte, la ampliación de las condiciones de venta 
y el incremento de la demanda le permitió a la empresa 
mantener altos niveles de producción (con un promedio 
11.000 unidades mensuales). En 1964 la producción de 
Fábrica I fue de 147.000 unidades con una estimación de 
195.000 para 1965.36 A partir de este año las ventas a plazo 
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 Winco, LAD 3, 30 de junio de 1966. 

36
 Winco, LAD 3, 5 de enero de 1965. 
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comenzaron a realizarse en forma condicional de acuerdo a la 
variación de precios y la empresa recomendaba mantener 
hasta mediados de 1965 cierta “justeza financiera” a fin de 
poder realizar inversiones manteniendo cierto equilibrio. La 
demanda de máquinas especiales se incrementó durante esta 
etapa y Winco III realizó su producción record de 17.585 
unidades en 1964.37  
Los problemas derivados de una demanda fluctuante no 

siempre pudieron resolverse con las exportaciones ya que el 
mercado externo también tenía una variación considerable. 
Por lo tanto, se profundizaron los controles sobre 
proveedores, clientes, etc. con especial cuidado en la línea de 
producción de motores y grupos electrógenos que era el 
sector que más sufrió los vaivenes del ciclo económico ya que 
su producción estaba orientada principalmente al sector 
agropecuario.38 En consecuencia, la Fábrica III decidió reunir 
los pedidos y librar “órdenes de producción por lotes que 
permitan realizar las operaciones de fabricación y los pedidos 
a proveedores en cantidades que hagan posibles costos y 
cotizaciones económicas viables”;39 la producción en escala 
era la condición indispensable para mantener rentable el 
negocio. Por otra parte, se decidió modificar las condiciones 
de venta “acorde a las necesidades del agro, coordinando sus 
compras con la comercialización de cosechas acompañando 
con la financiación los ciclos de producción del campo”.40 
Paralelamente se intensificó la publicidad, fundamentalmente 
aquella destinada a empresas distribuidoras, en forma de 

                                                   
37
 Winco, LAD 3, 27 de diciembre de 1964. 

38
 La inestabilidad del sector agropecuario también incidía sobre la producción. La 

sequía que se produjo en La Pampa y Córdoba en 1965 provocó, por ejemplo, que no 
sólo se demoraran los pagos sino que en algunos casos se devolvieron las unidades; 
durante este año, las ventas de fábrica III cayeron un 50%. 
39
 Winco, LAD 3, 25 de marzo de 1966. 

40
 Winco, LAD 3, 9 de junio de 1966. 
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catálogo y reseña informativa, que fue sostenida por el hecho 
de que en mayo de 1965 se alcanzó el millón de unidades 
acumuladas.

 
 

Más allá de los problemas comentados, la agresiva política 
de comercialización permitió el incremento de las ventas y, en 
especial, de la línea de cambiadiscos y tocadiscos. En 1967 
Winco abastecía el 60% del mercado interno en esta línea de 
productos, aunque no siempre ese incremento de la demanda 
estuvo acompañado por un correlativo aumento de la 
producción. (Cuadro 3)  
Durante 1968 la empresa elevó sus ventas en un 25%, 

aunque desde 1969 su Memoria destacaba “la inestabilidad 
del esquema político existente, una fuga importante de 
divisas del país que produjo una acentuada iliquidez, y un 
renacimiento de las expectativas inflacionarias”.41 Esa 
situación derivó en un estancamiento en la expansión de los 
negocios de la empresa, aunque nuevamente percibida por 
los directivos como transitoria, pero que marcaría un punto 
de inflexión en su trayectoria. (Gráfico 1) 
Luego de una vertiginosa expansión, Winco realizó hacia 

1969 una nueva apuesta productiva. Ese año comenzó la 
instalación de una planta, Norwinco, en Tucumán para 
producir motores, motosierras y grupos electrógenos en gran 
escala aprovechando las ventajas promocionales que el 
gobierno ofrecía a quienes se instalaran en esa provincia. 
Esta decisión marcaría el final de esta etapa de gran 
expansión productiva de la firma y el inicio de otra marcada 
por la crisis y debilitamiento que conducirían una década 
más tarde a su liquidación definitiva.  
 
 
Consideraciones finales 
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 Winco, MyB, 1970. 
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Los años sesenta estuvieron caracterizados por el 
crecimiento económico pero también por la inestabilidad 
(macroeconómica e institucional). Ese contexto permitió que 
Winco creciera, se diversificara, integrara procesos 
productivos y lograra adquirir una posición prominente en el 
mercado nacional y una significativa presencia en algunos 
países de América Latina. Pero no fue el contexto, puesto que 
este logro fue consecuencia de una estrategia empresarial 
que apuntó a una constante renovación tecnológica e 
innovación en el producto a la vez que instrumentaba una 
agresiva y variada política de comercialización. 
La producción de la principal línea de la firma comenzó 

con un activo proceso de aprendizaje basado en la “copia” de 
un tocadiscos que se utilizó como modelo, y en donde el 
conocimiento se generó al interior de la propia empresa, que 
contaba con recursos humanos altamente calificados, y en su 
relación con sus proveedores y clientes. Estos aprendizajes 
generados a partir del mismo proceso productivo y de la 
utilización de los equipos y maquinarias (que en este caso 
fueron de fabricación propia) permitieron tempranamente 
una exitosa integración vertical y horizontal de la firma. La 
integración vertical se logró a partir de la búsqueda de 
soluciones a los problemas que aparecían a medida que se 
desarrollaba el proceso productivo: la carencia de 
proveedores, la imposibilidad de obtener maquinaria del 
exterior, etc. Por su parte, la integración horizontal aparece 
como derivada de la anterior, en tanto la nueva capacidad de 
producción no sólo permitía satisfacer las propias 
necesidades de la empresa sino también abastecer nuevos 
mercados con nuevos productos. 
Este aprendizaje endógeno a la firma le otorgó un carácter 

propio o particular a la organización productiva y gerencial 
que no reproducía modelos “modernos” utilizados en los 
países industrializados.  
A partir de 1959 en lo que se caracterizó como la primera 

etapa de expansión de la firma, el recurso a las de licencias 
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extranjeras complementó el aprendizaje inicial generando un 
fuerte incremento productivo, una profundización de la 
integración vertical y horizontal y una modificación de la 
estructura organizativa y gerencial con un desarrollo del 
sistema de producción flexible y a escala. De todos modos, en 
este proceso se conservaron los rasgos iniciales en dos 
aspectos fundamentales: por un lado, se mantuvo el 
constante proceso de incorporación y desarrollo tecnológico, y 
por otro, se persistió en una débil estructura administrativa 
que, si bien fue modernizada, mantuvo su característica 
original centrada en un fuerte control del poder de decisión 
en manos del presidente y fundador de la firma. Pese a esas 
dificultades, las capacidades desarrolladas durante la 
primera etapa le permitieron a la firma incorporar los 
conocimientos externos sin dificultades y avanzar sobre ellos 
con características propias, a tal punto que le permitió 
patentar componentes, mejorar la calidad y consolidar su 
marca en el mercado.  
A partir de 1964, en lo que se caracteriza como la segunda 

etapa expansiva, la utilización de licencias extranjeras 
provocó una modernización tanto de los procesos productivos 
como de los productos que fue plenamente capitalizada por la 
firma. Esa práctica permitió también profundizar el proceso 
de diversificación y consolidar en el mercado interno junto 
con un avance agresivo en los externos. Ambos procesos se 
habían iniciado en la etapa expansiva anterior pero 
adquirieron una dimensión cualitativa y cuantitativa superior 
en esta nueva etapa; en ese sentido bien puede pensarse que 
aquella primera etapa expansiva (1958-1962) debe 
clasificarse como de experimentación y de generación de un 
acervo tecnológico y productivo que cristalizaría en la 
siguiente (1964-1970). Finalmente, la evolución de la 
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empresa no está alejada de la trayectoria y desempeño de la 
ISI en su conjunto.42 
El estudio del caso revela que Winco era una empresa 

integrada, que fabricaba un producto de alta calidad, 
competitivo en el mercado interno y con proyección en los 
mercados latinoamericanos. Con la incorporación de licencias 
extranjeras, la firma comenzó a producir en mayor escala, 
profundizó la integración vertical y horizontal, consolidó su 
posición en el mercado interno y la desarrolló en el externo. 
En otras palabras, fue el desarrollo tecnológico propio lo que 
atrajo a las empresas extranjeras; esa estrategia permitió a 
Winco profundizar un proceso ya iniciado desde sus orígenes. 
La adaptación y desarrollo local de tecnologías que podían 
estar alejadas de la best practice no fue un factor negativo; 
por el contrario, ello constituyó un acervo importante para su 
desarrollo en distintos mercados y es una evidencia relevante 
del grado de “madurez” alcanzado por algunas industrias 
locales en esos años de industrialización sustitutiva. En 
efecto, Winco se constituyó, al menos durante estos años, en 
una empresa en donde predominaba la lógica técnica y la 
apuesta al aumento de la producción y del mercado. 
Para que este proceso de fuerte inversión y desarrollo 

tecnológico de la empresa en la segunda mitad de los años 
sesenta fuese efectivo debía acompañarse de 
transformaciones (inversiones) en la estructura 
organizacional y de comercialización. Desde el punto de vista 
organizativo las transformaciones fueron importantes aunque 
no lo suficientes como para generar una estructura 
característica de una “empresa moderna”. De todos modos, es 
indudable que esa forma organizacional resultó exitosa para 
los objetivos empresariales, al menos durante este período. 
En cuanto a las estrategias de comercialización, los cambios 
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 Katz y Kosacoff (1989) distinguen dos períodos en la sustitución “difícil”: 1958-

1962 y 1964-1974, estos períodos coinciden con las etapas expansivas de la firma 
Winco. 
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cualitativos fueron menos evidentes aunque se amplió la 
utilización de instrumentos y alternativas ya planteadas en la 
primera etapa expansiva. 
En suma, los años analizados en este trabajo 

constituyeron la etapa exitosa de Winco. El año 1970 
constituyó un punto de inflexión para la firma: la importante 
inversión que significaba crear una nueva empresa 
(Norwinco) y la apuesta a actividades no vinculadas a su 
trayectoria productiva daría inicio a una nueva etapa para la 
empresa, una etapa cargada de problemas económicos y 
financieros agudizados por las nuevas condiciones del 
contexto. Es conocido que las situaciones de incertidumbre 
no siempre premian a las inversiones riesgosas (sean éstas 
productivas o no); más aún, la fuerte inestabilidad ambiental 
(macroeconómica y político-institucional) durante el primer 
lustro de los años setenta, las transformaciones e 
innovaciones tecnológicas en el sector a escala mundial 
(incluida la “revolución informática”) y el comportamiento 
empresarial (o las estrategias de los directores de Winco) 
conducirán a una crisis económico-financiera y productiva 
que resultó irreversible.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Anexo 
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Cuadro 1: Productos, modificaciones y proyectos, 1959-61 
Año produtos/modelos modificaciones Proyectos  

 
1959 

- 1500 estéreo y 
común 
- Grupo electrógeno 
- Motor a explosión 

- Nuevo color y 
chapita plástica 
- Colocación de llave 
estéreo tocadiscos 

- Tocadiscos a pila 

 
1960 

Ídem anterior más 
- Wincofón estéreo  
- 1200  

- Soporte de pick-up 
s/enganche para 
1500 
- Bandeja Wincofón 
- Mayor 
diferenciación entre 
1500 estéreo y 
común 
- Cambio de 
columna por pieza 
de aluminio 
- Plato más grande 
para el cambiador 
- Colocación traba 
en el perno sujeta 
pick-up 
- Colocación de llave 
ME en el cambiador 

- Tocadiscos a 
transistores 
- Grabadores 
- Tocadiscos 
semiprofesional 
(bandeja de alta 
fidelidad) 
- Nuevo diseño p/ 
RCA de 
cambiadores 

 
1961 

Ídem anterior más 
- 2000 
- 2050 
- 1900 
- Wincofón 
Standard 
- Grupos 
electrógenos para 
embarcaciones 
menores 
- Grupos 
electrógenos y 
máquinas 
especiales línea “I” 

- Caja metálica para 
cambiadores 
- Adición de plaqueta 
en el cambiador  
(“fabricado por 
Winco: mod. 2000. 
Ind. Arg.”) 
- Caja metálica para 
estéreo sin abertura 
- Tocadiscos estéreo 
c/parlantes 
separados 
- Foco para 2050 
- Caja metálica con 
chasis, bafle, 
transformador y 
perillas 

- Caja metálica 
p/cambiadores 
- Plato grande 
- Adelantos tecno. 
de licenciataria p/ 
cambiador automát. 
- Tocadiscos a 
transistores 
- Parlante adicional 
- Valija estereof.  
- Combinado 
- Radio tocadiscos 
- Cambiador 
intermedio entre 
1900 y 2000 
- Grabador de cinta 
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Fuente: Elaboración propia sobre la base de Winco, LAD 1959-1964. 

Cuadro 2: Incorporación de productos, 1960-1971 
 

Año Productos 

1960 Cambiadiscos. Tocadiscos. Motores eléctricos. 
Grupos electrógenos familiares (1.500 watios 
corriente alterna) 

1961 Idem. Grupos electrógenos de diferente potencia 
hasta 15 KW. Bandeja profesional. Cambiadiscos y 
tocadiscos automáticos a transistores. 

1962 Idem. Radio-tocadiscos combinado. Nuevo modelo 
de cambiadiscos (motor sincrónico para histéresis) 

1963 Idem. Motor para transistores. Equipos especiales y 
máquinas herramientas para industria automotriz, 
de maquinaria agrícola y productora de motores. 

1964 Idem. Nuevos modelos de tocadiscos y cambiadiscos 
con motor a transistores. Motores Clinton 
monocilíndricos de 3,5/5/7/10 HP y modelos con 
eje vertical horizontal, motor Super CCCK 
bicilíndrico de 16 HP. 

1965 Idem. Tocadiscos estereofónico. Fonovalijas 
portátiles 

1966 Idem. Grabador de cinta magnetofónica 
1968 Idem. Stereo-car 
1970 Idem. Microvalija con microcambiador automático 

de columna corta. 
1971 Idem. Grupos electrógenos a gasoil. Motosierras. 
 

Fuente: Elaboración propia sobre la base de Winco, MyB 
1960-1973. 
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Cuadro 3: Evolución de la producción en los principales 
rubros, 1958-1969 (en unidades). 

 
 1 2 3 4 5 

  
1958 

 
84.000 

 
- 

 
- 

 
S/d 

 
S/d 

     
1959 

 
99.000 

 
17.500 

 
- 

 
S/d 

 
S/d 

     
1960 

 
78.500 

 
30.000 

 
- 

 
S/d 

 
4.800 

     
1961 

 
120.000 

 
S/d 

 
- 

 
S/d 

 
4.800 

     
1962 

 
S/d 

 
S/d 

 
- 

 
S/d 

 
6.000 

     
1963 

 
104.000 

 
S/d 

 
- 

 
S/d 

 
4.500 

     
1964 

 
147.000* 

 
* 

 
- 

 
S/d 

 
S/d 

     
1965 

 
104.235 

 
80.322 

 
- 

 
1.260 

 
800 

     
1966 

 
115.043 

 
101.792 

 
3.152 

 
1.066 

 
670 

     
1967 

 
144.637 

 
90.784 

 
10.628 

 
1.098 

 
683 

     
1968 

 
210.481 

 
97.039 

 
12.541 

 
1.128 

 
687 

     
1969 

 
240.000 

 
120.000 

 
20.000 

 
1.100 

 
700 

 
Referencia: 1- Cambiadores; 2- Tocadiscos; 3- Grabadores; 4- 
Motores; 5- Grupos Electrógenos. 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de Winco, LAD 
1958-1965 y Competencia. 6 de febrero de 1970, p. 45.  
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Gráfico 1: Evolución de las principales variables del balance, 
1958-1970. (en pesos constantes de 1958) 
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Fuente: Elaboración propia sobre la base de Winco, MyB 
1958-1971. 
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HISTORIAS PARALELAS.  
CRISIS, CONTROL ESTATAL, PRIVATIZACIÓN  
Y LIQUIDACIÓN DE DOS GRANDES EMPRESAS  

METALÚRGICAS EN LA ARGENTINA 
 
 

Marcelo Rougier 

 
“Pero lo que no tiene solución y desarticula una 
inversión, su ecuación y la posibilidad de brindar el 
servicio mismo es la alteración unilateral de los 
contratos, el precio de los servicios o las pautas de su 
prestación. En esos casos, la voluntad de un hombre, 
sea el Presidente o alguno de sus ministros, puede 
sacudir una decisión empresaria y, en definitiva, poner 
en riesgo la prosperidad de un país.” 

Adrián Ventura 
“El país de la perenne inestabilidad de las reglas”, 

 La Nación, 13 de noviembre de 2005. 

 
 
Introducción 

 
La historia de empresas ha tenido un importante 

desarrollo en años recientes que resultó particularmente 
destacado en nuestro país durante el primer lustro del siglo 
XXI. Numerosos estudios han comenzado a indagar sobre la 
dinámica empresarial anclados en enfoques teóricos de uso 
común en otras historiografías más avanzadas. Sin embargo, 
y pese a que la perspectiva “chandleriana” enfatiza las 
confrontaciones como apuntalamiento para un análisis 
sistemático de la dinámica del capitalismo moderno, no 
existen en nuestro medio abordajes comparado de empresas 

locales en el largo plazo.
1
 Este método, seguramente, brinda 

mayores posibilidades que el análisis de casos, que por 

                                                   
1 Chandler (1996), p. 20. 
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propia definición no puede extrapolarse, aun cuando aporte 
elementos necesarios para reflexionar sobre dimensiones 
abarcadoras y transcendentes a la hora de explicar el 
desempeño económico e institucional de un país. 

Este trabajo propone un estudio comparativo sobre la base 
de fuentes de primer orden de dos casos específicos de 
empresas metalúrgicas privadas de extenso recorrido en el 
escenario industrial argentino; SIAM Di Tella y La Cantábrica 
fueron creadas a principios del siglo XX, presentaron un 
proceso de expansión sostenido, entraron en crisis hacia los 
años sesenta, su capital mayoritario pasó a manos del Estado 
en los setenta, fueron privatizadas luego y finalmente 
liquidadas en los años noventa. Ese recorrido paralelo 
confirma la pertinencia de indagar la trayectoria de esas 
firmas, no sólo para identificar estrategias empresariales que 
finalmente resultarían “fallidas” sino también porque la 
convergencia del resultado final de ese proceso torna 
estimulante -cuando no imprescindible- la búsqueda y el 

rescate de las analogías.
2
  

La historia de estas empresas, importantes en sí mismas 
como “casos” específicos, adquiere mayor significación 
cuando se verifica la existencia de una historia (vida y 
muerte) paralela. Más aun, es probable que la continuidad de 
una línea de indagación en este sentido revele que otras 
muchas empresas industriales atravesaron coyunturas 
similares y tuvieron el mismo trágico destino final. Esos 
estudios no están hechos, pero no sería arriesgado señalar 
que empresas de distintas ramas o actividades como La 
Bernalesa, La Emilia, Opalinas Hurlingham, Editorial Códex, 
Industrias Llave, FASA, Winco y otras sufrieron alternativas 
relativamente diferentes pero tozudamente convergieron en 

                                                   
2 La historia de SIAM puede seguirse en Cochran y Reina (1965), Rougier (2004) y 
especialmente en Rougier y Schvarzer (2006) de donde extraemos la información 
básica para el análisis que sigue. Por su parte la historia de La Cantábrica está relatada 
en Villanueva (en prensa) y particularmente en Rougier (2006).  
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entrar en crisis en los años sesenta y caer bajo el control 
estatal en los setenta para esfumarse luego del escenario 
productivo local. 

Nuestro propósito se circunscribe principalmente a 
escudriñar el proceso que condujo a lo que podría 
denominarse una crisis terminal de esas compañías, en tanto 
que un abordaje comparativo allí centrado puede brindar 
herramientas útiles para explicar el desempeño económico 
global ¿Por qué estas empresas no lograron subsistir y se 
perdió gran parte de su acervo productivo y “memoria” 
industrial con los consecuentes efectos negativos sobre el 
conjunto de la economía nacional? En este sentido, resulta 
clave responder porqué empresas exitosas durante décadas, 
entraron en crisis antes que se diseñara una política de 
desindustrialización selectiva que comenzó a mediados de los 
años setenta; en estos casos, en cambio, la crisis ocurrió en 
momentos en que la industria en su conjunto presentaba 
tasas de crecimiento más que razonables (a fines de los años 
sesenta) y se estimulaba con variados mecanismos la 
producción siderúrgica, metalúrgica y de maquinarias. Tanto 
la etapa de esplendor de estas industrias como su peculiar 
final permiten explorar las complejas, y a veces traumáticas, 
relaciones que se perfilan entre la dinámica empresaria y los 
cambiantes ambientes institucionales y económicos a nivel 
nacional. Ciertamente, el hecho de que el control de las 
firmas estuviera en manos del sector privado durante 
muchos años y que pasara al Estado al momento en que co-
menzó su crisis constituye un aditivo extraordinario para 
avanzar sobre esos entrelaces.  

Desde el punto de vista metodológico, el logro del 
propósito comparativo está condicionado al éxito de sopesar 
para los dos casos bajo análisis algunos de los factores 
“internos” o propios a la empresa (estrategias productivas y 
comerciales, desarrollo tecnológico, diversificación, 
estructura administrativa y de comercialización, etc.) con 
aquellos “externos” (políticas públicas hacia el sector, 
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evolución macroeconómica, cambios tecnológicos y de 
mercado, etc.). En consecuencia, el relato que presentamos a 
continuación constituye finalmente una explicación de la 
crisis de SIAM y La Cantábrica a partir de una evaluación 
ponderada de la incidencia de los factores comentados (o de 
aquellos con mayor peso) y de su interacción a través del 
proceso histórico. Estos factores se encuentran incluidos en 
cada uno de los ejes que se tomaron para la comparación y 
que constituyen a la vez los apartados en que se organiza la 
presentación. 

En un primer momento se aporta en forma breve 
información sobre los orígenes de SIAM y La Cantábrica y 
sobre su expansión y participación en el mercado local hasta 
los años cincuenta. Luego se pasa revista a los avances y 
proyectos de ambas firmas en el marco de políticas estatales 
“desarrollistas”, con el propósito de identificar apuestas de 
inversión que condicionarían su evolución posterior. 
Seguidamente se visualizan los problemas que afectaron la 
dinámica empresarial durante los años sesenta y que 
culminaron con una creciente participación del Estado en el 
capital y la gestión de SIAM y La Cantábrica. Finalmente, se 
aborda el enmarañado proceso de privatización que encaró la 
última dictadura militar y el tránsito que condujo a la 
liquidación de ambas empresas a comienzos de los años 
noventa. Cada uno de estos apartados concluye con algunas 
reflexiones comparativas que a su vez brindan nuevos 
interrogantes recogidos en una última consideración de 
carácter más general. 

 
 

Las trayectorias previas.  
Una historia industrial condicionante 

 
Tanto SIAM como La Cantábrica hacia los años sesenta 

tenían una trayectoria empresaria de medio siglo y un 
prestigio significativo en los rubros en que operaban. SIAM 
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había sido fundada en 1910 con el propósito de fabricar 
maquinaria de panadería y, a partir de entonces, comenzó un 
recorrido de expansión sostenido durante cincuenta años. En 
la década del veinte Torcuato Di Tella, fundador de la 
empresa, amplió las actividades con la producción de 
surtidores de nafta que demandaba YPF para avanzar en el 
comercio de combustibles; fue así que SIAM inició sus 
contactos internacionales para obtener el know how 
necesario para sus actividades productivas, mientras iniciaba 
un vínculo perdurable con algunas reparticiones estatales 
que generarían demandas claves para determinar su 
evolución empresarial. A fines de esa década la empresa 
desbordaba el mercado nacional y constituía sus primeras 
filiales en Brasil, Uruguay y Chile. 

En 1928 SIAM se constituyó como sociedad anónima y 
construyó una planta industrial de grandes dimensiones en 
Avellaneda, al sur de la ciudad de Buenos Aires. Las 
restricciones derivadas de la crisis económica de 1930 
impusieron diferentes condiciones al sector industrial y 
estimularon la demanda de productos metalúrgicos en el 
mercado local; en esa difícil década la empresa encaró la 
producción de nuevos bienes para utilizar su capacidad 
productiva: bombas de agua, motores eléctricos y heladeras 
comerciales. En la década de 1940 la empresa inició la 
producción de tubos, principalmente para YPF y Gas del 
Estado a través de una nueva subsidiaria, SIAT SA, que no 
logró buenos resultados inmediatos. 

SIAM también se expandió considerablemente durante la 
década del cincuenta, luego de la muerte del fundador. En 
1951 la empresa habilitó una planta en Monte Chingolo para 
la fabricación en gran escala de ventiladores, enceradoras y 
lustradoras de piso. Dos años después, construyó una nueva 
planta industrial en Avellaneda destinada a armar 
motocicletas con licencia de una firma italiana. El paso 
siguiente fue en 1956 cuando SIAM comenzó a fabricar todos 
los compresores utilizados en su producción de heladeras y 
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aprovechó su capacidad adicional para abastecer a otras 
firmas del ramo con esos productos. Pronto la expansión 
cobraría mayor fuerza aún. Primero se procedió a la 
descentralización de la fabrica principal situada en 
Avellaneda y se formaron cuatro nuevas empresas con 
actividades diferentes: Perdriel SA (herramientas, matrices y 
estampas), SIAF SA (fundición, en Monte Chingolo), Talleres 
Munro SA (motores eléctricos) y Villa Diamante SA (aparatos 
de refrigeración comercial). También a fines de la década, el 
impulso a la producción de petróleo posibilitó la demorada 

expansión de SIAT.
3
 

En suma, desde su fundación, SIAM tuvo un recorrido 
notable; había aprovechado prácticamente todas las 
oportunidades de negocios que el mercado y las demandas 
del Estado habían presentado para su capacidad productiva. 
En ese recorrido, sin duda tuvo influencia destacada su 
fundador y conductor, Torcuato Di Tella, cuyo espíritu 
innovador y su cuidado de los vínculos políticos dieron 
grandes beneficios a la empresa y fueron claves para el 
proceso expansivo. 

La historia de La Cantábrica, al igual que la de SIAM, está 
ligada fuertemente a la historia de la industria en la 
Argentina. La empresa había iniciado sus actividades a 
mediados de 1902 como continuación de la fábrica El 
Carmen, que contaba con el primer laminador de acero 
instalado en el país. El pequeño taller originario estaba 
ubicado en Barracas; pero la constitución de la nueva 
sociedad tenía como propósito la expansión: al poco tiempo 
adquirió el conjunto de lotes que conformaban la manzana 
donde estaba instalado el taller y se incorporaron nuevas 
máquinas y un número importante de trabajadores (que 

rápidamente llegaron a trescientos).
4
 

La Cantábrica fue por muchos años el único 

                                                   
3 Cochran y Reina (1965), p. 237 y pp. 250-253. 
4 La Cantábrica, Sus primeros cincuenta años, 1902-1952, 1952, p. 15. 
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establecimiento dedicado a la laminación en la Argentina. Su 
producción básica estaba constituida por cerca de 6.000 
toneladas anuales de hierros redondos y perfiles que eran 
utilizados en un 50% por la misma empresa para fabricar 
otros artículos, especialmente implementos agrícolas y 
“artículos rurales”: varillas y torniquetes para alambradas, 
arados, rastras, sembradoras, etc. y elementos para la 
ganadería como bebederos, bañaderos, tanques y bombas; 
también fabricaba molinos de viento (que primero había 
importado y comercializado en el mercado local). 

A fines de la década del veinte la presencia de La 
Cantábrica en el conjunto de la industria local era más que 
destacada; según el informe de un especialista americano, se 
trataba de la “principal exponente del país” en el ramo 
siderúrgico, con una capacidad de producción de más de 

15.000 toneladas anuales.
5
 

También La Cantábrica aprovechó las condiciones que se 
generaron en los años treinta con el cierre de la economía 
local. Hacia mediados de esa década, los directivos, 
encabezados por Horacio Bruzone, tomaron la decisión de 
aprovechar los residuos siderúrgicos para transformarlos 
mediante hornos Siemens-Martin en hierros y aceros de 

calidad.
6
 Para ello, construyeron nuevas instalaciones en un 

campo de treinta hectáreas en Haedo, a unos veinte 
kilómetros del centro de la ciudad de Buenos Aires. La 
ubicación parecía ser inmejorable dada la existencia de 
amplias playas y desvíos ferroviarios y la conexión por 
caminos pavimentados a cercanas rutas que permitían 
despachar los productos terminados a todo el país y a bajos 
costos. 
                                                   
5  Informe de Foster Bain, citado en Villanueva (en prensa). 
6 La trayectoria de Horacio Bruzone es arquetípica de la clase dirigente argentina: de 
profesión abogado, fue presidente de la Junta Nacional de Carnes, miembro de la 
Junta Reguladora de Granos y presidente de la Sociedad Rural Argentina, entre otras 
múltiples funciones vinculadas a la explotación rural. En el ámbito industrial presidió 
La Cantábrica y formó parte del directorio de SOMISA. 
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En el nuevo establecimiento instalaron cuatro hornos 
Siemens-Martin, cuatro trenes laminadores, grúas puentes 
rodantes y otras máquinas pesadas que se sumaron a la 
trasladada desde los viejos talleres. De manera casi 
inmediata, La Cantábrica comenzó a producir hierro dulce, 
aceros especiales utilizados para la fabricación de los propios 
productos (aceros para rejas y timones de arado, cuchillas 
para niveladoras, etc.) y lingotes para forjar que otros talleres 

transformaban en ejes y llantas para ferrocarriles.
7
 En 

conjunto la producción de los hornos alcanzaba las 60.000 
toneladas anuales, algo menos de la mitad del total 
producido en el país por unas siete empresas. 

Durante estos años, La Cantábrica avanzó hacia un 
proceso de mayor integración hacia atrás que le permitió 
constituirse en la principal siderúrgica semi-integrada del 
país y abocarse a una importante diversificación de su 
producción aunque orientada en forma preponderante a la 
demanda del sector rural. Cierto es que no fue la única 
empresa que aprovechó la coyuntura; el alza de los precios 
internos y las medidas gubernamentales favorables para 
encarar la producción de acero, llevaron a otras a hacer lo 
mismo de modo que entre 1940 y 1944 el número de hornos 
existente en el país alcanzó más de una veintena, con una 
producción cercana a las 130.000 toneladas anuales. 
Mientras tanto, el Estado nacional impulsaba, aunque no con 
gran coherencia, al conjunto de la industria siderúrgica a 
través de la producción de arrabio (Altos Hornos Zapla), 
medidas aduaneras (principalmente cuotas de importación) y 
el compromiso de la instalación de una acería integrada, la 
Sociedad Mixta Siderúrgica Argentina (SOMISA).

 
 

En el transcurso del gobierno peronista, La Cantábrica –
que al igual que SIAM tomó una pequeña parte en el capital 
de SOMISA- avanzó poco en sus planes de inversión. Intentó 
realizar un acuerdo con firmas americanas para incorporar 

                                                   
7 La Cantábrica, Sus primeros cincuenta años, 1902-1952, 1952, p. 26. 
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un nuevo laminador y resolver de este modo la falta de 
divisas que le había impedido, según manifestaban sus 
funcionarios, “continuar con el plan de modernización y 
ampliación de nuestras instalaciones y en particular llevar a 

la práctica el mejoramiento de la laminación”.
8
 Esas 

negociaciones no se concretaron; no obstante, las prioridades 
establecidas en el Segundo Plan Quinquenal (en términos de 
inversión en infraestructura y en el fomento de la producción 
de maquinaria agrícola) y las mejores posibilidades que se 
abrieron a partir de 1953 para el abastecimiento de materias 
primas posibilitaron un mayor impulso de la empresa. 

En síntesis, hacia fines de los años cincuenta tanto SIAM 
como La Cantábrica habían tenido una trayectoria 
notablemente exitosa y eran grandes empresas, líderes en 
sus respectivos rubros de producción. La primera ocupaba en 
todas sus plantas probablemente seis mil obreros y 
empleados y La Cantábrica unos tres mil, ambas controlaban 
buena parte del mercado en el que actuaban, lo que da una 
idea de la significación y de la capacidad productiva que 
habían adquirido en el medio industrial argentino. 

También SIAM y La Cantábrica completaron el pasaje 
“natural” de toda empresa en expansión: de modestas 
instalaciones sucesivamente anexadas a una enorme fábrica 
ubicada en un predio único en una zona alejada del centro 
urbano; en el caso de La Cantábrica ese pasaje incluiría 
también otro desde el obsoleto “canal industrial” del 
Riachuelo a las conexiones que brindaba la red ferrocarrilera 
y sobre todo la moderna caminera para el abastecimiento de 
materias primas y salida de sus productos.

 
Pero si las 

instalaciones principales de SIAM quedaron en las orillas del 
Riachuelo, también es cierto que avanzó más y comenzó a 
construir nuevas grandes plantas (como SIAT) conformando 
compañías subsidiarias y paulatinamente transformándose 

                                                   
8 Citado por Villanueva (en prensa). 
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en algo más que una empresa: un enorme complejo 
productivo encabezado por la firma madre de Avellaneda. 

La extraordinaria expansión de ambas firmas no tuvo 
correlato claro en la modificación de la estructura 
organizacional. Es probable que ello se reflejara con mayor 
crudeza en el caso de SIAM, en tanto la fuerte figura de su 
fundador (y el peso de sus relaciones políticas que le 
permitían lograr convenientes acuerdos con las reparticiones 
estatales) parecieron opacar cualquier intento de avanzar 
hacia un gerenciamiento moderno. Su muerte no habría de 
producir mayores cambios en la conducción, cuando se 
conformó una troika que presidía un “Gran Consejo” con los 

principales colaboradores y consejos menores en las 
subsidiarias, aun cuando las dimensiones que tomaba el 
complejo parecían estimular la organización divisional y la 
incorporación de un staff profesional. En cambio, pese a sus 

menores dimensiones, el avance productivo de La Cantábrica 
y el proceso de fuerte inversión que se inició a fines de los 
años treinta se reflejó en una estructura organizacional más 
moderna con tres subgerencias (industrial, comercial y 
administrativa) dependientes de una subgerencia general, en 
las que quedaron subsumidos las antiguas secciones 
productivas y departamentos. Allí y en el seno del directorio 
cobraron mayor importancia los profesionales o “técnicos”. 

 
 

Explicando la crisis. El fracaso de las nuevas apuestas 
productivas y los problemas de mercado 

 
A partir de 1958 la política desarrollista en la Argentina 

generó un sinnúmero de expectativas positivas en diferentes 
actividades, especialmente en aquellas que el gobierno 
deseaba promover, como siderurgia, metalurgia y 
maquinarias. Difícilmente los empresarios líderes podían 
quedar al margen de esos proyectos y de las nuevas 
condiciones que se generaban para la industria local. 
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Alentados por estas perspectivas, los conductores de SIAM 
se abocaron a la instalación de los Talleres San Justo SA con 
el objetivo de producir equipo eléctrico para locomotoras 
diesel, además de transformadores, generadores y motores 
eléctricos especiales y equipos de bombeo para pozos de 
petróleo; más tarde, esta empresa fue bautizada como SIAM 
Di Tella Electromecánica. Este nuevo proyecto contaba con el 
aporte de Westinghouse Electric International Co que, además, 
había firmado un contrato de licencia y ayuda técnica.

 
 

No obstante, la apuesta mayor del grupo sería la 
fabricación de automóviles, un negocio que prometía ser de 
considerables dimensiones. El apreciable grado de 
insatisfacción de la demanda local de vehículos, que ya se 
había verificado en el mercado de motocicletas, auguraba un 
futuro promisorio. La decisión de instalar la nueva planta se 
tomó en 1958, después de una serie de conversaciones de los 
directivos con el presidente Arturo Frondizi y sus 
funcionarios. En agosto del año siguiente SIAM Automotores 
quedó formalmente constituida y en pocos meses la planta 
quedó instalada en Monte Chingolo. 

La empresa consiguió una licencia de la British Motors Co 
para fabricar la línea de productos Riley y Morris (aunque la 

marca sería SIAM). La inversión se financió principalmente 
con generosos créditos de la empresa inglesa que permitieron 
obtener piezas y matrices, a lo que se sumaron créditos 
privados y préstamos del Eximbank garantizados por el 
Banco Industrial (BIRA).

 
Además, una exitosa emisión de 

acciones en la Bolsa local culminó la captación esperada de 
fondos. 

El gobierno estableció un régimen especial de promoción 
para la industria automotriz que alentó el ingreso de 
numerosas firmas extranjeras y unas pocas locales; entre 
estas últimas, quedó incluida SIAM y dos empresas que ya 
estaban operando en el país: IKA y FIAT. Pero, muy rápido, el 
ingreso masivo de firmas extranjeras estimulado por la 
política oficial complicó la actividad de SIAM (tanto de 
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Automotores como de Siambretta) en el dinámico pero 
acotado mercado local.

 
 

La preocupación de SIAM Automotores por su futuro era 
previsible desde el momento en que importantes firmas 
extranjeras fueron ganando posiciones basadas en su gran 
capacidad tecnológica, sus imágenes de marca y su poder 
financiero. Las buenas ganancias en los dos primeros años 
de la década del sesenta no pudieron sostenerse y la feroz 
competencia en el mercado automotor se vio agravada por los 
efectos de la profunda crisis económica que sobrevino poco 
después de lanzada la actividad, en 1962-1963. Hacia 1965 
la empresa no disponía de capital para incorporar nuevos 
modelos en reemplazo del exitoso Di Tella 1.500 ni de la 
capacidad para financiar sus ventas en condiciones 
aceptables para los compradores, como lo hacían sus 
competidores. Luego de algunos acuerdos previos, SIAM 
Automotores decidió retirarse del negocio mediante la venta a 

IKA del 65% de su paquete accionario.
9
  

La salida del ramo automotor dejó a SIAM con cargas 
financieras y problemas operativos que se proyectaron 
durante años. En efecto, el fallido negocio agravó la 
complicada situación financiera de la empresa que se venía 
manifestando desde comienzos de los años sesenta. Ello era 
consecuencia de diversos problemas derivados en buena 
medida de los cambios en la política económica del gobierno 
nacional que afectaban a toda su actividad. El primero de 
ellos fue la política monetaria restrictiva aplicada desde el 
Plan de Estabilización de fines de 1958 que limitó 
marcadamente la disponibilidad de créditos para la firma, en 
un contexto de incremento de costos que se intentó 
compensar con créditos privados locales y préstamos del 
exterior. Paralelamente, el plan de ajuste supuso una merma 
en la inversión pública proyectada, que provocó retrasos en 

                                                   
9 SIAM, Libro de Acta del Directorio (en adelante LAD) 6, Actas 888, 889, 894, 
897, 911 y 912; SIAM Di Tella, Memoria y Balance, 1966. 
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los pagos de las empresas estatales clientes de SIAM y una 
importante retracción de su demanda de bienes durables. 

La recesión iniciada en 1962 provocó que las distintas 
plantas (además de Automotores) trabajaran a la mitad o 
menos de su capacidad normal, mientras que la empresa 
madre, que había contraído grandes obligaciones en el 
exterior para financiar las inversiones y gastos operativos 
atravesaba una difícil situación financiera.

 
De todos modos, 

el mayor problema del grupo era su expansión y 
diversificación en esas condiciones; sin duda, la incidencia 
negativa de esa apuesta generaba dificultades financieras y 
estas se agravaban debido a la recesión. 

La fabricación de bienes de consumo durable era, sin 
lugar a dudas, la sección con mayores problemas operativos y 
de rentabilidad del grupo, dada su obsolescencia y la 
competencia de pequeñas firmas en un mercado maduro y 
poco dinámico. En respuesta a esos desafíos, 
Electrodoméstica inició un proceso de cambios y reducción 
de costos mediante la fusión en una sola compañía de las 
cuatro unidades fabriles que la componían, mientras que se 
vendían edificios desocupados en la tarea de racionalizar el 
grupo productivo y disminuir sus costos operativos. Esta 
estrategia implicaba cierta reversión de la desarrollada en los 
años cincuenta. Por su parte, SIAT y Electromecánica 
dedicadas a la producción de insumos para las actividades 
vinculadas con la explotación de petróleo y gas, producción 
de energía y transporte habían sufrido particularmente los 
atrasos en los pagos oficiales ocurridos durante la crisis de 
1959 y 1962-1963 así como los efectos de la errática política 
de compra de la mayoría de las empresas estatales.  

Con el propósito de salvar estas dificultades y obtener una 
organización más racional, la empresa encaró a principios de 
los años sesenta un importante proceso de reestructuración 
en varios planos. La idea general era lograr una mayor 
descentralización del poder de decisión, luego de la acelerada 
expansión, donde el contralor de las actividades operativas 
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pasara a mano de los directorios de las firmas subsidiarias, 
constituidas en verdaderos holdings intermedios. Desde 

entonces, SIAM absorbió a sus subsidiarias y quedó como 
única empresa conformada básicamente por cuatro divisiones 
o agrupamientos principales en los que pueden desagregarse 
los dos grandes sectores, Bienes de Capital y Refrigeración y 
artículos domésticos, a los que había quedado reducida: la 
División S1AT la División Electromecánica, la División 
Electrodoméstica y La División Internacional que controlaba 
a las empresas subsidiarias ubicadas en Brasil, Chile y 
Uruguay. 

En lo que respecta a la estructura de dirección de la 
empresa también se realizaron importantes modificaciones; 
estos cambios eran consecuencia del notable incremento que 
las actividades tuvieron en transcurso de los años cincuenta 
y de las propias dificultades operativas que la expansión 
generaba. La firma encaró el desarrolló de una estructura 
organizativa divisional, se agilizaron los sistemas contables, 
de control de stock y de planeamiento y control de la 

producción, y se incorporó un número importante de 
personal capacitado, denominados por los antiguos 
funcionarios “los tecnócratas”.

 
 Pero la introducción de un 

staff calificado trajo aparejados nuevos problemas de 

funcionamiento, básicamente de organización y conducción.
10
 

La idea de lograr una “síntesis” que combinara los 
modernos sistemas que aplicaban las grandes empresas 
americanas con la tradición de las relaciones personales 
característica de la empresa familiar terminaría en una 
formulación híbrida que poco aportaría a la eficiencia de la 
firma. Los problemas internos, las indefiniciones, marchas y 
contramarchas cobraban mayor gravitación por los 
problemas de rentabilidad de la empresa. En otras palabras, 

                                                   
10 Véase al respecto las consideraciones de R. Zinn, en “Entrevista a Ricardo Zinn”, 
julio de 1973, en Archivo de Historia Oral del Instituto Torcuato Di Tella (en 
adelante AHOITDT). 
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es probable que la “revolución 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. 

Estas circunstancias explican que a mediados de los años 
sesenta la empresa fuera una de las mayores de América 
Latina y, al mismo tiempo, se encontrara envuelta en una 
crisis de notable dimensión. En la explicación se cruzan las 
variables microeconómicas con las macro. En efecto, parece 
claro que la apremiante situación financiera por la que 
atravesaba SIAM era consecuencia directa de las ambiciosas 
políticas empresarias que apuntaron a una expansión y 
diversificación desmesurada, con resultados operativos 
inmediatos que no eran demasiado buenos por razones que 
incluían fuertes fallas de gestión. Al mismo tiempo, no se 
pueden dejar de lado las condiciones claramente negativas 
que generaba el entorno económico, con rápidos cambios de 
política y una crisis que en ese entonces era de gran 
magnitud. La consecuencia fue que de allí en más SIAM 
nunca pudo recuperarse por completo y sería arrastrada 
hacia las redes del Estado. 

Al igual que en el caso de SIAM, los directivos de La 
Cantábrica aprovecharon las posibilidades abiertas por la 
experiencia desarrollista. El déficit productivo local no sólo se 
reflejaba en la producción de hierro, acero o automóviles sino 
también de maquinaria agrícola y en particular de tractores. 
Así lo había expresado el propio presidente de la Nación en 
un discurso con la suficiente fuerza argumentativa para 
sumar a los empresarios: “Sólo para alcanzar el nivel de 
Australia -señaló Frondizi- necesitamos 318.000 tractores en 
lugar de los 100.000 -en gran parte desgastados- de que 

disponemos”.
11
 La Cantábrica, líder en la provisión de 

máquinas para el agro, no podía quedar al margen de la 
nueva propuesta e iniciativa gubernamental. Rápidamente 

                                                   
11 Citado por Villanueva (en prensa). 
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sus directivos encararon un acuerdo con Klöckner-Humboldt-
Deutz con el fin de fabricar en forma conjunta tractores, 

completando de este modo su oferta para el sector rural. En 
agosto de 1958, el Poder Ejecutivo (PE) autorizó la inversión 
de capital que la firma alemana aportaría a una nueva 
sociedad denominada DECA (Deutz-Cantábrica), cuya planta 

se ubicó en un terreno próximo a la planta de Haedo. 
El nuevo proyecto tuvo rápidas respuestas favorables. 

Hacia 1960 los rendimientos de La Cantábrica eran muy 
importantes aunque es cierto que la obsolescencia de su 
sector siderúrgico era ya ostensible. En consecuencia, la 
empresa encaró la modernización de ese sector; para ello sus 
dirigentes concretaron un acuerdo con la siderúrgica 
francesa De Wendel y Cie, con la que estaba vinculada desde 

hacía muchos años, para la provisión de asistencia técnica y 

financiera.
12
 De este modo, en 1961 se inició un programa de 

racionalización y expansión de la planta siderúrgica y se 
retiraron del servicio los trenes a vapor que aun funcionaban, 
trasladando sus respectivos programas a los trenes eléctricos 

de mayor rendimiento.
13
 El proyecto modernizador preveía 

para un segundo momento la expansión de la acería y de la 
laminación. 

A diferencia de lo que ocurría con SIAM, al momento de 
iniciarse la crisis que afectó a la economía nacional, la firma 
presentaba una posición financiera consolidada y un grado 
de liquidez satisfactorio, pero el rendimiento operativo era 
descendente producto de la caída de las ventas tanto de acero 
como de máquinas agrícolas, sólo en parte compensadas por 
las buena salida que tenía el tractor DECA. Para 1963 la 
posición financiera como la de muchas otras empresas 
industriales se había debilitado. El deterioro era 
consecuencia principalmente de los crecientes fondos 

                                                   
12 La Cantábrica, Asamblea General Extraordinaria convocada para el día 3 de 
Agosto de 1961, Buenos Aires. 
13 Villanueva (en prensa). 
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destinados a la expansión de su planta fabril y la integración 
de nuevos capitales en DECA; además, la empresa llevó a 
cabo la adquisición de parte de las acciones de los 
Establecimientos Descours y Cabaud SA, una importante 
distribuidora de hierro, en una apuesta fuerte para controlar 
el mercado. Pero sus perspectivas futuras dependían de la 
evolución del programa racionalizador y de modernización del 
sector siderúrgico en el largo plazo; este programa avanzaba 
lentamente o se paralizaba (la segunda etapa prevista no fue 
aprobada) como consecuencia de la crítica situación del 
mercado interno. 

La empresa salió airosa de la crisis de 1962-1963 y no 
consideró necesario avanzar hacia una estructura gerencial 
más moderna (que, por otra parte, sólo SIAM había iniciado 
en el medio industrial argentino y no precisamente con 
buenos resultados). No obstante, el costado negativo del 
proceso lo constituía el retraso importante de los planes de 
expansión. Recién en octubre de 1965 se estaban terminando 
los estudios técnicos en Francia para el proyecto que incluía 
la instalación de la colada continua, un proceso productivo 
de avanzada, desde el punto de vista tecnológico, para ese 

momento.
14
 

Esa relativa situación favorable varió en la segunda mitad 
de los años sesenta. En 1966, las ventas en el sector 
siderúrgico y de máquinas rurales y tractores sufrieron una 
retracción importante y una débil recuperación posterior al 
no elevarse el poder de compra de los productores agrarios 
debido a la política económica que impulsó Krieger Vasena.

 

Como efecto lógico de la retracción de la demanda en sus 
principales sectores productivos, los rendimientos de La 
Cantábrica se vieron afectados y la situación financiera 
aceptable con la que había salido de la crisis se fue 
debilitando en el transcurso de los años siguientes. Sólo la 
adjudicación de grandes licitaciones vinculadas al 

                                                   
14 Centro de Industriales Siderúrgicos, La Siderurgia Argentina, 1965, p. 57. 
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reequipamiento ferroviario permitió sostener la producción de 
los talleres y compensar parcialmente la caída de la 
producción de maquinaria agrícola y de tractores (hacia fines 
de la década la retracción del mercado del tractor era muy 
significativa, con plantas que trabajaban a menos del 50% de 

su capacidad productiva).
15
 Con el fin de paliar la mala 

situación en ese rubro, la empresa desarrolló nuevos modelos 
de implementos agrícolas y prototipos de arados y 
sembradoras de cereales. Asimismo, la subsidiaria DECA, 
afectada por la retracción de la demanda, ampliaba los 
renglones de su actividad industrial, incorporando nuevos 
productos como chasis para camiones. 

A pesar de las dificultades, la dirección de la empresa 
mantenía el optimismo y su apuesta más importante se 
canalizaría hacia el sector siderúrgico a través de un 
ambicioso plan de ampliación que finalmente quedaría sujeto 
a numerosos atrasos. A comienzos de 1969 la aprobación 
definitiva del plan de modernización por parte de la Dirección 
General de Fabricaciones Militares (DGFM) aún no se había 
concretado; en octubre, el Eximbank otorgó a la empresa un 
crédito por cinco millones de dólares para ser aplicado a la 
compra de equipos para la modernización de la laminación, 
sujeto al aval del BIRA. El acuerdo permitió destrabar el 
proyecto y un año después el PE aprobó el plan propuesto 
por la empresa y la incorporó al régimen de beneficios de 

promoción siderúrgica.
16
 

Mientras se ultimaban los detalles de la expansión, el 
desempeño económico de la firma empeoraba (los resultados 
contables comenzaron a arrojar pérdidas a partir de 1968 y 
continuarían así por distintas razones en los años 

                                                   
15 El período 1964-1966 es el de más alta incorporación de tractores y cosechadoras 
al parque de maquinarias agrícolas; luego esa incorporación declinó en los años 
siguientes, al igual que el conjunto de la inversión del sector agropecuario que se 
recuperó en 1969 y luego también bajó. 
16 Boletín Oficial, 2/11/ 1970, La Cantábrica, LAD 2, Acta 92, 26/11/1970. 
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siguientes). El sector siderúrgico, que eran entonces el de 
mayor importancia en su facturación (más del 70% del total), 
era impulsado por un incremento de la demanda, mientras 
que la evolución de los precios de la materia prima 
(principalmente chatarra de procedencia local) incidía 
desfavorablemente en el costo del producto terminado. Por su 
parte, el mercado de productos para el agro seguía 
presentado un flojo desempeño con la consecuente capacidad 
ociosa y el incremento de gastos en esa área. Una decisión 
importante de los directivos de la firma en ese momento fue 
transferir a DECA la producción de maquinaria agrícola. La 
culminación lógica de esa estrategia fue la venta a Klockner-
Humboldt-Deutz del 50% del paquete accionario de DECA y la 

liquidación, a fines de 1969, de las inversiones realizadas en 

Descours y Cabaud pocos años antes.
17
 

La instalación del nuevo tren laminador terminó recién a 
fines de 1972 y con él se concretaba la primera etapa del plan 
de modernización. Pero la acería, integrada aún por los ya 
muy antiguos hornos Siemens-Martin podía cubrir sólo el 
50% de las necesidades de laminación, de modo que el resto 
debía abastecerse con palanquilla provista por SOMISA. El 
problema era que ésta última empresa, controlada por la 
DGFM, otorgaba bajas cuotas de ese material a los clientes y, 
para peor, en forma muy irregular, práctica comercial que 
trajo como consecuencia oscilaciones en los planes de 
producción de La Cantábrica.

 
De nuevo, los problemas de 

obsolescencia parcial de la planta se sumaban a la política de 
la proveedora única de materia prima, impidiendo que el 
avance tecnológico logrado en el campo de la laminación 
pudiera ser capitalizado cabalmente, trabando el resto del 
proceso productivo. 

En busca de una solución, la empresa encontró algunos 
nuevos mercados externos prometedores para su producción

 

que constituían algo más del 20% de su facturación en 1973; 

                                                   
17 La Cantábrica, Memoria y Balance, 1970. 
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aún así, los resultados del ejercicio cerrado a mediados de 
ese año fueron también negativos, consecuencia de la 
parálisis productiva que había generado la instalación de la 
nueva maquinaria y de las dificultades comentadas para el 
aprovisionamiento de insumos. Desde el punto de vista 
financiero la empresa acusaba un “serio desequilibrio” sólo 
cubierto parcialmente por el apoyo financiero del Banco 
Nacional de Desarrollo (BND, continuador del BIRA), 
planteado en términos de “desahogo durante el período de 

transición”.
18
 En definitiva, el gran problema en el transcurso 

de las diferentes etapas del plan de modernización consistía 
en que la empresa quedaba expuesta a un constante déficit 
financiero, agravado por el retraso de las obras, que 
necesariamente debía ser cubierto con nuevos créditos 
aportados por el BND, que era la una única fuente dadas las 
características del caso. 

En suma, tanto SIAM como La Cantábrica hicieron una 
apuesta fuerte a su expansión a fines de los años cincuenta 
como parte y respuesta a las oportunidades que brindó la 
experiencia desarrollista. SIAM buscaba ampliar su oferta 
para abastecer a los ferrocarriles, la actividad petrolera y la 
producción de energía eléctrica con bienes de capital que 
requerían ingentes recursos tanto en la realización de 
inversiones físicas para construirlos como en su operación 
cotidiana. Todas esas actividades se encontraban muy 
vinculadas a los programas de desarrollo del gobierno 
nacional, ya sea en forma directa o a través de las empresas 
públicas. Si bien esos rubros ofrecían la posibilidad de captar 
rentas oligopólicas, al mismo tiempo otorgaban gran 
vulnerabilidad; la no concreción de los programas de 
inversión pública, al menos en la magnitud y orientación 
esperada, sumada a las modificaciones del contexto 
macroeconómico y la creciente competencia que se sentía en 
varias actividades, afectaron seriamente a la empresa y 

                                                   
18 La Cantábrica, Memoria y Balance, 1973. 
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obligaron a encarar su racionalización. Peor aun le fue a la 
empresa en el rubro automotor cuando las grandes empresas 
extranjeras desembarcaron en el mercado local. La crisis de 
esa alternativa terminó por agravar los problemas presentes 
en las otras actividades y arrastrar en definitiva a todo el 
grupo. 

La experiencia de SIAM señalaba que la flexibilidad e 
improvisación, incluyendo la posibilidad de pasar de un 
producto a otro, había sido un factor importante en los 
planes de Di Tella desde sus inicios. Pero es cierto que la 
repetición de esa práctica en condiciones de una expansión 
muy rápida de sus actividades, y de intensas fluctuaciones 
macroeconómicas, dotaba de gran vulnerabilidad a todo el 
proyecto. Gran parte del crecimiento de los años cincuenta se 
basó en el endeudamiento masivo, en el exterior y en el 
mercado interno, a plazos muy cortos, generador de un riesgo 
cambiario y de liquidez que terminaría por acuñar una 
crónica fragilidad financiera. Como respuesta a estos 
problemas la empresa tendió a diferir todo lo posible el pago 
de las cargas sociales e impositivas, método que surgió como 
una alternativa para financiar sus operaciones. 

La Cantábrica también apostó a usufructuar los beneficios 
promocionales dispuestos por el gobierno de Frondizi y 
capturar parte del mercado de tractores en la Argentina. La 
estrategia productiva empresaria se orientó a partir de ese 
momento en mayor medida a la producción de equipos para 
el agro o materiales para ferrocarriles (un mercado sujeto, 
como el de Electromecánica de SIAM, a las fluctuantes 
compras y pagos estatales), descuidando relativamente la 
producción siderúrgica (su insumo crítico). La idea de proveer 
tractores y maquinaria agrícola al mercado local, exitosa en el 
corto y mediano plazo, dado el fuerte déficit señalado y la 
dinámica del consumo, terminaría por retrasar –en términos 
relativos- a la empresa dentro del rubro siderúrgico, el que 
alcanzaría fuerte complejidad años después, cuando otras 
firmas del sector se lanzaran a una carrera desenfrenada por 
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posicionarse dentro de lo previsto por el Plan Siderúrgico del 
gobierno nacional. En otras palabras, al no ampliar su 
producción de acero, la firma quedó supeditada al 
abastecimiento de insumos por parte de SOMISA o de 
proveedores extranjeros, situación que al parecer fue 
avizorada de mejor manera por empresas como Acindar o 
Techint, que iniciaron tempranamente sus propios proyectos 
expansivos, aunque también ellas se vieron demoradas por 
las actitudes de los numerosos organismos oficiales 
participantes y, en especial, por la DGFM que controlaba las 
acerías estatales y pretendía incrementar su propia 
capacidad.

 
 

La caída del mercado de maquinarias agrícolas en la 
segunda mitad de los años sesenta obligó a la empresa a 
relegar esa producción y a apuntalar, en cambio, la 
producción de acero y laminados, una estrategia que 
contrariaba la desarrollada una década antes. En otras 
palabras, a fines de los años cincuenta había “descuidado” la 
producción siderúrgica en beneficio de la fabricación de 
maquinaria agrícola y tractores (aprovechando las 
condiciones que se generaron con la atracción de capital 
extranjero por parte del gobierno nacional y las posibilidades 
de cubrir un mercado insatisfecho); a fines de los años 
sesenta la empresa tendió a desligarse de ese rubro de escaso 
dinamismo aparente para concentrar los esfuerzos en la 
producción de acero cuando ya era demasiado tarde. Esta 
decisión le permitía acceder a beneficios promocionales, pero 
también la obligaba a batallar con otros grandes proyectos 
oficiales y privados del sector ya avanzados, y se revelaría 

muy pronto como errónea.
19
 

 
 

                                                   
19 A partir de 1971 comenzaría una reactivación importante del mercado de tractores 
con un nivel de ventas muy elevadas hasta 1977, que no pudo ser usufructuado por la 
firma. 
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SIAM y La Cantábrica en manos del Estado  
 
Las dificultades financieras de SIAM condicionaban el 

proceso racionalizador y la evolución económica y productiva 
de la empresa en un contexto en el que la refinanciación de 
sus deudas constituyó un procedimiento prolongado y 
complejo. Como se señaló, a partir de fines de los años 
cincuenta, SIAM había obtenido numerosos créditos en el 
exterior con el fin de solventar inversiones y gastos de 
evolución. En 1962 la deuda en divisas de la empresa 
constituía una parte sustancial de su abultado pasivo. A 
partir de esa fecha las refinanciaciones de créditos fueron 
constantes y consumían la mayor parte de las deliberaciones 
del directorio. La situación financiera se tornó más precaria a 
mediados de la década del sesenta. Según un funcionario, la 
empresa no estaba en cesación de pagos, “pero sí tenía muy 
serias dificultades financieras y no podía hacer frente a la 
totalidad de sus pasivos. La producción 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”.
20
 

En 1966 directivos de SIAM llegaron a la conclusión que la 
mejor y quizás la única solución era la refinanciación 
conjunta de todas las deudas. SIAM realizó una propuesta 
para lograr una consolidación general de sus compromisos 
con más de quince entidades a veinte años de plazo; los 
acreedores externos se mostraron dispuestos a acordar un 
plazo máximo de diez años y sobre la base de que el BIRA 
otorgara avales de pago. Los directivos de SIAM confiaban en 
la “terminación exitosa” de las negociaciones, pero la 
situación financiera no dejaba de ser crítica y las 

                                                   
20 “Entrevista a Leonardo Anidjar”, Subgerente Financiero de SIAM, junio de 1973, 
en AHOITDT. 
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negociaciones de las deudas con el Estado también eran 
complejas. Los organismos acreedores actuaban muchas 
veces en forma independiente y celosamente “cuidaban” su 
caja. Las deudas con la DGI, por ejemplo, se habían originado 
en 1960 hasta que, un lustro después, la empresa dejó de 
pagar en forma completa a la espera de una negociación 
global de la deuda acumulada del grupo y el holding. 

Entonces, SIAM presentó un plan al gobierno radical donde 
solicitaba “plata fresca” y una financiación a muy largo plazo 
de todas esas deudas; la recepción del gobierno fue positiva, 
pero ésta era sin duda una solución que debía considerarse 
de “excepción”. Cuando sobrevino el golpe militar, en junio de 
1966, la cuestión no estaba resuelta y todo tuvo que 
comenzar a discutirse de nuevo; durante la gestión de Krieger 
Vasena se iniciaron las negociaciones para que la firma se 
acogiese a la ley 17.507 llamada de “rehabilitación de 
empresas”, sancionada en 1968. Esta ley procuraba la 
recuperación de las compañías que se encontrasen en 
“virtual estado de cesación de pagos” o que tuvieran 
dificultades financieras que sólo podían ser resueltas con 
disposiciones excepcionales del Estado. Quedaban incluidas 
especialmente las empresas que, por su “preponderancia 
social, su envergadura económica, su desarrollo tecnológico o 
su influencia en la economía nacional, regional o zonal se 

consideraba conveniente asistir”.
21
 El régimen imponía 

condiciones y restricciones importantes a la gestión 
empresarial que de no cumplirse traería aparejada la 
rescisión del convenio “rehabilitador” y la exigencia de la 
devolución inmediata de los préstamos, medida que 
seguramente significaría la quiebra de la empresa o un 
cercenamiento importante de la gestión privada. 

Como corolario de la reestructuración y de los trámites 
realizados desde 1966 tendientes a obtener una 
refinanciación de los pasivos más significativos, SIAM fue 

                                                   
21 Poder Ejecutivo Nacional, ley 17.507, art. 1ro. 
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incluida dentro de los beneficios de la ley de “rehabilitación”. 
El convenio suscrito en febrero de 1970 permitía consolidar 
deudas fiscales y sociales a través de su transformación en 
acciones preferidas a quince años por unos 24 millones de 
dólares del momento. Según lo establecido en el contrato, 
SIAM cancelaba la deuda consolidada con las reparticiones 
estatales mediante la emisión de acciones preferidas que no 
poseían derecho a voto, salvo en caso de mora en el pago de 
los dividendos fijados. En el mismo acuerdo quedó 
establecido que de no producirse el rescate, o si no se 
cumplían las condiciones establecidas, el Estado podía 
convertir las acciones preferidas en ordinarias de igual valor 
y por lo tanto con derecho a un voto por acción. De este modo 
quedaba considerada la posibilidad de estatización futura de 
la empresa si la rehabilitación no se lograba. El convenio fue 
cumplido sólo parcialmente: la empresa emitió las acciones, 
pagó las cuotas correspondientes a la deuda consolidada, 
constituyó las garantías previstas, pero no pudo atender los 
devengamientos impositivos y particularmente previsionales 
posteriores a la consolidación -pese a estipularse sucesivas 
prórrogas- acumulando un nuevo pasivo que implicaba 
legalmente la caducidad del acuerdo y la ejecución de las 

garantías.
22
 

En noviembre de 1971 el presidente del BND, en 
representación del Estado nacional, y el “Grupo Privado de 
Control” de SIAM (Guido Di Tella, la Fundación Torcuato Di 
Tella, y otras empresas) firmaron un nuevo convenio. Los 
principales puntos del contrato estipulaban que el Grupo 
Privado mayoritario cedía al Estado el ejercicio de los 
derechos políticos correspondientes al paquete accionario de 
su propiedad, “en la proporción necesaria para que ejerza el 
control de la empresa hasta tanto se logre su rehabilitación”. 
El mismo grupo garantizaba las deudas fiscales y 

                                                   
22 Banco Nacional de Desarrollo (en adelante, BND), LAD 295, T. I., Asunto SIAM, 
f.. 4. 
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previsionales de la sociedad así como todo préstamo del BND 
destinado a cancelar los pasivos de SIAM a la fecha del 
acuerdo. El Estado asumía el compromiso de convertir en 

acciones ordinarias las acciones preferidas.
23
 La firma del 

acuerdo permitió, por un lado, la integración inmediata del 
directorio de SIAM con cinco miembros propuestos por el 
Estado (que se completó con dos directores que respondían al 

sector privado).
24
 

El grupo privado ratificó el acuerdo en un acta 
complementaria, pero se resistió a su convalidación 
definitiva. Ante esas circunstancias, el gobierno decidió 
regularizar la intervención del Estado en la empresa SIAM Di 
Tella con vistas a obtener la mayoría accionaria propia, tanto 
en capital como en votos, “en función primordial a la 
magnitud de los recursos financieros puestos por el Estado a 
disposición de la Empresa a partir del momento en que 

asumió el control”.
25
 

Finalmente, en enero y abril de 1974, dos últimos 
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 pacífico e indiscutido control de la empresa”. El 

nuevo convenio daba fin a las “situaciones conflictivas 
existentes”, fijando los límites de los derechos del “Grupo 
Privado de Control” frente a los del gobierno nacional, de 
modo que resultaba claramente reconocida la “legitimidad de 
la titularidad de la mayoría de capital accionario y votos de la 
empresa por parte del Estado Nacional, y el Grupo Privado 
desista de las impugnaciones y acciones judiciales y 

administrativas”.
26
 De este modo, la familia Di Tella se 

                                                   
23 SIAM, Libro de Actas de Asamblea (en adelante LAA), 3, 9/11/1971. 
24 BND, LAD 295, noviembre de 1972, T. I, f. 4.810 y ss; La Nación, 14/11/1971. 
25 “Asunto reservado: SIAM Di Tella Ltda”, en BND, LAD 300, mayo de 1973, 
Tomo I, f. 1.322. 
26 “Convenio entre el Estado Nacional y el Grupo Privado de Control”, en Archivo 
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desvinculaba definitivamente de SIAM y recuperaba, como 
parte adicional del acuerdo, el control de las empresas 
establecidas en el exterior.

 
 

A partir de entonces la empresa se transformó en la 
práctica en una empresa pública más. Mes a mes las 
instituciones financieras oficiales sostenían su operatividad 
con el fin de evitar su quiebra y el conflicto social que tal 
situación acarrearía. Pero el aporte estatal sólo se reducía a 
mantener la empresa “en marcha” y no era suficiente para 
resolver plenamente su situación financiera y mucho menos 
para realizar las inversiones necesarias, o los cambios 
organizativos, tendientes a revitalizar su capacidad 
productiva. 

El período en que La Cantábrica estuvo bajo control 
estatal prácticamente coincide con el tercer gobierno 
peronista. Esta circunstancia no obedece necesariamente a 
cuestiones ideológicas o intenciones estatistas por parte de 
esa gestión. Por el contrario, es probable que algunos 
funcionarios de alto rango pretendieran delegar su control al 
sector privado; pero el proceso de “estatización” se había 
iniciado, al igual que en el caso de SIAM, algunos años antes 
y era a esa altura prácticamente irreversible. 

Dadas las dificultades de rentabilidad y los proyectos de 
expansión encarados, La Cantábrica había sido apoyada a 
través de numerosos créditos oficiales, otorgamiento de 
avales y la adquisición de debentures y acciones; en 1971 la 
empresa realizó una nueva emisión de acciones con el objeto 
de cancelar obligaciones financieras y deudas con 
proveedores que fue suscrita íntegramente por el BND; esta 
operación fue suficiente para que el banco llegara a tener el 
23% del capital de la empresa. Poco después, el BND juzgaba 
“difícil” su rehabilitación. El plan de apoyo diseñado no 
aseguraba que a largo plazo la empresa presentara un 

                                                                                                           
del Banco Nacional de Desarrollo (en adelante ABND), Expediente 
Administrativo Ordinario (en adelante EOA), SIAM SA. El subrayado es nuestro. 
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desempeño favorable, dado que su situación financiera había 
llegado a “extremos insostenibles”. Por lo tanto, las 
alternativas eran otorgar un nuevo préstamo por una suma 
desproporcionadamente grande respecto al capital de la 
empresa o concurrir en apoyo de sus planes mediante el 
aumento de su capital accionario, situación que finalmente 
se asumió junto con la concesión de numerosos préstamos 

“excepcionales”.
27
 

Al igual que en el caso de SIAM, ese desarrollo no estuvo 
ajeno a los conflictos entre la creciente participación estatal y 
el sector privado: en la asamblea anual de La Cantábrica 
convocada a fines de 1971 para elegir a las nuevas 
autoridades del directorio, el BND propuso un recambio total 
de sus miembros y que seis de los nueve directores -entre 
ellos el presidente y el vice- fuesen propuestos por esa 
institución oficial, sugerencia a la que se opusieron los 
conductores de la empresa. El Estado amenazó a la dirección 
de la firma que en el caso de no acceder a lo pretendido 
declinaría toda participación en el proyecto de recuperación.

 

En enero de 1972, el BND tenía el 61% de los votos en las 
asambleas de la empresa, la Caja Nacional de Ahorro y 
Seguros poseía el 4%, un 15% retenía el grupo empresario y 
el resto se encontraba disperso en el mercado. El banco había 
tomado la decisión de controlar de manera absoluta la 
empresa y renovar el directorio, con el siempre mentado 
objetivo de transferirlo luego al sector privado, cuando su 
situación mejorase. Este relego de los empresarios no era una 
práctica habitual por parte del BND, lo que indicaría cierto 
cuestionamiento de la calidad de gestión empresaria. Hacia 
mediados de 1973 los directivos de La Cantábrica 
presentaron sus renuncias. 

La política económica del denominado “gobierno popular” 
parece haber perjudicado la rentabilidad de La Cantábrica. 
Los precios de los bienes finales que producía fueron 

                                                   
27 “Cantábrica, más estatal que privada”, Pulso, 278, 8/12/1972.   
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congelados en tanto que se operaba un importante 
incremento del precio de los combustibles y de la fuerza 
motriz. La caída del precio de la materia prima para la acería 
no alcanzó a compensar ese aumento ni tampoco el de los 
costos fijos, especialmente los laborales. En 1974 la empresa 
redujo su producción siderúrgica a niveles acordes con los 
insumos disponibles e inició una nueva diversificación hacia 
el rubro de maquinaria agrícola, sección que se encontraba 
prácticamente paralizada, tratando de obtener una mayor 
producción global en condiciones rentables dado que ese 
mercado había adquirido otra vez fuerte dinamismo. En 
consecuencia, se detuvo la marcha del tren de laminación 
que se había instalado con grandes esfuerzos financieros 
poco tiempo antes, decisión que contradecía las definiciones 
estratégicas de fines de los años sesenta y marcaba un 
“retorno al campo”. Era, así mismo, el reconocimiento de que 
las decisiones tendientes a convertir la empresa en casi 
exclusivamente siderúrgica habían fracasado. 

El desenvolvimiento financiero en este período fue crítico, 
pero la empresa pudo evitar la falta de suministros por 
iliquidez y asegurar así la fuente de trabajo “gracias al apoyo 
crediticio -enumeraban los directivos- de los principales 
proveedores, de instituciones oficiales, de los Bancos y entre 
éstos, muy preponderantemente del Banco Nacional de 
Desarrollo, cuyo concurso, debemos destacarlo muy 
especialmente, fue definitorio para mantener la empresa en 

marcha”.
28 
 En esas condiciones, tal como ocurría con SIAM, 

que la empresa siguiera funcionando era ya claramente una 
decisión política. De hecho, el directorio reconoció que “en 
cumplimiento de directivas recibidas” había procurado lograr 
una “meta social”, intentando “por todos los medios” 
mantener en funcionamiento la fuente de trabajo que, en 
definitiva, constituía una base de sustento para cerca de 

                                                   
28 “Informe sobre los resultados trimestrales”, octubre de 1973, en ABND, EAO 
74.469, f. 650. 
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10.000 personas.
29
 

Las relativas buenas noticias que mostraban los 
resultados del ejercicio de 1975 se ensombrecieron 
rápidamente a partir de las medidas adoptadas por el 
Ministerio de Economía, en junio de ese año, conocidas como 
“rodrigazo”. En efecto, la brutal devaluación condujo a una 
fortísima retracción del mercado a partir de ese mes que 
resintió drásticamente el giro financiero de la empresa (a 
pesar de las medidas de apoyo crediticio adicional dispuestas 
por el Banco Central). A ello se agregó el importante aumento 
de los costos por incrementos salariales y por el destacado 
aumento de los precios de los insumos que tornaba imposible 
todo cálculo económico. Los directivos implementaron un 
programa de acción de emergencia tratando de mantener un 
funcionamiento relativamente normal, pero la caída de la 
demanda efectiva y el incremento de los costos de producción 
no hacían más que acrecentar los problemas financieros. 
Como consecuencia, entre otras medidas, se suspendieron 
los pagos de obligaciones por cargas fiscales y sociales, y, de 
hecho, el proyecto integral de rehabilitación que se había 
preparado debió desecharse por completo.  

Con los “sindicatos en el poder”, la representación de la 
Unión Obrera Metalúrgica (UOM) en el seno del directorio se 
robusteció (pasaba a tener tres integrantes en lugar de dos, 
designados a propuesta del poderoso gremio comandado por 
Lorenzo Miguel) y también lo hizo la dotación del personal. La 
nueva administración, encabezada por Roberto Lavagna, 
descartó de manera relativa la orientación “hacia el campo” 
de la anterior gestión y pareció empecinada en revitalizar los 
planes de modernización siderúrgica a través de la 
construcción de una nueva acería en un predio diferente al 

de Haedo.
30
 

El fracaso de los proyectos de rehabilitación terminó en el 

                                                   
29 La Cantábrica, Memoria y Balance, 1974. 
30 “Solicitada de La Cantábrica”, La Nación, 13/3/1976. 
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pasaje, tanto de SIAM como de La Cantábrica, a manos del 
Estado. Ese proceso fue particularmente complejo y 
engorroso; los dueños, o accionistas mayoritarios, 
pretendieron conservar la propiedad de las empresas, pero el 
aporte estatal fue de tal magnitud que esa posibilidad se fue 
vedando paulatinamente. Por su parte, el Estado se 
encontraba desgarrado por los intereses y perspectivas de 
distintos sectores burocráticos y las decisiones que 
emanaban de su seno no eran claras ni se mantenían en el 
tiempo. No parece haber existido “vocación estatizante”, salvo 
cuando fue evidente que los conductores de las empresas 
apostaban a conservar el control y eludir los riesgos 
empresariales. Una vez bajo gestión estatal los funcionarios 
estatales no querían pagar los costos de dejar caer a estas 
empresas, pero tampoco se las apoyaba decididamente de 
manera tal que pudieran revertir su situación deficitaria. 
Esos funcionarios parecían más preocupados por la 
conflictividad social que devendría de la quiebra empresaria 
que de la pérdida del acervo productivo. Dado el poder de los 
obreros metalúrgicos, ese conflicto era aventado hacia 
delante con generosos créditos estatales. 
 
 
De la privatización a la liquidación 

 
El golpe militar de marzo de 1976 comenzó a quebrar la 

lógica económica imperante en la Argentina durante la 
vigencia del modelo de industrialización por sustitución de 
importaciones. La política económica implementada por 
Alfredo Martínez de Hoz pretendía que el sector industrial se 
sometiera a las condiciones del mercado. En este sentido era 
imperioso retornar a manos privadas los paquetes 
accionarios que el Estado había adquirido a través de 
distintos mecanismos, incluidos los procesos 
“rehabilitatorios”. En efecto, la “privatización periférica” 
impulsada durante la gestión de Martínez de Hoz implicaba 
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privatizar a aquellas empresas efectivamente estatales y 
también a otras que eran privadas, pero donde el Estado 
tenía una participación importante del capital o su mayoría, 
tal como sucedía con SIAM y La Cantábrica entre otras 
sociedades. 

Durante los primeros meses de 1977 se tomaron todos los 
recaudos necesarios para la privatización de las empresas 
bajo administración estatal. La Cantábrica fue un caso 
testigo, pues fue la primera firma en privatizarse (esto es en 
licitar el 65% del capital que estaba en manos del BND). La 
oferta de Aceros Bragado y Lucini fue la ganadora; ambas 
firmas se comprometieron a pagar aproximadamente unos 
trece millones de dólares y a cancelar la deuda de cinco 

millones de dólares con el BND en cinco años.
31
 De esta 

forma, el llamado Grupo Coll, dueño de Aceros Bragado, 
sumó otra empresa siderúrgica a su conglomerado integrado 
además por Acerías Bragado, Bragado Trefilación, Ankor y 
Jaime Coll Construcciones. 

El grupo de control decidió continuar con la actividad 
principal de la empresa mientras reorganizaba el proceso 
productivo: la idea era desactivar en pocos meses los cuatro 
hornos Siemens Martin y recurrir a la palanquilla importada 
o a la provista por SOMISA hasta que Aceros Bragado 

instalase sus propios hornos.
32
 En consecuencia, el plan de 

expansión propuesto por La Cantábrica durante la gestión 
Lavagna a principios de 1976 quedó totalmente descartado; 
en su reemplazo se previó una integración al interior del 
nuevo grupo con Acerías Bragado. A partir de entonces y 
luego de casi cuatro décadas, La Cantábrica dejó de ser una 
empresa siderúrgica semi-integrada para dedicarse de 
manera exclusiva a la laminación. También la posibilidad de 
avanzar en la producción de maquinaria agrícola fue 
desechada por los nuevos dueños como consecuencia de la 

                                                   
31 La Nación, 9/9/1977. 
32 Mercado, 17/5/1979. 
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política arancelaria vigente El proceso de racionalización 
incluyó una fuerte disminución del personal empleado (que, 
entre 1978 y 1980, se redujo a la mitad). 

El contexto macroeconómico no acompañó positivamente 
la reestructuración encarada. La fuerte baja de los precios de 
los productos siderúrgicos en el mercado internacional a 
partir de 1977 y la política cambiaria, a partir de 1978, 
limitaron las posibilidades de exportación que hubieran 
compensado en parte la drástica caída de la demanda interna 
y la competencia de bienes terminados importados. Los 
resultados tampoco mejoraron en los años siguientes. La 
respuesta del grupo empresario fue reclamar una serie de 
deudas al Estado y denunciar el proceso de privatización. En 
efecto, los directivos comunicaron a la sección local de la 
UOM que si no cobraban una deuda de reparticiones 
nacionales por la ejecución de obras de provisión de gas 
realizadas por una contratista de Jorge Coll Construcciones, 
una empresa del grupo, se vería obligado a cerrar La 

Cantábrica.
33
 Al poco tiempo, la dirección de la empresa 

también comenzó a reclamar el “reconocimiento de las 
deudas injustificadas” provocadas por la Intervención 
dependiente del BND durante el período comprendido entre la 
licitación del paquete mayoritario de acciones de La 
Cantábrica y la fecha efectiva de toma de posesión. 

En septiembre de 1980 Jaime Coll dirigió una nota a la 
Bolsa de Comercio de Buenos Aires donde señalaba que la 
sociedad enfrentaba dificultades financieras que afectaban el 
normal desarrollo de sus actividades y que eventualmente 
podían llevarla a su disolución. “Esta situación, decía, es 

                                                   
33 El argumento de los dueños de La Cantábrica era que si el Estado pagaba esa 
deuda (que con diferentes actualizaciones llegaba a 70 millones de dólares) podría 
sanear las finanzas del grupo y fundamentalmente de La Cantábrica. Pero esa deuda 
no era reconocida por el Estado y, por otra parte, no había jurídicamente ninguna 
conexión entre La Cantábrica y ese crédito. “La Cantábrica. Su verdadera situación 
ante el reciente comunicado del Ministerio de Economía de la Nación”, Clarín, 
24/12/1980. 
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fundamentalmente producto de la especial coyuntura 
económico-financiera del país, que ha dado lugar a una 
contracción del mercado en general y del sidero-metalúrgico 
en particular, con una constante elevación de las cargas 
financieras, que no se ven compensadas con una producción 
de la planta que pueda absorberlas. Lejos de ello, lo reducido 
del mercado local, la imposibilidad de colocar 
internacionalmente los excedentes productivos como 
consecuencia de la agresiva política de precios mundiales, 
además de las cambiarias y arancelarias fijadas como pautas 
inamovibles por el gobierno nacional, configuran un 
panorama sumamente desalentador en el corto y mediano 

plazo”.
34
 Unos quinientos trabajadores fueron suspendidos a 

principios de diciembre de 1980 y se anunciaba una 

suspensión masiva para enero.
35
 Ante el silencio oficial, los 

síndicos orientaron las acusaciones en forma más virulenta 
hacia Martínez de Hoz. En primer lugar señalaban que la 
empresa se encontraba al borde del colapso financiero por 
obligaciones que habían sido contraídas, “del modo más 
imprevisible e injustificado por un funcionario de 
dependencia estatal” y el ministro había tenido una activa 
participación en la privatización que culminó con la 
adjudicación del paquete mayoritario y la toma de posesión 
de por parte de los nuevos dueños en condiciones 
modificadas. Además destacaban que Martínez de Hoz, al 
haber presidido el directorio de una empresa privada líder del 
sector siderúrgico (Acindar), tenía conocimiento cabal de las 

alternativas que padecía ese sector.
36
 Como factor adicional 

de presión se movilizaron los gremios y los dirigentes 
sindicales viajaron a Roma para entrevistar al Papa y pedirle 

                                                   
34 La Nación, 4/12/1980. 
35 “La Cantábrica anunció ayer suspensiones”, La Nación, 26/11/1980. 
36 Pablo Lerman, “La Cantábrica encierra una cuestión ardua y los vericuetos de una 
deuda”, Somos, 13/3/1981. 
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su intervención en el problema.
37
 

En marzo de 1981 la salida de Martínez de Hoz del 
Ministerio de Economía generó modificaciones en la política 
económica y social del gobierno militar, y en particular en el 
tratamiento de las empresas industriales con problemas 
financieros. Las deudas con el BND lograron refinanciarse, 
pero la actividad productiva continuó en el marco de una 
fuerte depresión económica general. Pese a una más laxa 
política crediticia y a las refinanciaciones, la situación 
financiera de la empresa era crítica, sólo sostenida en los 
libros con argucias técnicas. Hacia 1982 La Cantábrica 
seguía computando contablemente la deuda reclamada al 
BND por la mala gestión previa a la privatización, lo que le 
permitía no presentar patrimonio neto negativo (esa supuesta 
deuda sumaba a setiembre de 1981 unos 40 millones de 
dólares). 

El cambio de las condiciones políticas permitió la 
supervivencia de la empresa por varios años más. En 1986 el 
BND dispuso aprobar un convenio según el cual, mediante 
acciones de reestructuración y racionalización, se lograra la 
rehabilitación y reactivación de La Cantábrica así como de su 
controlante Aceros Bragado SA. El BND prestaría su apoyo 
mediante la refinanciación conjunta de las deudas de ambas 
empresas. Pero ese plan no prosperó; dos años después 
seguían negociándose las condiciones de refinanciación de la 
deuda consolidada de las dos empresas que sumaban en 
diciembre de 1988 34 millones de dólares (el 72% 

correspondía a La Cantábrica y el resto a Aceros Bragado).
38
 

Las duras condiciones económicas y financieras en la 
segunda mitad de los años ochenta y la constante caída del 
consumo de acero en la Argentina (ubicado para 1987 en la 
mitad del máximo nivel histórico de 1975) no ayudaron a 
estabilizar la gestión empresaria, cuyas ventas se 

                                                   
37 “El caso La Cantábrica”, La Nación, 12/2/1981.   
38 Bolsa de Comercio de Buenos Aires, Boletín Diario, 6/1/1989. 
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encontraban en ocasiones por debajo de los costos de 
producción.

 
Las ventas al exterior, de gran dinamismo para 

Siderca y Acindar, fueron en estos años una actividad 
marginal para esta empresa productora de bienes no 
competitivos a nivel internacional. El golpe de gracia para La 
Cantábrica devino de la crítica situación de la economía a 
fines de esa década; de hecho, la crónica fragilidad financiera 
que la afectaba no le permitió abonar los sueldos y jornales 

correspondientes a los últimos meses de 1990.
39
 

Para complicar más la situación, una demanda iniciada 
por la Dirección General de Recaudación Previsional por una 
deuda correspondiente a las retenciones efectuadas a los 
trabajadores terminó en una orden de captura de Bernardo 
Coll, presidente de la empresa. Tiempo después la justicia 
allanó varios locales pertenecientes al grupo controlante por 
evasión impositiva (la DGI también reclamaba deudas por 30 

millones de dólares).
40
 En julio de 1992 La Cantábrica y 

Aceros Bragado SA declararon la quiebra. 
El contexto de política económica que se abrió en 1976 

también explica que el gobierno militar decidiera la 
privatización o liquidación de SIAM. De todos modos, la 
posibilidad de liquidar la firma era una alternativa con escaso 
apoyo; la decidida política antiobrera de la dictadura militar 
no impidió que el condicionante social, reflejado en la pérdida 
potencial de numerosos puestos de trabajo y el consecuente 
conflicto que provocaría, siguiera limitando las decisiones. En 
esa puja interfería, adicionalmente, la posición de algunos 
sectores militares que no veían con agrado que el Estado se 
retirase de un ámbito considerado globalmente como 
estratégico y, menos aún, que las plantas de producción de 

                                                   
39 “La Cantábrica: decidieron ayer la ocupación de la planta de Morón”, Clarín, 
4/5/1991. 
40 La Nación, 10/7/1991. Las deudas impositivas y provisionales fueron finalmente 
compensadas por el crédito que Jaime Coll Construcciones alegaba tener contra el 
Estado Nacional por las obras de gas. 
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SIAM pudiesen cerrar o pasar a manos extranjeras. Esta 
dimensión política de la política económica parece haber 
tenido un rol central para explicar el derrotero de SIAM 
puesto que, a diferencia del caso de La Cantábrica, el proceso 
de privatización fue extremadamente lento y estuvo cruzado 
en forma prácticamente continua por diferentes pujas entre 
los organismos implicados y la dirección de la empresa, 
reflejando opiniones divergentes no sólo sobre su futuro sino 
también respecto de la política económica del gobierno 
nacional. 

La puesta en venta del paquete accionario se demoraría 
más de cuatro años, hasta octubre de 1980, en clara 
diferencia con la situación de varias empresas antes 
controladas por el Estado, como es el caso de La Cantábrica 
que para esa fecha ya habían pasado a manos privadas. Es 
evidente que SIAM constituía un caso distintivo y un ámbito 
donde se dirimían numerosos y variados proyectos e 
intereses. 

Cuando la Intervención se hizo cargo de la empresa, el 
problema financiero condicionaba todo su desempeño. La 
elevada incidencia del costo financiero en la evolución 
económica y en la estructura patrimonial explica que se 
tratara primero de resolver la conflictiva situación con los 
acreedores extranjeros. Por eso, el Estado nacional 
proporcionó su apoyo entregando Bonos Externos para 
cancelar las importantes deudas ya vencidas. Gracias a ello, 
SIAM desahogó su situación financiera, pero sólo 
coyunturalmente; su estado deudor sólo varió en el registro 
de los pasivos, que pasaron de nominarse en divisas a un 
valor en pesos argentinos. Estos generaban intereses –por 
momentos a tasas muy elevadas- y en algunos casos con 
ajuste por indexación. 

Significativamente, las perspectivas productivas de la 
empresa comenzaron a mejorar a mediados de 1976 por una 
serie de contratos que la División Electromecánica y SIAT 
convinieron con distintas dependencias estatales. El 
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resultado del ejercicio concluido a mediados de 1977, por 
primera vez en muchos años, arrojó resultados económicos 
positivos como consecuencia de los pedidos señalados, de la 
mejora relativa de algunas variables macroeconómicas y, 
aparentemente, por una serie de medidas puntuales de 
racionalización productiva llevadas adelante por la 
Intervención en todas las divisiones; hubo cierta 
incorporación de tecnología y reducción de costos que se 
reflejaron en una importante caída del personal. Esas 
perspectivas positivas todavía se veían opacadas -según la 
Intervención- por las indefiniciones de los programas de 
inversión de largo plazo del sector público y por la gradual 
apertura de la economía, dada la “particular sensibilidad” de 
la empresa. Concretamente, se señalaba que la competencia, 
acentuada por la disminución de aranceles de importación y 
la libre introducción de productos industriales, era cada vez 
más fuerte; esa crítica era compartida por amplios círculos 
empresariales y militares y llevó, a comienzos de 1979, a que 
el mismo general Viola criticara el plan económico del 

gobierno.
41
 

Alentada por los resultados operativos positivos, la 
Intervención apostaba a resolver la deuda con el Estado 
capitalizando dichos créditos, pero su prédica no tuvo éxito. 
El Ministerio de Economía se negó a capitalizar los créditos 
que tenía contra SIAM en una decisión que condicionaba la 
evolución empresarial y la propia estrategia privatizadora. 

En 1980 salieron al mercado los pliegos de bases y 
condiciones para la licitación de SIAM. Las firmas 
compradoras de esos pliegos estaban interesadas sólo en 
algunas de las plantas: Rocca y Cía en SIAT; Westinghouse 
Electric Corp en Electromecánica; y FAICSA (propiedad de la 

familia Di Tella) en Electrodoméstica. Esa aparente 
demostración de interés de varios grupos empresarios por 
comprar SIAM en partes separadas no impidió que la primera 

                                                   
41 SIAM, Balance General, 1977. 
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licitación, llevada a cabo en octubre de 1980, fuera declarada 
“desierta”, por inexistencia de ofertas. Un segundo llamado, 

en diciembre de 1980, también resultó un fracaso.
42
 

La ausencia de oferentes tenía lógica en el primer llamado 
puesto que todos sabían que, en el caso de fracasar, habría 
otro llamado sin base y, por lo tanto, más favorable. En 
cambio, la jugada que se produjo en la segunda vuelta se 
justificaba porque a varios oferentes sólo les interesaba una 
determinada planta y, por otro lado, ninguno parecía 
dispuesto a asumir el pasivo total de SIAM sobre cuyo monto 
había una gran cuota de incertidumbre. Además, el momento 
no era propicio para un proyecto productivo de esa 
dimensión; ambos llamados se produjeron cuando la gestión 
económica de Martínez de Hoz llegaba a su fin, en medio de 
una enorme crisis financiera y con un sistema fabril afectado 
por la apertura y el costo del crédito. 

Frente al fracaso de esos intentos, las posiciones del 
gobierno respecto a las medidas a tomar no eran coincidentes 
hasta que el Ministerio de Economía resolvió la controversia a 
favor de su visión del tema. Un día antes de abandonar el 
palacio de Hacienda, en marzo de 1981, Martínez de Hoz 
decretó directamente la disolución y liquidación de SIAM. La 
medida era justificada en la necesidad de arbitrar un “método 
ágil y expeditivo” y disponía la venta sin base y mediante 
licitación pública nacional de la totalidad de los activos 
materiales e inmateriales de la empresa, en forma simultánea 
pero separada para cada uno de los establecimientos o 

grupos de plantas y “preferentemente en marcha”.
43
 

La medida fue muy resistida por la Intervención de la 
empresa y los dirigentes gremiales de la UOM. Las 
manifestaciones públicas de los sindicatos y de la 
Intervención hallaron eco en el nuevo gobierno que pretendía 
una apertura hacia las organizaciones de la sociedad civil –

                                                   
42 ABND, Expediente SIAM, fs. 148-149. 
43 Poder Ejecutivo Nacional, Decreto 527, 23/3/1981. 
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normalizando las instituciones y entidades intermedias- 
mientras ensayaba superar la profunda crisis económica. 

La relación de fuerzas respecto al futuro de SIAM parecía 
haberse modificado puesto que en agosto de 1981, el PE dejó 
sin efecto el decreto “liquidador”. La norma señalaba que 
resultaba más “conveniente para el interés general” la 
enajenación del activo de la empresa en conjunto o bien por 
unidades operativas, pero en funcionamiento, sin pasivos y 
con la dotación de personal correspondiente. La empresa no 
se liquidaría, pero sí se subdividiría, tal como reclamaban los 
grupos empresariales interesados. 

En una primera etapa se subastaron y vendieron algunos 
inmuebles sin uso y desocupados. También se vendió la 
financiera del grupo, Inverco, al Banco Juncal. Pero la 
privatización de las grandes plantas productivas de SIAM, 
aun cuando se establecieron precios muy bajos, no pudo 
realizarse. La fecha de licitación prevista para 
Electrodoméstica transcurrió sin que se hubiesen siquiera 
publicado los pliegos correspondientes. Las perspectivas de 
Electromecánica eran favorables, puesto que tenía más de 
treinta contratos en marcha.; a pesar de que se vendieron 
veintiocho pliegos, no hubo propuestas en los dos llamados 
previstos que tuvieron lugar en medio del conflicto bélico con 
Gran Bretaña por las Islas Malvinas y de la incertidumbre 
institucional y económica que se abría. 

La venta de SIAT no sufrió menos avatares. El lapso que 
transcurrió entre el primer y el segundo llamado coincidió 
con una nueva arremetida liquidadora y la manifestación de 
posiciones antagónicas entre el Ministerio de Economía, la 
Intervención y la Secretaría de Industria, conflictos que 
sugieren nexos entre las intenciones de los grupos oferentes y 
las actitudes de, al menos, algún sector estatal. Se recibieron 
tres ofertas: Víctor Contreras y Cía SA, Dálmine Siderca SAIC 
y Aceros Bragado SA. 

La Comisión Evaluadora que tenía a su cargo la apertura y 
apreciación de las ofertas señaló que, en rigor las tres 
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propuestas tenían problemas: no ofrecían las garantías 
requeridas o adolecían de “condicionamientos”, por lo que la 
única alternativa para ser considerada era que esos 
requisitos limitantes fuesen retirados. Pero los evaluadores 
no se pusieron de acuerdo; las diferentes opiniones sumadas 
al contexto político generaron pedidos de prórroga por parte 
de las oferentes. Significativamente, el período de prórroga 
solicitado coincidía con el desarrollo de un conflicto entre el 
Ministerio de Economía, ahora en manos de Jorge Wehbe y el 
secretario de Industria Luis Gotheil que quería liquidar la 
firma. Evidentemente, la resolución final dependía del 
conflicto sobre las definiciones de política industrial, que 
supeditaba la presentación de una nueva oferta. 

En suma, transcurrido el año 1982 el proceso de 
privatización impulsado reflejaba un nuevo y rotundo 
fracaso. Sólo se habían enajenado algunos inmuebles y 
vendido Inverco, en tanto que los principales activos de la 
firma y sus plantas productivas seguían bajo control de un 
Estado que no quería mantener la empresa en su poder ni le 
daba, tampoco, condiciones razonables para operar. 

Los objetivos privatizadores se lograrían después de un 
proceso de marchas y contramarchas notablemente 
extendido en el tiempo, durante un gobierno democrático que 
se oponía a avanzar hacia las luego llamadas “reformas 
estructurales” y estaba condicionado por la presión sindical, 
pero que aún si lo hubiera deseado no tenía capacidad para 
impulsar el desarrollo del otrora imponente complejo 
productivo bajo control estatal que había heredado. La 
privatización de SIAM se realizó finalmente durante la gestión 
de Raúl Alfonsín en 1985-1986 mediante el expediente de 
dividir a la empresa en sus distintas plantas o unidades 
operativas. La medida facilitaba la venta porque eliminaba la 
diversidad del complejo productivo total y obedecía a las 
múltiples presiones que habían dejado sentir los posibles 
compradores, sólo interesados básicamente en las plantas de 
SIAT y Electromecánica libres de pasivos. Empresas líderes 
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en sus respectivas áreas (Techint, SADE y Aurora) tomaron 
estas unidades fabriles a un costo reducido eliminando 
posibles competidores y, con excepción de la ex-SIAT, 
desaparecieron como estructuras productivas años más 
tarde. SIAM, ya sin sus plantas operativas, fue finalmente 
liquidada en 1994. 

A partir de 1976, el gobierno nacional apostó a la 
privatización de La Cantábrica y de SIAM, así como de otras 
muchas empresas que controlaba. Ese proceso fue sin duda 
complejo, en gran medida condicionado por las diferentes 
posiciones que en el seno del gobierno militar se esgrimía 
respecto a las empresas industriales y su “rol” dentro del 
desarrollo nacional. Particularmente, el caso SIAM fue mucho 
más engorroso y lento (de hecho no se lograría el objetivo 
privatizador durante ese gobierno). En primer lugar porque 
SIAM no era estrictamente una empresa sino un grupo 
heterogéneo de empresas (o lo que quedaba de ellas); la venta 
total de este “paquete”, tal como se programó en un primer 
momento y se intentaba con otras compañías, era harto 
dificultosa, problema que se reveló con el fracaso de las 
primeras licitaciones. Además, a diferencia de La Cantábrica, 
que se vendió rápidamente, la evolución del mercado nacional 
fue tomando un signo cada vez más negativo mientras 
avanzaba la política económica de Martínez de Hoz, situación 
que no alentaba a los potenciales compradores. La situación 
económica posterior, incluyendo los años de gobierno 
democrático, no fue mejor, y afectaba notoriamente la 
capacidad de inversión del Estado, además del propio 
mantenimiento de la firma, en rubros que eran claves para la 
actividad productiva de SIAM. 

Por otro lado, es evidente que la puja entre distintos 
grupos (militares, tecnócratas y sindicales, en particular) 
influyeron de manera significativa, aunque ninguno de ellos 
pudo volcar el fiel de la balanza a su favor; ellos lograron 
trabar el proceso de modo constante, evitando que el objetivo 
privatizador (o, peor aún, la liquidación) se llevara a cabo en 
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los tiempos previstos. La actitud de la propia conducción de 
la empresa revela con claridad esta perspectiva y se reforzaba 
y entrelazaba de manera compleja con aquellas sostenidas en 
diferentes reductos del Estado, con capacidad de decisión. La 
definida “batalla” que se suscitó entre estos numerosos 
actores terminó con la victoria pírrica del grupo que pretendía 
la privatización, que se concretó en pleno gobierno 
democrático luego de una década de iniciado ese proceso. 

La privatización de La Cantábrica fue en principio más 
sencilla y exitosa; pero poco después de que la firma 
retornara a manos privadas, la política de apertura y altas 
tasas de interés afectaron sus posibilidades productivas. La 
caída del consumo interno obligó a muchas empresas 
siderúrgicas a buscar una salida en la exportación, 
particularmente después de 1981 cuando la política 
económica en un marco fuertemente recesivo buscó 
incrementar los saldos exportables con devaluaciones 
sucesivas. Sin embargo, La Cantábrica no pudo aprovechar 
esa coyuntura: la empresa ya se encontraba con una 
estructura productiva fuertemente debilitada y escasamente 
competitiva, además de sobrellevar innumerables problemas 
financieros que concentraban la atención de la gestión 
empresarial. A su vez, las enormes deudas contraídas por la 
empresa luego de la licitación del paquete accionario, así 
como las pérdidas extraordinarias en ese lapso breve que 
transcurrió hasta la toma de posesión efectiva por parte de 
los nuevos dueños sugiere una intencionalidad desde el 
sector público de impulsar su quiebra, que beneficiaba a 
otras firmas del rubro y, en especial, a Acindar. 

La suerte de la empresa pareció estar echada poco 
después de su traspaso a manos privadas, no sólo por los 
hechos comentados sino porque sus posibilidades de 
supervivencia estaban estrechamente vinculadas al logro de 
su integración productiva. El problema era que la expansión 
e integración del grupo Coll estaban también vedadas (por 
dificultades de acceso al financiamiento) y el avance de otras 
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firmas era irreversible. En esas circunstancias no es de 
extrañar que los empresarios apelaran a conseguir, a través 
de demandas difícilmente aceptables o de la elusión de sus 
obligaciones, lo que la actividad productiva ya no podía de 
ningún modo brindar.  

El sostenimiento de una precaria actividad por una década 
más sólo puede explicarse por los constantes apoyos 
financieros del Estado, originados en determinantes sociales 
y políticos. A fines de los años ochenta y primeros noventa, 
La Cantábrica era una sombra de sí misma, pero aún 
abrigaba a un número importante de obreros metalúrgicos 
nucleados en la poderosa UOM. El fin definitivo de la 
empresa después de una dilatada languidez puede explicarse 
entonces no sólo por las variables reseñadas y el cambio en la 
matriz productiva y estatal sino también por la pérdida de 
fuerza del movimiento obrero organizado en las nuevas 
condiciones políticas de comienzos de los años noventa. 

 
 

Epílogo 
 
En cada uno de los apartados/ejes desarrollados se han 

señalado de manera resumida los principales hallazgos 
obtenidos a través del método comparativo. No es necesario 
retomar aquí esas demostraciones aun cuando constituyen el 
sustrato obligado para una reflexión mayor sobre la evolución 
de SIAM y La Cantábrica y su relación con el desempeño 
económico nacional. En este sentido, debe enfatizarse que 
ambas empresas por sus dimensiones, tecnología y dinámica 
fueron claves para el desarrollo de la Argentina por varias 
décadas; su crisis y desaparición como ámbitos productivos 
también lo son para explicar en parte la magra dinámica 
económica y particularmente industrial que se observa en 
nuestro país desde mediados de los años setenta. 

La explicación final de ese traumático proceso (a la luz de 
su implicancia sobre el desarrollo económico) debiera 
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contemplar en primer lugar el análisis de los factores 
internos propios a la dinámica de cada una de esas 
empresas: los orígenes, las características de sus fundadores, 
las conductas empresariales, la actitud hacia la tecnología, 
los cambios organizacionales y de gestión, etc. En otras 
palabras, primero es necesario establecer porqué se 
adoptaron determinadas estrategias y la responsabilidad que 
en ellas tuvieron los conductores de la empresa. 

Mirada ex-post, la afición por la expansión que 

demostraron SIAM y La Cantábrica durante décadas 
constituyó una “memoria” industrial condicionante frente a 
las nuevas posibilidades que brindaba el mercado y las 
políticas públicas. Desde la misma atalaya que brinda el 
proceso histórico las apuestas mayores de ambas empresas -
la producción de bienes de capital y automóviles en el caso de 
SIAM, y la de tractores y luego el proyecto de integración de 
la acería de La Cantábrica- bien pueden considerarse ex-post 

erróneas. 
Esas decisiones en definitiva son inherentes a, y 

responsabilidad de, los empresarios.
44
 Pero enfatizar en una 

no ajustada percepción y evaluación de las oportunidades de 
negocios por parte de los conductores de esas firmas 
implicaría caer en una ponderación “ahistórica”. Es 
indudable que esas opciones no se tomaron sólo de acuerdo a 
la “experiencias previas” sino en función de un contexto 
particular que las estimulaba. En este sentido, tanto SIAM 
como La Cantábrica tuvieron múltiples incentivos “externos” 
para correr ese albur que a la postre se revelaría negativo y 
pesaría fuertemente en el complejo proceso que condujo a la 
crisis empresaria. 

                                                   
44 Como señaló un funcionario de SIAM, luego ferviente crítico de la acción estatal 
en el área económica, “evidentemente, todo empresario al que le va mal, en última 
instancia es responsable él… porque hace una mala evaluación política del país…, 
porque queda tecnológicamente obsoleto…, por una política de precios 
equivocada…”. “Entrevista a (Mansueto) Ricardo Zinn”, julio de 1973, en AHOITD. 
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En otras palabras, resulta imposible explicar el desempeño 
de ambas empresas sin “engarzar” el estudio de los múltiples 
factores internos a la dinámica empresarial con otros, de 
naturaleza externa como son aquellos vinculados a las 
características de los mercados en que actúan, los desarrollos 
tecnológicos en el área, el impacto de las condiciones 
macroeconómicas y la evolución del ciclo económico, el 
desarrollo de los mercados de capitales o la política específica 
del Estado frente a cada actividad, por ejemplo. En nuestro 
desarrollo sólo hemos tomado algunos de estos aspectos, 
aquellos que consideramos con mayor capacidad explicativa 
de acuerdo a los acotados objetivos planteados. Nuestra línea 
analítica destaca que independientemente de la voluntad 
empresarial y los estímulos recibidos existía en la Argentina 
de la época una alta incertidumbre ambiental (institucional y 
macroeconómica). Los cambios de gobierno, y de buena parte 
de la administración pública cada vez que ello ocurría, 
generaban una gran inseguridad respecto a las decisiones 
generales que se tomaban, pero también respecto a otras 
menores de fuerte incidencia en la evolución empresaria de 
ciertas firmas (por ejemplo las compras –y pagos- de los 
organismos y empresas públicas). También las políticas de 
ajuste que acompañaban el desempeño cíclico de la economía 
argentina producían cambios en los precios relativos (de los 
insumos importados, del trabajo, de las cargas financieras 
originadas en la compra de maquinarias en el exterior, etc.) 
que trastocaban las proyecciones de rentabilidad de los 
emprendimientos encarados, agravados por contextos 
recesivos y de subutilización de la capacidad instalada. 
Frente a estas circunstancias, probablemente una política 
conservadora y de consolidación de la posición en los 
mercados que conservaban tanto SIAM como La Cantábrica, 
o la especialización en algunos de sus numerosos rubros 
productivos, hubiera sido quizás mejor alternativa que la 
apuesta expansiva. De todos modos, los interrogantes 
persisten. En primer lugar es indudable que otros proyectos 
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incluso en el mismo sector (como los de Acindar o Dálmine) 
eran igual de riesgosos y terminaron, más allá de múltiples 
avatares, coronados por el éxito. En segundo lugar, la 
inestabilidad institucional no fue lo suficientemente negativa 
(globalmente) para impedir un crecimiento económico 
razonable en los años sesenta y principios de los setenta, 
precisamente en el momento en que ambas empresas 
manifestaron su crisis. En todo caso, es probable que las 
firmas analizadas fuesen particularmente vulnerables a los 

cambiantes marcos institucionales y macroeconómicos como 
consecuencia de su ubicación en el mercado y de las 
capacidades de sus conductores para percibirlos. 

Las vacilaciones públicas, enmarcadas entre los extremos 
del Estado “intervencionista” y el “privatizador a ultranza”, 
pasando por el “promotor”, sumadas a una profunda 
inestabilidad político-institucional, eran proclives a generar 
contextos macroeconómicos fluctuantes y adversos para 
aquellos empresarios que apostaran a la inversión 
reproductiva. A la vez, las medidas zigzagueantes y la 
dinámica del ciclo económico alentaban conductas 
especulativas, o creaban situaciones donde los empresarios 
pretendían “salvarse” a “expensas” del Estado y/o promovían 
el “retiro” en las mejores condiciones delegando los costos del 
fracaso empresarial en el propio sector público; 
significativamente, luego de décadas de apostar a la 
expansión, los conductores de SIAM y de La Cantábrica 
adoptaron esa última actitud cuando era evidente la 
imposibilidad de lograr la recuperación de las compañías. En 
definitiva, los empresarios (y en ocasiones las mismas 
personas) pueden en determinadas circunstancias adoptar 

conductas “innovadoras”, maximizar los beneficios 
promocionales o comportarse como “rentistas” o 
“especuladores”, realimentando con sus acciones la lógica 
estatal cortoplacista y errática, reflejo de la dinámica social. 

La situación comentada se manifiesta con total crudeza a 
la hora de explicar porqué el Estado tomó el control de estas 
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empresas. Puede pensarse en una excesiva vocación 
“dirigista”, o en un sector público que recogía “a su pesar” el 
fracaso de los empresarios privados; o que, frente a una 
situación de hecho, se preocupaba sólo por mantener las 
fábricas en funcionamiento y evitar el “conflicto social”, 
circunstancia constantemente puesta sobre el tapete por 
funcionarios y políticos y capitalizada por los poderosos 
sindicatos obreros. Quizás todas éstas constituyan líneas de 
investigación válidas y excelentes “formas de entrada” al 
problema; de todos modos en algún punto resultaría 
imprescindible avanzar sobre la matriz y “naturaleza” de ese 
Estado, sobre su conformación y debilidad frente a las 
demandas empresariales y sociales (el Estado como “tierra de 
conquista”); sobre la incapacidad de la mediación 
institucionalizada del conflicto social; sobre las diferentes 
tramas burocráticas; etc. Todos ellos factores que de algún 
modo terminaban por alentar la lenidad pública y alterar las 
“reglas de juego”: las directivas estatales nunca era claras y 
no se tomaban decisiones de fondo respecto no sólo a las 
empresas con problemas sino respecto a la industria en 
general y a las definiciones estratégicas vinculadas al 
desarrollo. 

Como se advierte, la historia de empresas, y los estudios 
comparativos en particular, pueden brindar pistas de interés 
para comprender la dinámica económica e institucional de un 
país. Como toda indagación social esa tarea es de gran 
complejidad y sólo puede abordarse acotadamente, pero ello 
no quita que sea imprescindible. 
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Objetivos y Metodología 

 
En este trabajo se analizan y comparan las trayectorias 

empresariales de dos laboratorios argentinos a lo largo del 
siglo XX: La Fármaco Argentina SA y Roux-OCEFA SA. La 
elección surgió como consecuencia de una encuesta previa 
que el mismo equipo de investigadoras realizó entre treinta 
laboratorios de distinto tamaño y origen del capital, que se 
complementó con una o más entrevistas a directivos y/o 
propietarios de estos. Las historias narradas por los dueños 
de La Fármaco y Roux-OCEFA motivaron una segunda etapa 
que se focalizó en la comparación de estas dos empresas a 
partir de revisar la documentación pública que confirmara o 
contrastara los dichos de ambos. Dentro de la industria 
farmacéutica de capital nacional estas firmas compartían a 
los fines de esta investigación ciertas características 
comunes: ambas eran empresas familiares, casi centenarias, 
de tamaño mediano-grande y gozaban de reconocimiento en 
el mercado local. 
Teniendo en cuenta que las empresas toman sus 

decisiones en el marco referencial de una cultura empresarial 
construida a lo largo de los años y que estas decisiones 
afectan el desempeño económico de las firmas, la intención 
de este trabajo es reconstruir algunos aprendizajes 

                                                   
♣
 Este trabajo forma parte del proyecto de investigación UBACyT (E029) “Los 

problemas de la reconversión industrial en la década del noventa en sectores 
seleccionados: alimenticio y químico-farmacéutico”. 
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alcanzados por estas organizaciones a través de las 
estrategias de supervivencia desarrolladas. 
La capacidad para mantenerse en el mercado durante casi 

cien años, en un escenario tan inestable como el argentino, 
hace suponer que estos laboratorios lograron capitalizar su 
experiencia, incorporándola a través de rutinas que se 
transmitieron a las sucesivas generaciones. Estas 
competencias que constituyeron una ventaja hasta la década 
del noventa no necesariamente les permitió enfrentar, a 
partir de entonces, las condiciones del nuevo escenario regido 
por la apertura del mercado interno y la entrada en vigencia 
de la ley de patentes. Queremos analizar la trayectoria de 
estos laboratorios para verificar si esas competencias 
siguieron siendo una ventaja o se transformaron en una 
carga para afrontar la etapa actual. 
Existen distintos enfoques a partir de los cuales se puede 

trabajar sobre la trayectoria de las empresas; en la medida 
que éstas son una construcción social, se las puede analizar 
con los instrumentos de diferentes disciplinas como la 
historia, la sociología, la antropología o, finalmente, la 
economía. El abordaje interdisciplinario permitió analizar 
mejor la complejidad del fenómeno empresarial y las 
múltiples interacciones entre empresarios, profesionales, 
técnicos y obreros dentro de sus estructuras organizativas, 
administrativas y productivas. 
El trabajo se realizó en tres etapas. La primera recolectó 

información sobre el sector y el espacio farmacéutico a partir 
de los datos del INDEC y las cámaras empresariales. Luego se 
realizó un trabajo de campo con entrevistas a empresarios y 
gerentes para recuperar la visión de los actores sobre sus 
propias acciones, sobre la gestión de sus antecesores y el 
desempeño de la firma. Estas entrevistas se realizaron con 
una guía temática abierta orientada hacia la reconstrucción 
de la historia de la firma: los orígenes de la empresa y la 
evolución del paquete accionario, el cambio generacional, la 
estructura organizativa, la trayectoria productiva, y las 
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estrategias de supervivencia. Se contrastaron y completaron 
los dichos de los responsables con otros datos sobre la 
gestión, obtenidos por medio de la consulta de diferentes 
fuentes como estatutos, memorias y balances, actas de 
directorio, presentaciones y otra documentación de la 
Inspección General de Justicia (IGJ). 
La segunda se dedicó, a partir de la información obtenida, 

a redactar los estudios monográficos de los dos laboratorios 
y, posteriormente, comparar sus comportamientos utilizando 
los tres ejes propuestos: las estrategias, las capacidades y las 
trayectorias de ambas firmas. 
La conclusión, finalmente, realizó una reflexión acerca del 

impacto que tuvieron algunas decisiones adoptadas y la 
eficacia de las capacidades acumuladas durante la existencia 
de la empresa sobre su evolución en los noventa.  
 
 

Marco Teórico 
 

1. La Teoría Evolutiva de la firma 

 
El marco de referencia del trabajo se inscribe dentro de la 

visión evolutiva. Esta centra su atención en los fenómenos 
del cambio y la evolución de los sistemas económicos en 
condiciones de desequilibrio. La dinámica económica es 
interpretada, por lo tanto, como una evolución guiada por 
procesos de aprendizaje y construcción de competencias, por 
un lado, y por mecanismos de selección económica, política e 
institucional, por el otro, en los que existen siempre 
oportunidades de mejoramiento y cambio pero donde sólo 
existen excepcionalmente soluciones óptimas de manera 

unívoca.
1
 

Desde esta perspectiva, los cambios en las firmas son el 
resultado de procesos endógenos, de aprendizaje y selección, 

                                                   
1
 Nelson (2002). 
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en los que tiene especial relevancia la emergencia de 
innovaciones y el comportamiento de los individuos y sus 
interacciones. La conducta de los agentes se describe a partir 
de rutinas, esquemas repetitivos que cambian lentamente y 
constituyen la memoria organizacional que orienta la toma de 
decisiones en la empresa. 
Al mismo tiempo, las firmas desarrollan procesos de 

búsqueda provocados por situaciones de amenaza que surgen 
del ambiente y constituyen el origen de las innovaciones. Son 
comportamientos riesgosos, con resultados inciertos que se 

inspiran en las competencias acumuladas por la firma.
2
 Esas 

competencias, tanto como las rutinas organizativas de una 
empresa, se adquieren a través del aprendizaje y aumentan 
con la experiencia y tienen una dimensión tácita que las hace 

difícilmente imitables o transferibles a otra empresa.
3
 

 
2. La problemática a estudiar 

 

El estudio que se presenta se inscribe dentro de los 
abordajes alternativos al modelo focalizado en la gran 

empresa moderna.
4
 Por su parte, esta investigación se ha 

concentrado en un cierto tipo de empresas: las firmas 
familiares, que constituyen un objeto de estudio específico 
con temáticas particulares que ameritan continuar su estudio 
en el marco de nuevos abordajes multidisciplinarios. A la par 
del desarrollo de la empresa gerencial estas sociedades 
siguen revistiendo importancia en muchas economías 
nacionales por su valiosa contribución a la generación de 

empleo y riqueza.
5
 En nuestro país, las empresas familiares, 

según los datos recogidos por el Instituto Argentino de 

                                                   
2
 López (1996). 

3
 Coriat y Dosi (1996). 

4
 Scranton (1997); Zeitlin (2003); Gatto y Yoguel (1989-1993). 

5
 Colli y Rose (2003) y Colli, Fernández Pérez y Rose (2003).  
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Empresas familiares de la Universidad de Flores, producen el 
50% del PBI y albergan a seis de cada diez empleados. 
Muchas veces se pensó que sólo se trataba de PyMEs, pero 
en realidad las firmas que son propiedad o están gestionadas 
al menos por dos familiares incluyen mucho más que eso, 
representando entre el 80 y el 90% de todas las empresas 
argentinas. Aunque no hay una definición única respecto de 
qué se considera una empresa familiar, -porque éstas varían 
de acuerdo a las condiciones culturales, institucionales, 
económicas de los distintos países-, los trabajos de Andrea 
Colli, Paloma Fernández Pérez y Mary Rose la definen a partir 
de cierto grado de coincidencia entre propiedad y gobierno de 
la firma. Esta relación puede ir desde el control exclusivo en 
manos del dueño hasta que la familia mantenga en su poder 
un mínimo necesario de acciones que le alcanza para 
continuar controlando la gestión. 
La empresa familiar está centrada en la confianza que 

aseguran las redes de lealtad basadas en los lazos de sangre 
como modo de enfrentar la incertidumbre del mercado en las 
etapas de industrialización incipiente. Por ello es 
comprensible que una variable determinante para definir este 
tipo de empresa sea el peso de la familia en la definición de la 
estrategia de sucesión como modo de asegurar la continuidad 

del poder interno del grupo.
6
 

La cuestión del reparto del patrimonio y la incorporación 
de los hijos también constituyen un tema específico de estas 
firmas, que anticipa el problema de la sucesión como 
momento crítico en el pasaje de la primera a la segunda 
generación. Estas crisis no siempre son negativas aunque 
plantean un conflicto generacional a resolver en el que 
deberán enfrentar cuestiones tales como la continuidad o no 
del “oficio de la firma”, la designación y entrenamiento del 
heredero, su ubicación dentro de la empresa y los futuros 
ingresos del resto de la familia. 

                                                   
6
 Colli, Fernández Pérez y Rose (2003). 
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Respecto de las relaciones laborales, los trabajos de campo 
dan cuenta de la escasez de políticas de desarrollo 
profesional dentro de las mismas. Las trayectorias del 
personal dentro de las empresas familiares no resultan de un 
método objetivo para medir el desempeño en el que prima un 
sistema de lealtades familiares y contactos personales en los 
ascensos.  
En el caso de las firmas familiares que se desarrollan en 

sectores intensivos en conocimiento la dotación de gerentes 
profesionales de origen familiar suele añadir otro requisito 
para ocupar puestos de poder interno y definen una jerarquía 
familiar dentro de la gestión que relega a los que no poseen 

cierta titulación a puestos con menor poder de decisión.
7
 

El rol de las mujeres dentro de la firma constituye otra 
cuestión interesante por su actuación cuanto menos oculta 
en la gestión y su importancia respecto de la ampliación de 
las redes de confianza. El rol de las viudas “regentes” como 
directivos de las firmas familiares hasta que el próximo líder 
masculino esté preparado para el cargo, resulta un proceso 
que distingue a las firmas familiares respecto de otras formas 

de asociación.
8
 

 
 

Consideraciones sobre el sector farmacéutico nacional 
 
En este trabajo se parte de la premisa de que el análisis de 

las empresas tiene sentido si se las estudia a partir de las 

peculiaridades de cada sector, en este caso, el Farmacéutico.
9
 

Un aspecto destacado que da cuenta de la especificidad de 
este sector se debe a la existencia de fuertes barreras de 
ingreso basadas principalmente en la información, la 

                                                   
7
 Op.cit. 

8
 Op.cit. 

9
 Gatto y Yoguel, (1989-1993). 
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tecnología y el acceso al financiamiento necesario para iniciar 
una empresa de esta rama. 
La mayoría de los laboratorios farmacéuticos argentinos 

surgieron a fines del siglo XIX y lo hicieron a partir de dos 
vertientes de actividades: por un lado, desde el sector de 
importadores y representantes de firmas extranjeras; por 
otro, desde el saber-hacer de algunos entrepreneurs 

boticarios que producían remedios oficinales.
10
 En unos casos 

se trató de iniciativas en solitario que mantuvieron el capital 
en manos de una familia; en otros, fue el resultado de 
afinidades sociales entre varios participantes que 
posteriormente se asociaron en un proyecto industrial y/o 
comercial. Algunas de éstas, a pesar de su inicio asociativo, 
evolucionaron por caminos divergentes hacia la constitución 
de empresas familiares en las que se fue destacando la figura 
de un empresario que dejó su impronta en la organización y 
en la trayectoria futura de la firma. 
La gestión del trabajo es una cuestión destacable dentro 

del sector debido a la alta proporción de personal técnico y 
profesional que se requiere para el desempeño de las tareas 
específicas. Es posible que algunos exámenes simples no 
requieran de la interpretación de los fenómenos pero hay un 
sector mayoritario en el que, por la propia complejidad del 
instrumento y por el cuidado especial que requiere el 
tratamiento del producto, el buen manejo sólo es posible si se 
tienen los conocimientos teóricos obtenidos a través de la 
educación formalizada. 
Por tratarse de una industria que atiende el tema de la 

salud, la producción y aprobación de los productos 
farmacéuticos y otros insumos médicos están reguladas por 
políticas públicas. La creación de la Administración Nacional 
de Medicamentos, Alimentos y Tecnología Médica (ANMAT) en 
1992, así como la sanción y posterior entrada en vigencia de 
la ley de patentes en 1995 y 2000 respectivamente, junto con 

                                                   
10

 Pfeiffer y Campins (2002).  
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las regulaciones más generales como la apertura del 
mercado, delinearon el perfil de todo el sector e introdujeron 
una bisagra durante la década de 1990 que constituyó un 
antes y un después para los laboratorios farmacéuticos 
locales. 
El mercado argentino se reparte entre las empresas 

multinacionales y las empresas grandes, medianas y 
pequeñas nacionales. Como muestra el gráfico 1, la 
industria farmacéutica de capital argentino lideró las ventas 
del sector hasta el año 2000, cuando la incidencia de la 
importación de medicamentos por parte de las firmas 
transnacionales modificó esa tendencia. Las características 
de la ley de patentes de productos medicinales hasta ese año 
habían brindado una protección extra a las empresas 
nacionales que lograron competir exitosamente en el 
abastecimiento del mercado interno. A falta de una ley 
específica, los laboratorios contaban con la protección de las 
marcas que identificaban la calidad del producto y se 
imponían en el mercado frente a otros remedios desconocidos 
con igual acción terapéutica. 
 
 
Gráfico 1: Reparto del mercado farmacéutico argentino entre 
laboratorios nacionales y extranjeros (1990-2000)  
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Fuente: Elaboración propia a partir de datos de las cámaras del 
sector farmacéutico. 

 
 
El cuadro 1, que registra la evolución de las veinte firmas 

mayores en el mercado local, señala que durante el período 
1970-1995 creció la participación relativa de las firmas 
nacionales y aumentó la concentración del sector. El 
excelente desempeño alcanzado por los laboratorios 
argentinos constituía la característica más destacable de la 
industria farmacéutica local en comparación con otros países 
de Latinoamérica. 
El espacio PyMEs farmacéutico lo conformaba poco más 

del 85,5% de los establecimientos del sector, que elaboraban 
el 37,5% de los medicamentos y empleaban el 36% de la 
mano de obra total, según los datos del censo económico 
nacional de 1994 (cuadro 2). Esos datos permiten afirmar 
que el mercado farmacéutico local está concentrado en las 
firmas mayores. 
 
Cuadro 1: Evolución de la participación relativa de las 20 mayores 
firmas farmacéuticas entre 1970-1995. 
 

 Laboratorios 
argentinos 

Laboratorios 
extranjeros 

% del mercado 
total 

1970 
Nro. de laboratorios 

% del mercado 

 
7 

14,2% 

 
13 

28,6% 

 
 

42,8% 

1984 
Nro. de laboratorios 
% del mercado 

 
10 
25% 

 
10 

21,9% 

 
 

46,9% 

1995 
Nro. de laboratorios 
% del mercado 

 
13 

34,3% 

 
7 

18,9% 

 
 

53,2% 

 
Fuente: Elaboración propia a partir de datos de las cámaras del 
sector farmacéutico. 
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Cuadro 2: Algunos indicadores de la industria farmacéutica 
argentina según el censo de 1994 

 
Tamaño por empleo 0-25 26-50 51-150 + de 150 Total 

Establecimientos (%) 54,5 15 16 14,5 100 

Emplean (%) 5 8,5 22,5 64 100 

Producción (%) 4 6,5 27 62,5 100 

 
Fuente: Elaboración propia sobre datos del INDEC. 

 
Los estudios de empresas farmacéuticas de capital 

argentino permiten constatar que muchas son empresas 
familiares que se constituyeron tempranamente en 
sociedades anónimas aunque nunca cotizaron en la Bolsa. 
Algunas alcanzaron el rango de empresas grandes por su 
nivel de ventas y dotación de trabajadores, aunque el paquete 
accionario permaneció en poder del grupo familiar. En este 
sentido, las empresas familiares farmacéuticas en la 
Argentina plantean la particularidad de ser sociedades 
anónimas en apariencia porque ese status no significa la 

incorporación de verdaderos socios externos en el negocio.  
 
 

Historia del laboratorio Roux-OCEFA S.A.  
 
Los orígenes de la empresa y la evolución del paquete 
accionario 
 
El laboratorio Roux-OCEFA fue fundado en el año 1941 

con el nombre de Laboratorios OCEFA (Organización 
Comercial Financiera Argentina), por Julián Augusto Roux. 
Esa sociedad no tuvo desde el comienzo el apellido de la 
familia, porque su fundador era socio de otra empresa 
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comercial llamada Millet & Roux. Esta última empresa se 
había fundado en 1909 en la Argentina y se dedicaba a las 
representaciones de laboratorios medicinales, sobre todo 

franceses importando sueros y materiales quirúrgicos.
11
 

Julián Augusto Roux fue la primera generación de la 
familia que llegó a la Argentina. No fue un inmigrante típico, 
sino que era un joven francés con formación comercial y 
experiencia laboral en cuestiones referidas a la fabricación y 
distribución de productos farmacéuticos en su país de origen; 
arribó como representante comercial del laboratorio francés 
Clin Comar y poco después se radicó en el país trayendo 

representaciones de otras empresas hasta que en 1909 se 
asoció con Honoré Millet y fundaron la firma mencionada. 
Hacia 1930 Millet & Roux iniciaron la segunda etapa de su 

trayectoria empresarial instalando un laboratorio en el país 
para comenzar con la industrialización local de “novedades 
terapéuticas europeas” a partir de completar la elaboración 
de productos semi-manufacturados importados desde 
Francia. Al poco tiempo, la firma amplió los pasos 
industriales dados localmente y llegó a elaborar productos de 
uso terapéutico con materia prima nacional; fue así que logró 
exportar hacia Centro y Sud América especialidades 
terapéuticas producidas en el país. 
Con el fin de la crisis y la reaparición de los productos 

farmacéuticos extranjeros se planteó entre los socios la 
disyuntiva de continuar con la producción local o retomar la 

                                                   
11

 El apellido Roux gozaba de excelente reputación en el ambiente científico de la 
época por cuanto un homónimo del fundador del laboratorio argentino, el Dr. Pedro 
Pablo Emilio Roux fue discípulo destacado del Dr. Luis Pasteur en Francia. En 1894, 
junto con el Dr. Boehring, descubrió la efectividad de la antitoxina de la difteria. Se dio 
comienzo, de este modo, a la era biológica en la lucha de la humanidad contra las 
epidemias. Desde 1899 los sueros del Dr. Roux se vendieron en Argentina a través de 
representaciones de laboratorios europeos y norteamericanos lanzados a la producción 
industrial de ese descubrimiento. Es probable que los laboratorios que compartían tan 
renombrado apellido, contaran desde el principio, con una ventaja en el medio local 
entre los profesionales de la salud. 
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importación. Según los dichos del nieto del socio-fundador, 
Julián Roux (n) la falta de acuerdo respecto de este punto 
llevó finalmente a la separación de los socios. La creación del 
laboratorio OCEFA por parte del Sr. Roux y otros socios en 
1941 selló la ruptura de la anterior sociedad. El Laboratorio 
Millet coexistió con OCEFA hasta 1963 y a partir de esa fecha 
se denominó Laboratorios Roux- OCEFA. 
El laboratorio OCEFA SA no se inició como negocio 

familiar sino que se constituyó con el aporte de varios 
accionistas sin relaciones de parentesco. A partir de 1943 
Julián Augusto Roux ocupó los cargos de Síndico primero, y 
desde 1948 hasta su muerte, el cargo de Presidente de la 
firma. 
Tanto en la primera como en la segunda empresa que 

formó Julián Augusto Roux, el capital inicial se conformó con 
los aportes privados de sus socios. Esta modalidad de 
prescindir del endeudamiento financiero para desarrollar los 
negocios se transformaría con el tiempo en un mandato 
familiar en la firma debido a la desconfianza en los bancos y 
la valoración del crecimiento a partir de ahorros propios. 
Entre 1941 y 1999 -período para el que se contó con la 

documentación pública de la IGJ- se constató la 
concentración del poder interno y el paquete accionario en 
manos de Julián Augusto Roux y su familia primero; y de 

Julián Andrés Roux (h) después.
12
 Entre 1959 y 1972 se pudo 

detectar la aparición de dos firmas uruguayas de inversores  
“aparentemente ajenos a la familia”: una de ellas Herix SA, la 
otra Inversora Lusitana SA. Esta última recibió una 
importante cantidad de acciones del laboratorio como forma 

de pago por royalties y regalías que se le adeudaban,
13
 pero la 

                                                   
12

 En 1979 el Sr. Roux (h) poseía un tercio de las acciones de la firma; en 1984 poseía 
más del 90% de las mismas. Se puede decir que desde esa fecha el laboratorio es 
propiedad de un solo miembro de la familia y sus descendientes. 
13

 La segunda Asamblea Extraordinaria de septiembre de 1972 autorizó una emisión 
de acciones con destino especial para ser suscripto por Inversora Lusitana SA de 
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desconfianza del Inspector General de Justicia sobre esta 
operación -sobre la que oportunamente pidió aclaración- 
alienta sospechas acerca de una posible operación 
fraudulenta mediante la cual Roux hijo generó una lenta 
transferencia del patrimonio familiar en provecho propio y en 

perjuicio de otros miembros de la familia.
14
 

 
El cambio generacional 

 
Desde 1948 hasta su muerte en 1975 la empresa fue 

presidida por Julián Augusto Roux. En 1959, su hijo Julián 
Andrés, se incorporó como director suplente; se trataba en 
este caso, de un profesional bioquímico y farmacéutico 
graduado en la Universidad de Buenos Aires que reemplazó 
finalmente a su padre como líder de la firma a partir de 1976. 
Cuando se realizó el trabajo de campo, la tercera generación 
de descendientes de la familia Roux todavía no ocupaba la 
presidencia aunque uno de ellos integraba el directorio. 
Según la memoria familiar los cambios generacionales no 
constituyeron momentos críticos aunque los datos 
mencionados anteriormente parecen contrastar con la 
opinión del familiar entrevistado. 
El cambio generacional en el pasaje de la primera a la 

segunda generación combinó tres requisitos que se 
sucedieron en una clara secuencia: la formación profesional 
universitaria, el desempeño en la gestión y la concentración 
de un importante caudal de acciones en manos del heredero. 
La práctica de incorporar las generaciones más jóvenes de la 
familia para que asuman crecientes responsabilidades se 

                                                                                                           
Uruguay en concepto de pago de regalías por una suma equivalente a más de la mitad 
del capital social de la firma Roux-OCEFA. 
14

 Un artículo en el Periódico Tribuna que se publica a través de Internet denunció 
esta operación fraudulenta por la que se descapitalizó el laboratorio entre 1962 y 1972 
a favor de la firma Inversora Lusitana que, según el periodista Christian Sanz, al igual 
que Herix eran propiedad del Sr. Roux. 
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cumplió con varios integrantes tanto hombres como mujeres. 
Sin embargo, el papel de las mujeres quedaba relegado a un 
segundo plano; ellas no detentaron títulos universitarios 
afines y por lo general cumplieron roles formales o de escaso 
poder de decisión en comparación con los accionistas 
familiares masculinos. 
La estabilidad en los cargos de dirección y fiscalización es 

notoria. Entre 1941 y 1985 el puesto de gerente fue ocupado 

por sólo dos personas: el Sr. Blanco y el Dr. Lugones,
15
 

reconocidos profesionales del sector farmacéutico, tanto en el 
plano científico académico como en el empresarial. Otro dato 
destacable es el predominio de profesionales bioquímicos y 
farmacéuticos en esos organismos que culminó en los años 
ochenta con un directorio constituido por cuatro exponentes 
de dicha disciplina sobre un total de siete miembros. 
La Casa Central está ubicada en la calle Montevideo de la 

Ciudad de Buenos Aires, donde funciona la Dirección, la 
Administración General y la Fundación Roux-OCEFA. La 
actividad productiva se lleva a cabo en dos plantas 
industriales, en las calles Medina y Piedrabuena de la misma 
ciudad y en un campo en la localidad de Mercedes (Provincia 
de Buenos Aires) destinado a la producción de materias 
primas de uso farmacéutico. La empresa está organizada en 
Direcciones, Gerencias y Departamentos de acuerdo a las 
funciones que realizan.  
A comienzos de los años noventa el laboratorio inició la 

reorganización de las distintas áreas. De las entrevistas 
surgió una visión crítica de parte de los directivos respecto de 
la estructura organizacional, dejando entender que estaban 
abiertos a realizar las modificaciones necesarias para 
mejorarla. Los cambios se fueron realizando de manera 
gradual a medida que se producían las vacantes por 
fallecimiento, promoción o retiro. En los últimos años, según 

                                                   
15

 El Dr. Zenón Lugones fue Decano en dos oportunidades de la Facultad de Farmacia 
y Bioquímica de la UBA. 
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los dichos del entrevistado, se buscó la promoción interna 
para los cargos de jefaturas antes que el reclutamiento 
externo. 
La Fundación Roux-OCEFA completa la organización 

empresarial. Es una entidad sin fines de lucro, fundada en 
1950, dirigida por un Consejo Científico Ejecutivo formado 
por profesionales destacados y un Consejo de Administración 
que integran varios directores de la firma. La Fundación 
recibió donaciones anuales del laboratorio y los cursos que 
dicta son reconocidos por la Asociación Médica Argentina y se 
orientan a la actualización de los profesionales médicos, 
farmacéuticos y bioquímicos. 
 
Estrategias empresariales y trayectoria productiva 

 
El producto insignia del laboratorio fue durante muchos 

años el hilo de sutura o catgut. Al principio Roux lo 

importaba de Francia y luego comenzó a producirlo en el 
país, cuando falló el abastecimiento europeo. El laboratorio 
OCEFA fue pionero en la renovación tecnológica de los 
métodos de producción de este hilo que se obtiene a partir de 
la tripa del ganado bovino u ovino. A la ventaja inicial del 
abastecimiento de la materia prima ganadera, el laboratorio 
argentino sumó el saber-hacer farmacéutico que mejoró los 
procesos productivos hasta obtener un producto estéril, 
parejo y normalizado. 
Hasta 1942 el laboratorio desarrolló una línea de 

investigación y producción de antibióticos en cantidades 
limitadas que se interrumpió al poco tiempo. El proceso 
desarrollado por Roux, a partir de la fermentación en 
superficie fue superado por los laboratorios norteamericanos 
Squibb, Pfizer y Merck en 1944 cuando perfeccionaron la 

fermentación en profundidad para la elaboración de 
penicilina. En 1947 el laboratorio Squibb obtuvo beneficios 
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extraordinarios del gobierno peronista para instalar una 

planta productiva en la provincia de Buenos Aires.
16
 

Hasta los años sesenta las soluciones parenterales se 
envasaban en frascos de vidrio. A partir de esa fecha Roux 
introdujo la tecnología del plástico a partir de una innovación 
que utilizó el polietileno de baja densidad por su total inercia 
química, muy similar a la del vidrio, de modo que consiguió 
superar el problema de la higiene y esterilizado del vidrio. De 
esta manera, Roux-OCEFA se transformó en el primer y más 
grande productor nacional de soluciones parenterales, con 
un dominio del mercado cercano al 90%. 
Las capacidades tecnológicas desarrolladas para la 

producción de envases plásticos para sueros y soluciones 
parenterales abrieron el camino a otras líneas de productos 
semejantes; el laboratorio fue pionero en la fabricación de 
bolsas para transfusión de sangre que se fabricaron en la 
planta de una manera semi-artesanal hasta 1990 y se 
exportaban a Uruguay y Paraguay. A partir de esa fecha, la 
competencia con firmas extranjeras de alcance mundial y 
mejores precios afectó el desempeño de esta línea y comenzó 
la importación de estos materiales biomédicos. A fines de la 
década de 1990, la empresa se transformó en representante 
local de las bolsas de sangre importadas de Alemania y 
Japón. 
La historia productiva de la firma permite reconocer tres 

ciclos de renovación tecnológica de los equipos. Los años 
iniciales, hasta 1947, utilizados para poner a punto la 
producción del catgut, sueros y antibióticos; la segunda 

etapa, desde 1960 a 1970, que se orientó hacia la renovación 
de los procesos de fabricación de envases de plástico; y la 
tercera etapa, desde 1980 hasta 1998, en busca de mejorar la 
productividad a través de la importación de nuevos equipos 
de producción y control de calidad. 

                                                   
16

 Sobre el tema de la producción local de penicilina durante el gobierno peronista las 
autoras han publicado un artículo en la Revista Ciclos nro. 14, año 2004.  
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Hasta que se abrieron los mercados en los años noventa y 
entró en vigencia la ley de patentes para productos 
farmacéuticos, en el año 2000, era habitual en Argentina que 
una empresa nacional fabricara medicamentos con drogas 
que habían sido investigadas y patentadas por otros 
laboratorios del mundo. La vía más común para obtener 
información actualizada eran las revistas científicas e 
Internet a partir de la última década. Los laboratorios 
nacionales estaban suscriptos a las revistas científicas más 
importantes de las que extraían valiosa información para 
decidir sobre nuevos lanzamientos en el mercado local. Este 
comportamiento tendió a desaparecer cuando se aprobó la ley 
de patentes de productos farmacéuticos. En este sentido, 
sostuvo el Dr. Roux nieto:  
“Hasta cierta época era totalmente bien visto que una 

empresa argentina tuviera la valentía de ponerse a producir 
un medicamento nacional descubierto por otros laboratorios. 
Estos cambios van a perjudicar a los laboratorios nacionales 
en cuanto a la posibilidad de recurrir a esos medicamentos, y 
cierra una gran posibilidad de nuevos lanzamientos al 
mercado. Pero también puede ser comprendida como una 
oportunidad, porque obliga a establecer contacto con otras 
empresas extranjeras para conseguir las licencias de 
productos.” 
La política de distribución de utilidades anuales entre 

1941 y 1983 dividió a estas en una parte en efectivo y otra en 
acciones de la firma, de modo que esta última contribuyó a la 

práctica habitual de capitalización del laboratorio.
17
 Esta 

rutina reflejó la evolución favorable del negocio que se hizo 

explícita en las Memorias de 1973 y 1980.
18
 

                                                   
17

 Los porcentajes distribuidos respecto al capital social de la empresa oscilaban entre 
30% y 40%, cifras que dan una idea de la tasa de rentabilidad de la empresa. 
18

 En 1973 declararon 70% de aumento en las ventas, dato que se puede relativizar si 
se tiene en cuenta que la tasa anual de inflación en 1972 alcanzó el 60%. Las 
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Los años 1984 y 1985 fueron críticos respecto de las 
utilidades de la firma y coincidieron con momentos difíciles 
para la familia. En 1984 falleció la madre del presidente y 
Consejera Honoraria de la firma y por esos años también se 
concretó la separación legal de la otra hija. Paralelamente la 
Memoria de 1985 expresaba preocupación por el entorno 
político respecto de la inflación primero y de los controles de 
precios después.  
Otra práctica habitual durante los años prósperos fue la 

asignación de utilidades a fines de investigación científica y a 
donaciones a la Fundación Roux-OCEFA. Si se observa la 
evolución de estos rubros, se puede concluir que durante los 
períodos más innovativos del laboratorio (hasta 1980) se 
constataron asignaciones del 5% de las utilidades a 
investigación científica; en cambio, durante los años 1980 y 
1990, cuando registran menos creatividad en cuanto al 
desarrollo de procesos propios, se redujeron las asignaciones 
hasta llegar a menos del 1%. También en las Memorias 
Anuales se fijaban regularmente donaciones en suma fijas 
destinadas a la Fundación Roux-OCEFA que constituían una 
vía de promoción de la reputación del laboratorio entre los 
profesionales de la salud. 
En los años prósperos, el laboratorio Roux-OCEFA 

figuraba entre los diez primeros laboratorios dentro del 
mercado local; y desde 1985 hasta fines de los años noventa 
la empresa se ubicó en el medio del ranking de los 

laboratorios argentinos. Según sus propietarios esto se debió 
a la aparición de nuevos competidores, extranjeros y 
nacionales, más que a la caída de la facturación. 
El Dr. Roux (h.) sintetizó en pocas palabras su visión y 

estrategia de la firma en los últimos años de la década del 
noventa: 

                                                                                                           
Memorias de 1980 brindan un dato físico, puesto que mencionan un aumento de las 
ventas de 3.900.000 en unidades. 
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“Nosotros somos una empresa mediana por facturación; 
digamos que por decisión propia. No es nuestra voluntad 
llegar a ser una empresa como Roemmers o Bagó. No es 

nuestra intención, ni nuestra estrategia está orientada a eso. 
Nosotros queremos liderar el segmento que viene debajo de 
las grandes. Hablo de las nacionales, y considero que Roux-
OCEFA está dentro del grupo de laboratorios mediano-
grandes, con un volumen de ventas aproximado de 48 

millones de pesos”.
19
 

A fines de los noventa el laboratorio Roux-OCEFA atendía 
dos submercados: el hospitalario y el farmacéutico particular. 
La empresa define su estrategia de comercialización según el 
mercado hacia el que se orienta. En el caso de los sueros y 
las soluciones parenterales, que constituyen la producción 
más importante de la empresa y representan más o menos la 
mitad de la facturación, sus destinatarios son el hospital y la 
clínica que compran en grandes cantidades a través del 
sistema de licitación pública de precios. Hasta el año 1993, 
cuando aparecieron nuevos competidores, fueron líderes 
absolutos en este submercado local y desde entonces siguen 
al frente aunque perdieron un porcentaje del mercado. 
Por otro lado, los productos del laboratorio están presentes 

también en las farmacias como remedios de venta bajo receta 
o de venta libre. En este submercado la firma adopta la 
misma estrategia que la competencia, esto es, la publicidad 
en distintos medios junto con la promoción a través de 
visitadores médicos que llegan a los profesionales de la salud. 
Con el propósito de contrarrestar las oscilaciones del 

mercado la firma intentó equilibrar su oferta en los dos 
submercados en los que se desenvuelve: el hospitalario (la 
división quirúrgica y de soluciones parenterales) y el de 
consumo farmacéutico particular (la división farma). Para 
compensar la disminución de sus ventas en el sector 

                                                   
19

 Esta entrevista se realizó en el año 1997 y en tiempos de vigencia de la 
convertibilidad la denominación pesos equivalía a dólares. 
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hospitalario desde los años 1990, el laboratorio inició una 
estrategia de diversificación que consistía en lanzar 
productos propios de eficacia reconocida a los que 
incorporaba innovaciones menores. 
La toma de decisiones sobre los nuevos lanzamientos de 

productos que había sido la estrategia de negocios más 
exitosa del laboratorio ha cambiado en los últimos años. La 
decisión unipersonal del Director Técnico, en épocas del Dr. 
Lugones, ha dado paso a un proceso consensuado entre los 
directores con la participación activa del Departamento de 
Marketing y del Comité del Desarrollo de Productos, a cargo 
del nieto del fundador del laboratorio e integrado por cinco o 
seis profesionales del sector. 
Frente al renovado ambiente político e industrial de los 

años noventa, el laboratorio Roux-OCEFA ha delineado 
algunas estrategias para adaptarse a esos cambios: 

•  Aspira a mejorar su posicionamiento en el mercado 
particular fortaleciendo su presencia entre los médicos a 
través de la promoción con visitadores.  

•  Intenta obtener en el corto plazo acuerdos de co-
marketing con firmas extranjeras. 

•  Busca extender líneas de marcas reconocidas 
optimizando viejos medicamentos con nuevas fórmulas de 
administración. 

•  En cambio, la posibilidad de vender parte del paquete 
accionario no constituye una estrategia contemplada por la 
empresa. 
 
Al respecto el Dr. Roux (h.) expresó:  
“A mí este tema me duele, me cuesta entender por qué las 

empresas argentinas han sucumbido tan fácilmente ante la 
seducción extranjera. Entiendo que les han ofrecido más de 
lo que las empresas valen... Hay poca gente que podría 
resistir... es casi como un acto de patriotismo continuar con 
las firmas. Nosotros preferimos mantenernos con el total 
control del paquete accionario, sin ninguna inyección de 
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capital porque tenemos otras variantes. Estamos 
comprobando que el lanzamiento de productos nuevos que 
contemplen demandas específicas del mercado y no tengan 
protección de patentes constituyen una vía interesante.” 
 
 
 

Historia del laboratorio La Fármaco Argentina SA 
 
Los orígenes de la empresa y la evolución del paquete 
accionario 

 
La Fármaco SA se fundó en 1905 en la ciudad de Buenos 

Aires. Comenzó elaborando un producto veterinario llamado 
Sarnol que revolucionó el tratamiento de la sarna en el 
ganado. Era un producto nuevo que había sido descubierto y 
desarrollado en 1903 por el Dr. Miguel Puiggari, un químico y 
farmacéutico de origen catalán como su padre quien había 
llegado a la Argentina en 1851. 
La sociedad se conformó con un grupo de reconocidos 

farmacéuticos de la ciudad de Buenos Aires que se asociaron 
a Miguel Puiggari. En 1908 el negocio se amplió a la 
producción de medicamentos humanos para lo cual 
aportaron capital dos nuevos socios que se sumaron a la 
empresa: Julio Gómez Palmés y Carlos Menéndez Behety; 
éste último era uno de los más importantes estancieros 
argentinos, vinculado además a la actividad comercial como 
Julio Gómez Palmés. En la nueva sociedad, Carlos Menéndez 
Behety ocupó la presidencia mientras que el Dr. Miguel 
Puiggari fue Director Técnico de la empresa hasta su muerte 
en 1946. 
En 1964, se reformaron los estatutos de la firma que tomó 

la denominación La Fármaco Industrial y Comercial SA; a 
partir de entonces, comenzó un proceso de concentración 
accionario en manos de la familia Puiggari y parientes, 
quienes lograron años más tarde destronar a la familia 
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Menéndez Behety como socios mayoritarios de la empresa. 
En efecto, mientras que en 1964 los Puiggari y los Menéndez 
Behety tenían igual cantidad de acciones, en 1970, en 
cambio, los Puiggari cuadruplican la cantidad de acciones de 
los Menéndez Behety. Fue entonces que se produjo una 
importante reorganización del directorio del laboratorio por la 
renuncia de Carlos Menéndez Behety a la presidencia y lo 
reemplazara el Dr. Hugo Francisco Puiggari (h) en 1974. 
La etapa entre 1974 y 1985 fue de gran expansión para la 

empresa que mantuvo las mismas autoridades durante todo 
el período; ellos fueron Hugo Francisco Puiggari y Julián Del 
Campo como presidente y vicepresidente respectivamente. 
En 1985, a la muerte de Hugo Francisco Puiggari y hasta 

1998 se desarrolló la última etapa de La Fármaco Industrial y 

Comercial SA como empresa familiar argentina.
20
 El hijo de 

Hugo Francisco Puiggari, el Dr. Hugo Miguel asumió la 
presidencia junto con su hermano Miguel José como 
vicepresidente y condujeron la empresa hasta su venta en 
1998 a la firma norteamericana Alberto Culver & Company. 
 
Cambio Generacional 
 
Las profesiones de químico, médico y farmacéutico 

constituyeron el primer peldaño en la trayectoria empresarial 
de las tres primeras generaciones de esta familia. El segundo, 
fue la experiencia en “el oficio de la firma” adquirida en 
sucesivos puestos directivos. 
El pasaje de la primera a la segunda generación se realizó 

incorporando a sus hijos varones a la empresa como sub-
directores técnicos bajo la supervisión del padre. La muerte 

                                                   
20

 De acuerdo a la documentación de la IGJ, en el período 1990 y 1998 el directorio del 
laboratorio quedó conformado por cinco miembros de la familia. En esa fecha, la 
familia Puiggari ampliada poseían más del 99% del capital de la empresa y la familia 
nuclear de Hugo Miguel Puiggari tenían en conjunto más del 65% del capital 
accionario.  
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del hijo mayor en 1937 planteó anticipadamente la cuestión 
sucesoria puesto que el fundador era todavía un actor 
decisivo en la firma. Este primer cambio, que no era 
generacional, permitió al jefe de la familia tomar decisiones al 
respecto que pudieron haber incidido en el comportamiento 
futuro de sus miembros en el momento de la verdadera 
sucesión. 
A la muerte del fundador en 1946, Hugo Francisco 

Puiggari ocupó los cargos de su padre y fue director de la 

compañía manteniendo el cargo de Director Técnico.
21
 Era 

una sucesión casi natural sin crisis grave en la que los 
actores parecían estar preparados para resolver la situación 

sin sobresaltos.
22
 

La tercera generación recorrió el mismo camino; el hijo 
varón químico y farmacéutico Hugo Miguel, se incorporó 
junto a su padre en la dirección técnica de la empresa. Este 
hijo era accionista de La Fármaco desde 1965 y, en 1974, 
cuando su padre asumió la presidencia ocupó la dirección 
técnica reteniendo la gerencia general. Las tres generaciones 
de Puiggari habían recorrido el mismo camino dentro de la 
empresa: la dirección técnica, la gerencia general y la 
presidencia. 
En la última etapa de la firma se habían eliminado la 

mayoría de los socios sin relaciones de parentesco y pareciera 
que en este aspecto la tercera generación de la familia 
Puiggari no previó el problema de la sucesión en condiciones 
de atomización de la propiedad. La práctica de ir 
concentrando el paquete accionario en manos de la familia 
ampliada se transmitió a la generación siguiente como forma 
de asegurar a sus miembros un medio de subsistencia. 

                                                   
21

Entrevista al Dr. Hugo Miguel Puiggari, Buenos Aires, junio 1999  
22

No surgieron indicios de enfrentamientos familiares en toda la documentación 
consultada (Memorias de la empresa, documentos de la IGJ ni de la entrevista a Hugo 
Miguel Puiggari). 
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Las mujeres de la familia comenzaron a aparecer en la 
empresa como titulares de acciones; específicamente, a partir 
de la muerte de sus maridos, las esposas y hermanas jugaron 
un rol preciso y necesario como garante de los derechos 
sucesorios de los herederos. En muchos casos, desde la 
función de directoras cumplieron con la formalidad legal de 
dar quorum en las asambleas de acuerdo a la ley de 

sociedades anónimas. De la lectura de las Actas de directorio 
y de las asambleas no se observaron intervenciones sobre 
temas centrales del negocio lo que sugiere que las mujeres 
jugaron un rol secundario en la toma de decisiones de la 
empresa. 
La costumbre de incorporar los hijos varones en cargos 

que dependían del padre les permitió aprender las rutinas 
más específicas de esa rama puesto que la dirección técnica 
de los laboratorios es el área que determina la estrategia 

productiva de la empresa.
23
 Sin duda la profesión de químico 

y/o farmacéutico, jugó un papel de gran importancia en esta 
familia de emprendedores en una época en que la 
investigación aislada de un equipo científico en su laboratorio 

podía desarrollar nuevas fórmulas medicinales.
24
 Es 

interesante observar que la profesión de químico y/o 
farmacéutico se quebró sólo en la quinta generación que optó 
por carreras de administración de empresa. 

 
Trayectoria productiva 

 
La actividad de la empresa se centró en tres negocios que 

estaban relacionados entre sí: la línea veterinaria, los 

                                                   
23

 No se pudo registrar títulos universitarios o formación profesional entre las mujeres 
de la familia Puiggari. 
24

 Hoy en día, la frontera tecnológica y del conocimiento, hace prácticamente 
imposible esta actividad si no es con el aporte de inversiones millonarias al alcance de 
las grandes empresas multinacionales con el apoyo de grandes centros de investigación 
financiados por el Estado o por el aporte de las empresas privadas. 



rutinas e innovación  

 287

fármacos para uso humano y los productos de higiene y 
tocador. La línea veterinaria se centró en la producción de 
Sarnol triple, Parasitol, Pasta Sarnolita, Fluido Fármaco, 
Desinfectol y Sarnolín. Los fármacos para uso humano se 
caracterizaron por el hecho de que este laboratorio fue el 
primero que produjo en el país comprimidos solubles 
(llamados solubloides) que permitían una rápida absorción 
por parte de los pacientes. En 1910, La Fármaco Argentina 
SA, amplió su mercado proveyendo de comprimidos solubles 
a instituciones públicas como las reparticiones de Sanidad 
Naval, Sanidad Militar y la Policía Federal. La sección 
Biológica se inició en la década del veinte con la producción 
de comprimidos cuya base eran fermentos lácticos y otros 
preparados. 
Finalmente, el tercer negocio de la empresa se relacionaba 

con la fabricación de productos de higiene y tocador. La línea 
de jabones medicinales y de tocador fueron los primeros 
fabricados en el país; entre ellos: Tinkal, Aromas del Cairo, 
Rondis, KDT, Far, Maizal y Prado. Años más tarde, produjo 
jabones con marcas de determinadas farmacias. Las materias 
primas básicamente eran grasas y aceites obtenidos en el 
mercado local, hecho que no era menor, sino que constituía 
su principal ventaja. 
En el contexto de desabastecimiento durante la Primera 

Guerra Mundial, la empresa comenzó a producir algunos 
remedios similares a los importados, gasas y algodones 
esterilizados. Esa actividad requirió la instalación de una 
sección especial en la fábrica que se sumó a otra iniciativa de 
ampliar el negocio con una sección de perfumería, que 
implicó nuevas inversiones en infraestructura y materias 
primas. 
En el año 1936, aprovechando la materia prima nacional 

inició la producción de insulina en cuyo desarrollo participó 
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el Dr. Miguel Puiggari (h.).
25
 Poco después, produjo 

adrenalina, protamina, extractos hepáticos y también suero 
para uso medicinal. La insulina de acción retardada se 
produjo hasta 1960, cuando apareció la competencia del 
laboratorio Eli Lilly a quien, años más tarde, vendieron las 

instalaciones del laboratorio biológico.
26
 

A comienzos de los años 1970 la empresa abandonó 
definitivamente su perfil farmacéutico y se afirmó en la 
producción de artículos de tocador, cosmética, y perfumería. 
Aprovechando el prestigio de sus otras marcas se fabricaron 
depilatorios, pasta dentífrica, jabones adicionados, 
desodorantes, antisudorales, antisolares, cremas, talcos y 
otros productos cosméticos. 
En la década de 1980 La Fármaco invirtió en una nueva y 

muy moderna planta en Pacheco con la intención de expandir 
la producción de artículos de perfumería y tocador para 
posicionarse como el mayor productor nacional en el rubro de 
jabones de tocador, desodorantes y polvos. 
En 1983 la firma inició la producción de una línea 

veterinaria para animales pequeños con la incorporación de 
más de quince productos reactualizando las marcas Fármaco 
de Sarnol triple y Clean en variadas formas de jabones, 
polvos, pomadas medicamentosas y aerosoles. 
En 1987 lanzaron una nueva línea para bebés de la marca 

Véritas: shampoo, polvo para el cuerpo, colonia, jabón neutro 
y un nuevo antitranspirante para hombres en aerosol. 
 
Estrategias empresariales 
 

                                                   
25

 La insulina había sido preparada por primera vez en nuestro país por el Dr. Alfredo 
Sordelli en el Instituto Bacteriológico dependiente del Estado nacional argentino, 
meses después de su descubrimiento en Canadá por Banting y Best en la década del 
veinte. 
26
 Entrevista a Hugo Miguel Puiggari en Buenos Aires, junio 1999. 
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Las estrategias de La Fármaco fueron varias y de distinta 
índole a lo largo de los noventa y tres años en los que la 
familia Puiggari controló las decisiones de la empresa. En los 
primeros años de existencia, la firma se hizo fuerte con una 
innovación farmacéutica propia como era el garrapaticida 
Sarnol Triple y del que no existía nada igual en el mundo en 
ese momento. 
La estrategia innovativa se repite tres años después de 

iniciado el negocio cuando la dirección técnica encara la 
producción de medicamentos humanos como eran los 
diferentes solubloides y finalmente, a mediados de la década 
de 1930, cuando encara la producción de insulina poco 
después de haber sido descubierta en Canadá. Pareciera que 
la muerte del fundador Dr. Miguel Puiggari en el año 1946 
desactiva esta estrategia innovativa. La calidad del producto 
fue una constante en todas las líneas de productos que 
fabricaron. 
Junto a la explotación de productos únicos y/o novedosos 

los empresarios practicaron otra estrategia a lo largo de casi 
toda la historia de la empresa que consistía en reinvertir 
parte de las utilidades de cada ejercicio en bienes de capital 
para ampliar la escala del negocio. Se podría decir que esta 
política de reinversión utilizando recursos propios fue 
constante a lo largo de la evolución de esta sociedad por lo 
que deducimos que formaba parte de la cultura empresarial 
de La Fármaco. Era una política a la vez prudente y 
modernizadora, fundada en el aumento de la productividad 
sin endeudamiento bancario, capitalizando ganancias. 
Se observó que en los contextos de incertidumbre y riesgo, 

los empresarios lanzaron a nuevos productos al mercado 
durante la Primera Guerra; o la decisión en la década de 
1930 de desarrollar la insulina y crear la sección de 
perfumería. Esas medidas se tomaron en un marco de 
inestabilidad de los mercados y falta de aprovisionamiento de 
ciertos productos. 
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Promediando la década de 1960, La Fármaco realizó 
grandes cambios; vendió su laboratorio biológico a Eli Lilly y 

se transformó en una empresa de productos de consumo 

masivo, abandonando su perfil farmacéutico estricto;
27
 por 

otro lado, modificó su denominación por La Fármaco 
Argentina Industrial y Comercial SA y se mudó a nuevas 
instalaciones construídas con recursos propios. La nueva 
orientación del negocio coincidió con la concentración 
accionaria en manos de Hugo Francisco Puiggari. 
Durante el período 1966 al 1990 para cumplir con los 

nuevos objetivos, la firma se concentró en realizar 
importantes inversiones en nuevas instalaciones y 
maquinaria, reorganizar y modernizar el sistema de ventas y 
mejorar la presentación de los productos utilizando 

herramientas de publicidad y marketing.
28
 Estas 

transformaciones se combinaron con otras medidas 
organizativas tanto en la administración como en la 

producción para ajustar gastos y lograr mayor eficiencia.
29
  

La estrategia de orientar el negocio hacia los productos de 
higiene y tocador masivos convivió con rutinas de aumento 

permanente del capital social.
30
 

Durante el período 1988–1990 la crisis hiperinflacionaria 
atrapó a la firma en pleno proceso de expansión; es 

                                                   
27

 Memoria y Balance de la La Fármaco Industrial y Comercial SA, 1966. 
28

 El marketing consistió en reflotar productos clásicos y explotar nuevas líneas dentro 
de ellos al mismo tiempo la firma se concentraba en la producción de artículos de 
limpieza, jabonería y veterinaria, abandonando los medicamentos humanos. 
29

 La empresa toma un crédito con garantía hipotecaria sobre el inmueble de su sede 
social, en la cuestión ventas al interior deciden tercerizar la gestión a través de una 
empresa especialista, realizaron una importante disminución de los costos laborales por 
medio de la reducción de personal; además contrató los servicios de una asesoría 
letrada y auditoría para revisar las tareas contables y administrativas. 
30

 Memorias La Fármaco Industrial y Comercial y documentación de la IGJ archivo 
La Fármaco SA. 
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interesante notar que la empresa continuó su estrategia en 
pos de lograr mayor competitividad cuando el mercado seguía 
aún protegido y regulado. La estrategia de lanzamientos de 
nuevos productos acompañados de publicidad siguió siendo 
en el período un medio para aumentar las ventas, y 
posiblemente, permitió al laboratorio sortear la crisis 
hiperinflacionaria. Se podría decir que esta política repetida 
desde la década de 1980 se transformó en una competencia 
de la firma. 
Es interesante observar que a partir de 1989 la sociedad 

comenzó a exportar a países limítrofes; esto se debió 
posiblemente a la disminución de la demanda local, y a la 
gran capacidad productiva de su planta resultante de las 
inversiones hechas en los años ochenta. 
Entre 1990 y 1998, la empresa inició otro período de gran 

renovación y adaptación. La estabilidad monetaria permitió 
una evolución financiera normalizada que arrojó ganancias 
en todos los ejercicios de la época. La apertura económica 
impulsó la importación de materias primas a mejores precios 
y la compra de bienes de capital de tipo automatizado para la 
elaboración de jabones no cáusticos que disminuyeron los 
costos de mano de obra. Se fueron incorporando equipos en 
la fábrica del Talar de Pacheco para mejorar la calidad y 
eficiencia de la producción. No sólo hubo cambios 
tecnológicos en los procesos de producción sino también en 
los departamentos administrativos que lograron una mejor 
comunicación e interacción con la planta de producción a 
través de la informatización. 
Finalmente, se observó en esta etapa la preocupación por 

los temas ecológicos que se verifica en la construcción de una 
planta de depuración de líquidos industriales y conductos de 
evacuación de aguas depuradas. Creemos que en este 
aspecto no sólo actuó la conciencia de los empresarios por los 
problemas ambientales sino también la fuerte presión del 
gobierno que aumentó controles y penalidades a las 
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empresas que no cumplían con las reglamentaciones 
establecidas. 
La empresa tenía buenas utilidades, no estaba endeudada 

y sus productos eran una marca conocida y bien posicionada 
en el mercado; eso permitió su venta en 1998 a la gigantesca 
firma norteamericana Alberto Culver & Company. Con la 

venta de La Fármaco desapareció la última empresa 
argentina de jabones. 
El Dr. Hugo Miguel Puiggari afirmó en la entrevista que se 

resistió por mucho tiempo a la idea de vender su empresa, 
pero finalmente cedió ante el consejo de sus hijos; y confesó 
que “era casi imposible resistir las presiones de los grandes 
supermercados que realizaban prácticas desleales como 
decidir rebajas unilaterales sobre los productos ya 
entregados”. 
 
 
Análisis comparativo de las trayectorias empresariales de 
los laboratorios La Fármaco y Roux-OCEFA 
 
Estas dos ricas historias de los laboratorios Roux OCEFA 

y La Fármaco, permitió reconstruir algunas de las prácticas y 
rutinas organizativas de las empresas en sus distintas 
etapas.  
En los orígenes del negocio, ambas surgieron como 

asociaciones de varios capitalistas para transformarse 
posteriormente en empresa familiar en la que la familia 
Puiggari y Roux, respectivamente, concentraron en la década 
del setenta el capital mayoritario a través de la práctica de 
comprar acciones a otros familiares y socios, o de realizar 
aumentos de capital e incorporar a parientes como 
accionistas. Este proceso de concentración coincidió con los 
“años dorados” en cuanto a la expansión de los negocios y a 
las utilidades que ambas firmas tuvieron. 
La organización de ambas confirma la característica 

observada de manera general acerca de que los laboratorios 
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de capital nacional son empresas familiares, que se 
constituyeron tempranamente en sociedades anónimas, 
aunque nunca cotizaron en la Bolsa y continuaron 
manejándose como negocios familiares. 
Una diferencia se plantea en cuanto a la primera 

estrategia para conformar el capital original puesto que en 
este aspecto los fundadores crearon sus empresas a partir de 
dos vías diferentes y que son los dos caminos tradicionales 

con que comenzó esta industria en Argentina.
31
 Uno fue la 

comercialización de productos extranjeros, que es el caso de 
Roux y Millet que dio paso luego a la etapa productiva; en el 
otro, que es el caso de La Fármaco la producción industrial 
de medicamentos comenzó desde el inicio a partir del saber-
hacer y la innovación científica de los propietarios. 
La estructura de ambas empresas señala que ambas 

construyeron formas semejantes en cuanto a su pirámide 
organizacional. Como sucede en la generalidad de los casos, 
estas dos empresas presentaron estructuras bastante 
centralizadas en la figura del fundador y sus descendientes. 
En ambos casos la práctica en la toma de decisiones era 
centralizada y en general la autoridad de estos empresarios 
devenía de su formación profesional que les brindaba el 
saber-hacer de esta industria. La prolongada permanencia de 
los directivos en los puestos de conducción y el peso de los 
profesionales del grupo familiar generaban un ambiente 
seguro y propicio para la transmisión de las rutinas y su 
aprendizaje, a veces tácito, por las nuevas generaciones. 
En la toma de decisiones primaron ciertas rutinas 

organizativas específicas del sector farmacéutico que se 
diferencian respecto de otros sectores industriales. Aquí el 
papel del Director Técnico del laboratorio es crucial en la 
toma de decisiones de la empresa, sobre todo en lo que se 
refiere al lanzamiento de nuevos productos en el mercado. La 
decisión respecto de los futuros medicamentos a producir es 
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 Pfeiffer y Campins (2002). 
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fundamental para la continuidad del negocio en este sector. 
En ambas fábricas ese puesto fue ocupado por eminentes 
profesionales que se encontraban entre lo más granado de la 
investigación académica en química y farmacia de la 
Argentina, como fueron las tres generaciones de los Drs. 
Puiggari en La Fármaco y los Drs. Roux, Lugones y Goin en 
Roux-OCEFA. 
El trabajo de campo realizado parece confirmar las 

afirmaciones de Colli, Fernández y Rose respecto de la 
caracterización de las firmas familiares en industrias 
intensivas en conocimiento, puesto que se distinguen por la 
dotación de gerentes profesionales de origen familiar y porque 
el poder interno de gestión está definido por una jerarquía 
familiar. En el caso de la Fármaco, con los descendientes del 
Dr. Miguel Puiggari, y en Roux-OCEFA, con la rama 
masculina de Augusto Roux. La importancia que alcanzaron 
las redes científico-técnicas en ambos laboratorios es una 
muestra de prácticas habituales en el sector farmacéutico 
debido al peso de la investigación y desarrollo que requiere 
esta actividad y a las normas exigidas por la autoridad 
sanitaria nacional. 
Los cambios generacionales en la conducción de estas dos 

empresas, de acuerdo a lo manifestado por los entrevistados, 
fueron procesos graduales de incorporación de los hijos junto 
a sus padres que pudieron transmitir y recrear de generación 
en generación las rutinas de una determinada cultura 
empresarial. De hecho, los sucesores en la dirección de 
ambos laboratorios fueron graduados universitarios en la 
especialidad de química, bioquímica y farmacia que les 
otorgaba una racionalidad basada en el saber-hacer 
farmacéutico y que les abría el camino para entrar en la firma 
sin sobresaltos como fuera expresado en las entrevistas. Sin 
embargo, el caso de Roux-OCEFA permitió inferir la 
existencia de acuerdos sospechados y poco transparentes 
para eliminar a un miembro de la familia en la propiedad de 
la empresa. Por otra parte, se podría aventurar que el nieto 
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actual es el elegido para suceder a su padre si tenemos en 
cuenta las prácticas tácitas que la familia Roux había 
desarrollado para resolver la sucesión, y el entrenamiento 
propio de un heredero que está recibiendo Julián Roux 
dentro de la empresa. 
El caso de La Fármaco sugiere también algunas cuestiones 

destacables respecto de la sucesión actual porque, por un 
lado, la profesión farmacéutica desapareció en la quinta 
generación familiar radicada en Argentina, que se inclinó 
hacia carreras administrativas y de marketing, incorporando 

una nueva racionalidad dentro de la firma. Por otra parte, y 
quizás sea el problema mayor, la cuarta generación 
compartía la propiedad de la sociedad (aunque poseían la 
mayoría del paquete accionario) con familiares de tres 
generaciones, lo que debió complicar la gestión. 
El rol de las mujeres, como se pudo apreciar en ambos 

casos es de un lugar secundario, o simplemente formal que 
tuvieron, cumpliendo requisitos legales dentro de las 
sociedades. Las viudas ocupaban cargos que en los hechos 
eran honoríficos porque no tomaban decisiones, pero las 
acciones que representaban atomizaban la propiedad a su 
muerte. 
Del análisis de ambas trayectorias productivas surgen 

algunos procesos de aprendizajes que resultaron en 
adaptaciones y mejoras en los procedimientos operativos en 
ambas firmas, como fueron las renovaciones permanentes en 
la elaboración de jabones, productos de perfumería y 
veterinarios de marca La Fármaco y

 
Sarnol desde 1905 y 

1908;
32
 y, en cuanto a Roux-OCEFA, el perfeccionamiento en 

la preparación del hilo de sutura biológico y en la tecnología 
del plástico para los envases de sueros en 1935 y 1960 
respectivamente. 
También aparecieron otro tipo de procesos internos de 

exploración que resultaron en innovaciones radicales por 
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 Véritas, Aromas del Cairo, Tinkal. 
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cuanto lanzaban al mercado productos originales y se 
lanzaban por riesgosos derroteros de investigación científica 
“de punta” para la época. Se trataba del Garrapaticida y el 
Sarnol de La Fármaco, que revolucionó el tratamiento contra 
las afecciones en el ganado. Lo mismo puede decirse de los 
desarrollos de Insulina La Fármaco y Penicilina OCEFA, que 
representaban investigaciones de avanzada en medicamentos 
revolucionarios para la época. Es de destacar que estos 
trabajos estuvieran vinculados con la producción agrícola y 
ganadera en las que Argentina había desarrollado ventajas 
comparativas desde fines del siglo XIX. También es 
importante resaltar que estos hallazgos, que hubieran podido 
impulsar nuevos aprendizajes, quedaron truncos cuando 
ingresaron al país nuevas tecnologías de procesos como la 
fermentación en profundidad en el caso de la penicilina de 
Squibb (1947) y la insulina Eli Lilly (1954). 

Otro aspecto semejante de los dos laboratorios fue que en 
la década de 1960 se produjo una bisagra en las trayectorias 
productiva de ambas firmas porque se tomaron decisiones 
disruptivas respecto del quehacer anterior. En este sentido, 
podríamos estar en presencia de lo que Nelson llama 
“búsqueda de mejores maneras operativas” provocadas por 
situaciones de amenazas que surgen del ambiente y que 
impulsan a las firmas a realizar cambios a veces riesgosos. 
El nuevo perfil que adoptó cada laboratorio frente a esas 

circunstancias, fue diferente. La empresa más antigua 
evolucionó desde integrar un mix de especialidades 

medicinales, productos veterinarios y de higiene, a 
concentrarse en los dos últimos sectores y, a expandirse 
geográficamente con productos de consumo masivos con 
marcas muy reconocidas por profesionales y el público, 
mientras perdía su identidad estrictamente farmacéutica. 
Roux-OCEFA, en cambio, mantuvo su identidad 
específicamente farmacéutica aunque ésta fue redefinida; 
desde los años 1960 adquirió un perfil más nítido como 
abastecedora del sistema de salud (público y privado) con el 
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desarrollo de nuevos procesos tecnológicos para la 
producción de soluciones parenterales y bolsas de 
transfusión que le permitieron mantener el liderazgo en ese 
rubro hasta los años noventa. 
De los dichos de los empresarios surge, en ambos casos, la 

persistencia de prácticas paternalistas respecto a las 
relaciones con los empleados, en las que primaba el 
reconocimiento a la lealtad personal antes que un sistema 
objetivo de evaluación de los desempeños individuales. 
Dentro de un esquema de protección a sus obreros y 
empleados se incorporaron en las dos empresas programas 
de beneficios sociales que fueron previos a la década del 30 y 
a la sanción de las leyes de jubilaciones y vacaciones anuales 
pagas. Mientras Roux desarrolló programas de salud para 
sus empleados, La Fármaco se inclinó hacia las actividades 
sociales y culturales. Estas políticas internas seguramente 
forjaron una relación de producción basada en el compromiso 
mutuo entre trabajadores y propietarios que fortaleció los 
rasgos familiares y la lealtad hacia las empresas. 
Los requisitos educativos para ocupar los puestos en el 

ámbito productivo señalan una diferencia clara entre ambas 
empresas. El caso de Roux, coincidente con el perfil 
farmacéutico del laboratorio, permite destacar la exigencia de 
niveles universitarios en la mayoría de las gerencias y 
jefaturas; en cambio, no se pudieron identificar demandas 
educativas específicas para los puestos de supervisores y 
operadores, más allá de la capacidad para operar tecnología 
con control numérico en los años recientes y el conocimiento 
de las normas de buenas prácticas de manufactura (GMP) 
existentes en el sector. En La Fármaco, la relación entre 
demanda educativa y empleo aparece más difusa en los años 
noventa; salvo en ciertos niveles gerenciales cubiertos por los 
descendientes de la familia fundadora que tenían profesiones 
afines, no se observaron exigencias educativas explícitas más 
allá de los mínimos requeridos por la tecnología. 
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La política de financiamiento genera prácticamente la 
misma respuesta de los entrevistados puesto que defendieron 
la elección de una cultura conservadora respecto de tomar 
deuda, básicamente, en el sentido de no tomar préstamos 
bancarios. Tanto el Dr. Julián Roux como el Dr. Hugo 
Puiggari expresaron que esa actitud durante los períodos 
inflacionarios les permitió sobrevivir exitosamente. Sin 
embargo, en el caso de La Fármaco, esa conducta se modificó 
en la década del setenta cuando la firma debió recurrir a los 
préstamos bancarios, pero a partir de los años 1988 se 
retomó la vieja rutina de no endeudarse con los bancos que 
se mantuvo hasta el final en 1998. Sin embargo, esa actitud 
conservadora no significaba que fueran empresas que no 
tomaban riesgos de inversión; en ambos casos se observó 
una estrategia de persistente búsqueda de mejorar los 
procesos tecnológicos e iniciar nuevos desarrollos arriesgando 
mucho capital, como se verificó durante varias décadas de 

sus trayectorias productivas.
33
 Parecería que el calificativo de 

conservadora corresponde más a la decisión de no 
endeudarse que a la estrategia respecto de la inversión 
productiva. Finalmente, frente a la situación de estabilidad 
macroeconómica y apertura del mercado interno local a partir 
de los años noventa, las estrategias adoptadas por las dos 
firmas fueron diferentes. Mientras La Fármaco decidió vender 
la empresa a una firma multinacional, Roux-OCEFA decidió 
realizar las adaptaciones necesarias para resistir la venta y 
mantener la mayoría de las acciones en manos de la familia. 
 
 
Conclusiones 
 
El trabajo de campo confirmó una característica observada 

de manera general al principio del trabajo acerca de que los 
laboratorios de capital argentino son en su mayoría empresas 
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 Debe aclararse que esta estrategia fue abandonada por La Fármaco hacia 1970. 
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familiares, que se constituyeron tempranamente como 
sociedades anónimas, aunque nunca cotizaron en la Bolsa y 
por lo tanto continuaron manejándose como negocios 
familiares. 
Se podría afirmar que en los sectores industriales 

intensivos en conocimiento existe una tensión entre lo que 
son las capacidades endógenas de las firmas y los 
condicionantes externos del sector. 
Entre los últimos se corroboró una vez más cuáles fueron 

las vías de difusión del proceso industrial en nuestro país y 
en particular del sector farmacéutico. Los primeros 
laboratorios nacionales surgieron desde el sector de 
comerciantes importadores y representantes de firmas 
extranjeras, o bien desde el saber-hacer de algunos boticarios 
entrepreneurs a principios del siglo XX. 

Además, se puede decir que las firmas estudiadas 
acompañaron los ciclos innovativos del sector incrementando 
sus inversiones productivas desde la Primera Guerra, que se 
continuaron en la década del treinta, durante los años 
sesenta y setenta y finalmente, en los noventa. 
El trabajo de campo también confirmó otra característica 

de los sectores intensivos en conocimiento respecto de la 
relación entre la profesión específica y el poder interno para 
definir una jerarquía familiar dentro de la empresa. 
Los procesos de aprendizajes endógenos a las firmas se 

basan en rutinas organizativas acumuladas que les 
permitieron afrontar de distinta manera el escenario de la 
globalización. El caso de Roux-OCEFA exhibe una estrategia 
de diferenciación que fortaleció su saber-hacer farmacéutico 
y se constituyó en una ventaja que le permitió establecer 
nuevos acuerdos de co-marketing y obtener representaciones 

de firmas extranjeras y licencias; aún así, debió enfrentar la 
competencia de grandes productores internacionales frente a 
los que perdió parte del mercado interno que antes 
controlaba. El caso de La Fármaco señala la pérdida de su 
identidad farmacéutica en la década de 1960 que desdibujó 
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su acervo más valioso, ese saber-hacer específico como 
productores de remedios, para orientarse hacia el mercado 
masivo de artículos de higiene y tocador en el que debía 
competir con poderosas empresas multinacionales. Esta 
orientación explicaría su absorción a fines de 1999 por un 
laboratorio transnacional. 
La práctica de La Fármaco de incorporar miembros de la 

familia devino en un problema insoluble frente al que fue 
preferible vender en condiciones favorables y garantizar el 
patrimonio al resto de los miembros antes que afrontar la 
atomización del capital. Roux resolvió el problema, en 
cambio, a través de la concentración del patrimonio, 
postergando para la próxima generación el problema de cómo 
repartir la herencia familiar. 
Quedan pendientes algunos temas que ameritan la 

continuación del estudio de la evolución de las firmas 
familiares en Argentina a partir de la teoría de redes para 
analizar las interrelaciones de estas firmas con distintas 
redes políticas y educativas y develar así su capacidad para 
influir en los distintos marcos políticos y legales del país. 
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LA MULTIPLICIDAD DE LOS POSIBLES. 
LAS FORMAS DEL EMPRESARIO RURAL  
EN LA ARGENTINA DEL SIGLO XIX 

CONTRAPUNTO DE CASOS 
 
 

Andrea Reguera
 
 

 
 
Introducción 
 
En la instancia de desarrollo que la historiografía sobre 

historia de empresas y empresarios ha alcanzado en la 
Argentina, uno de los temas que es importante consagrar a la 
discusión es la capacidad innovadora de sus empresarios y 
las formas que ésta adquirió en el siglo XIX, en un país cuyo 
marco contextual podríamos caracterizar como de transición 
a las formas capitalistas de producción.1 Claramente, se trata 
de una sociedad en proceso de cambio, que desde su 
independencia política ha adquirido una forma republicana 
de gobierno y experimentado una economía primaria en 
expansión. 

Por ello, nos proponemos analizar, desde una perspectiva 
comparada y bajo la contraposición de estudios de casos que 
el tema admite y requiere, la capacidad de innovación de las 
formas empresariales adquiridas en la démarche de una 
sociedad en proceso de transformación, permitiendo hacerla 
a ésta más inteligible.  

Habitualmente, se habla del empresario argentino en 
general, sin alcanzar a ver las particularidades y 
                                                   
1
 Véase, entre otros, Sábato (1991) y todos los debates que en torno a su tesis se han 
suscitado. Para el ámbito comercial y rural, véase también, Sabato (1989) Socolow 
(1991); Halperín Donghi (1992); Fradkin (1993); Gelman (1996); Garavaglia (1999). 
Respecto al ámbito industrial, véase, entre otros, Schvarzer (1991)  y (1996); Barbero 
(1995) y Barbero y Rocchi (2004). 



Andrea Reguera 

 304

diferenciaciones que esta forma general ha podido reconocer 
en este largo siglo XIX, contradictorio, complejo y turbulento, 
social y políticamente, aunque con una cierta uniformidad en 
su base económica, lo que le permite dar una aparente 
imagen de dominio y estabilidad, pero con una dinámica cuyo 
origen sigue en debate: ¿de empresarios innovadores en 
términos schumpeterianos, con capacidad técnico-comercial y 
organizacional o, simplemente, de empresarios exitosos que 
conocían las reglas de juego y sabían adaptarse a las 
circunstancias? 

Para observar casos concretos, dentro de la generalidad de 
estas formas, hemos seleccionado dos casos: Ramón 
Santamarina, uno de los propietarios de tierras más 
importantes de la segunda mitad del siglo XIX, y Manuel 
Suárez Martínez, un comerciante que fracasó en su intento 
de hacer fortuna en la Argentina. Ambos eligieron la nueva 
zona de la frontera sur para sus emprendimientos, el Partido 
del Chapaleofú (luego Tandil). El análisis de sus trayectorias 
individuales, la formación de sus patrimonios familiares y los 
modelos de organización empresarial, permite comprender las 
diferentes estrategias y comportamientos que tuvieron en la 
consecución de riqueza, prestigio y poder.  

La biografía de Ramón Santamarina y la autobiografía de 
Manuel Suárez Martínez, ambos inmigrantes de origen 
gallego, contribuyen a dilucidar y comprender las 
capacidades individuales que demostraron tener estos 
hombres; esa historia permite, además, entrever el grado de 
“permisividad” y “posibilidad” de una sociedad, y cuánto de 
racional y azaroso existió en la construcción de los vínculos y 
las relaciones sociales que permitieron la movilidad laboral y 
social necesaria para obtener el éxito. 
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La biografía de Ramón Santamarina 
 
Ramón Santamarina fue uno de los terratenientes y 

empresarios más importantes de la Argentina de fines del 
siglo XIX. Su fortuna, valuada al momento de su muerte 
(1904) en 12.462.636 de pesos, estaba compuesta en un 60% 
por bienes raíces y en un 40% por capital comercial.2 Su 
patrimonio fundiario estaba constituido por treinta y tres 
estancias que sumaron una superficie total de 281.727 has., 
distribuidas en trece partidos de la provincia de Buenos 
Aires, además de 94.000 has. en la provincia de Santiago del 
Estero y 2.024 has. en la de Río Negro; a ello deben agregarse 
veintiséis solares urbanos en la ciudad de Tandil y diez 
quintas (46 has.) y veintidós chacras (532 has.) en el ejido de 
Tandil, un terreno en Alte. Brown, seis chacras (252 has.) en 
el ejido de Tres Arroyos, una propiedad rural en San Vicente 
(765 has.), una casa-quinta en San Fernando, todos partidos 
de la provincia de Buenos Aires y una treintena de 
propiedades en la ciudad de Buenos Aires.3 

Santamarina no escribió nada sobre su vida. Su historia ha 
podido ser reconstruida a partir de los datos aportados por uno 
de sus hijos –Ramón Santamarina (h)- en una biografía, más 
las crónicas aparecidas en diversos diarios y revistas, los 

                                                   
2
 Bienes raíces: $7.234.727,60 (estancias: $6.005.320; propiedades en Tandil: $216.800; 
chacras en Tres Arroyos: $12.606 y propiedades en Buenos Aires: $1.000.000), saldo en 
cuenta corriente: $124.299 y capital de la Sociedad Comercial Santamarina é hijos: 
$5.103.608. Para más datos, véase: Reguera (1999). 
3
 Adquiridas entre 1878 y 1898, nos es difícil contabilizar el número exacto de 
propiedades, pues en su Juicio de Sucesión (Archivo de Tribunales, Legajo 2786 -
en adelante JSRS), éstas figuran con números continuos, dificultando su identificación. 
Por eso, preferimos hablar genéricamente de una treintena. El acceso al detalle de 
algunas de ellas lo pudimos obtener a partir de confrontar estos datos con los que 
aparecen en el Juicio de Sucesión de su segunda esposa, Ana Irasusta (Archivo de 
Tribunales, Legajo 9848). Así, pudimos comprobar que, por su ubicación (Barrios de 
San Telmo y Constitución) y el detalle de su descripción, se trataría de los tan 
mentados “conventillos” de fines del siglo XIX. 
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relatos dejados por personas que lo conocieron, la 
reconstrucción realizada por otros autores y los testimonios 
ofrecidos por sus descendientes, que permitieron corroborar y 
ensamblar el conjunto de los datos. Una rica fuente adicional 
de información proviene de su archivo privado: juicio de 
sucesión, libros contables, libros de trabajos diarios, etc. Estos 
materiales han proporcionando información variada sobre una 
misma persona con diferentes grados de objetividad, lo que 
permitió recuperar, parcialmente, una secuencia temporal de 
continuidad. 

Ramón Santamarina llegó al Río de la Plata en 1840 
cuando tenía trece años de edad, como parte del grupo de los 
llamados “inmigrantes tempranos”. Según los relatos 
consultados, su infancia en Galicia habría estado marcada 
por un destino familiar trágico. ¿Cuáles fueron, según 
Estrada, esas dramáticas circunstancias que convirtieron a 
un infante de familia noble y distinguida en un inmigrante 
huérfano, solitario y económicamente venido a menos?4 De su 
historia en tierra española, poco se sabe. Está registrado que 
nació un 25 de febrero de 1827 en Orense (España), bajo el 
nombre de Ramón Joaquín Manuel Cesário Santamarina, 
hijo de un Gentilhombre de Cámara y Capitán General de la 
Guardia de Corps del Rey Fernando VII, José García 
Santamarina y Varela y de Manuela Valcárcel y Pereyra, con 
Mayorazgo en Monforte y miembros de dos linajes solariegos 
de Galicia. El matrimonio Santamarina tenía además una 
hija menor, Dolores. 

La vida de la familia Santamarina habría transcurrido en 
el anonimato si su padre, según cuentan los relatos, no 
hubiera perdido buena parte de su fortuna y prestigio a 
causa de un renombrado romance que mantuvo, según Pérez, 
con la hermana soltera de la condesa de Priegues, y según 
Estrada, con una distinguida señora casada con un 

                                                   
4
 Estrada (1968). 
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personaje influyente de la corte.5 Esta situación habría 
motivado, a instancias de su suegra, que le fuera aplicada 
una severa sanción disciplinaria: la conminación a renunciar 
a sus funciones militares en el Palacio, lo cual lo habría 
llevado a un profundo estado depresivo que terminó con su 
vida. 

Aquí nuevamente las versiones se contraponen. Pérez señala 
que Don José Santamarina, acompañado por su hijo Ramón, 
concurrió a La Coruña, capital de las provincias gallegas y sede 
de la Capitanía, al llamado del Capitán General para recibir su 
reprimenda; en cambio, Estrada indica que estando con su 
familia en dicha capital gallega, invita a su hijo a pasear al Faro 
de la Torre de Hércules, en la punta Herminia, donde acabará 
con su vida. La versión de Costa, especifica que al tratarse de 
las vacaciones de Ramoncito, lo invita a realizar una excursión 
a caballo y al desmontar en la explanada de la Torre, el Capitán 
saca su pistola y se pega un tiro en la sien. Su madre, Manuela 
Valcárcel, muere semanas más tarde (seguramente de 
depresión).6 

En ese momento, comienza la historia de un huérfano. Los 
relatos muestran al pequeño Ramón trabajando en el puerto 
de La Coruña, en la carga y descarga del equipaje de los 
pasajeros. Luego, sus tíos Valcárcel lo habrían internado en 
un orfelinato para niños pobres en Santiago de Compostela 
mientras que su hermana habría sido recogida por su abuela 
materna. Después de cinco años de estudios en ese 
internado, Santamarina escapa del asilo ayudado por un 
sacerdote, quien habría concertado con un amigo, capitán de 
un velero contrabandista que partía hacia Buenos Aires, su 
refugio como grumete. El por qué del escape después de cinco 
años; el por qué de la ayuda y protección de este sacerdote; el 
por qué del embarco en un velero con un destino tan lejano e 

                                                   
5
 Pérez (1990) y Estrada (1968). 
6
Costa (1929). 
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incierto, son cuestiones imposibles de responder ante la falta 
de comprobación directa que podría darle a esta historia un 
carácter de verdadera aventura. 

Sin cartas de recomendación, sin parientes ni amigos, sin 
previo conocimiento de estas tierras, “con tan solo una 
moneda de oro de cinco duros”, según los relatos, obsequio 
de ése sacerdote al partir, Ramón Santamarina desembarcó 
en el puerto de Buenos Aires un día cualquiera de 1840. 

Según parece, el primer trabajo que consiguió en el Río de 
la Plata fue pasar bueyes con carretas de un lado al otro del 
Riachuelo para lo cual se necesitaba de una gran fortaleza 
física. Su hijo, Antonio Santamarina, describe en qué 
consistía este duro oficio de carrero: “Cruzaba el Riachuelo a 
nado, con una soga atada a la muñeca, para conducir a los 
bueyes que tiraban de las carretas encargadas de llevar 
provisiones a la capital. Solía permanecer muchas horas en el 
agua sin dar tregua a su trabajo”.7 

En sus horas libres, continúan los relatos, enseñaba como 
maestro de escuela a leer y escribir a los chicos del barrio de 
Barracas, donde se afincó inicialmente. Poco después, en 
fecha que no se conoce a ciencia cierta, se empleó en un 
Café-Hotel, el de Las Cuatro Naciones, ubicado en el Mercado 
Viejo, y por lo tanto asiduamente frecuentado por los 
habitantes del sur de la provincia de Buenos Aires. Aquí 
también se requería de una gran fortaleza física, pues las 
largas jornadas de trabajo que exigía la atención de un 
comercio sólo le dejaba pocas horas de descanso, por lo cual, 
después de unos meses, el cansancio y la fatiga eran tales 
que le fue imposible proseguir con el trabajo. 

En sus continuos viajes a la Plaza Constitución -punto de 
concentración de carretas que transportaban personas y los 
llamados “frutos del país” provenientes del sur de la provincia 
de Buenos Aires-, llevando los bagajes de los pasajeros-
huéspedes, habría entrado en contacto con algún carrero que 
                                                   
7
 Entrevista realizada por la Revista Siete Días (1975) a  Antonio Santamarina. 
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lo empleó como boyero en una tropa de carretas y así llegó a 
Tandil en 1844. 

No se sabe si fue el azar o una decisión personal lo que 
motivó que Santamarina se contratara en esa tropa de 
carretas rumbo a las sierras del Tandil y consiguiera su 
primer trabajo en esas tierras como peón de campo en la 
estancia San Ciriaco de Ramón Gómez (uno de los más 
antiguos y ricos propietarios del partido). Hasta aquí los 
hechos-relatos han descrito el caso de un inmigrante común 
que hizo lo que todo inmigrante debió hacer: buscar trabajo 
entre las varias alternativas posibles y comenzar así el 
costoso aprendizaje de la diferenciación. 

Logrado cierto ahorro y adquirido los conocimientos 
necesarios sobre los trabajos de campo, según señala Estrada, 
se inicia en el comercio de cueros, donde llegó a tener cuarenta 
hombres a su cargo que carneaban de 200 a 300 reses diarias. 
La carne era destinada al abastecimiento de las tropas del Gral. 
Díaz Vélez en la frontera en lucha contra el indio y los cueros 
eran destinados a la exportación. La tarea no era sencilla 
porque, como señala su hijo Ramón en su biografía, “Tandil 
quedaba muy lejos de Buenos Aires y los peligros abundaban”.8 

Tandil distaba sesenta leguas del mercado de Buenos Aires 
y, hasta la llegada del ferrocarril en 1883, la comunicación 
dependió de los servicios de chasquis, carretas y galeras. En 
1846, Santamarina adquirió una carreta, estableciendo así el 
primer servicio de carretas Tandil-Buenos Aires-Tandil. Esa 
primera unidad se fue multiplicando y la empresa llegó a tener 
un total de 24, y se “convirtió en una caravana famosa que fue 
vehículo de todo”.9 

Durante largo tiempo, Santamarina realizó continuos viajes 
a la capital con sus carretas, trayendo toda clase de 
mercaderías para abastecer los almacenes de campaña y 

                                                   
8
 Santamarina (h) (1909), p. 177. 
9
 Santamarina (h) (1909), p. 178. 
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proveer a una parte de las fuerzas defensoras de la zona a 
cargo del Coronel Benito Machado. Por estas diligencias, se 
dice, recibió en pago documentos a cargo del gobierno de la 
provincia de Buenos Aires que luego transformaría en tierras a 
las que fue poblando de hacienda y donde fue instalando sus 
propios almacenes de campaña; inició así la formación del 

grandioso patrimonio que se mencionó previamente.
10
 

 
 

La autobiografía de Manuel Suárez Martínez 
 
A pedido de su hijo, Manuel Suárez Martínez comenzó a 

escribir un año antes de su muerte (1917), su autobiografía. 
Estos Apuntes Autobigráficos, que abarcan de 1845 a 1880, 
quedaron inconclusos y, fueron luego completados por su 
hijo, José María Suárez García, que escribió Notas 
Biográficas y que completan el período 1880-1917. La 
edición original se editó en 1943 con una tirada de cien 
ejemplares, encabezada con el siguiente título: “Manuel 
Suárez Martínez. Paladín del orden y gestor del progreso del 
Partido de Lobería”.11 

Manuel Suárez Martínez nació el 30 de enero de 1845 en 
Sarela (provincia de La Coruña, España). Hijo de Juan 
Suárez y María Martínez, labradores, desde pequeño formó 
parte de la fuerza de trabajo familiar que incluía a cuatro 
hermanos más (tres mujeres y un varón). A la edad de once 
años, y habiendo comenzado a concurrir a la escuela, su 

                                                   
10
Fontana (1947), menciona que Santamarina cobró por su conducción en carreta más 
de $50.000, haciendo a la Municipalidad la concesión de $10 y $15 por “bulto” (de $60 
a $50 y $45), y aceptando pagarés sin término fijo ni interés alguno. Esto también es 
mencionado por Delpech (1944) y Manuel Suárez Martínez (1943). 
11
Es el propio Suárez García quien remarca la gestión de su padre como “alcalde y, 
como simple ciudadano, propulsando la educación común, la fundación del pueblo y el 
arribo del ferrocarril, bases del futuro progreso del partido de Lobería” 
(Autobiografía de Manuel Suárez Martínez -en adelante AMSM-, p.8). 
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padre murió, con lo cual se dio por terminada su educación. 
El nuevo casamiento de su madre con un hombre despótico e 
interesado en los escasos bienes familiares, motivó su partida 
del hogar paterno y el comienzo de una vida dura pero 
independiente a la edad de catorce años. Recomendado a un 
vecino de su aldea, Don Francisco Botana, residente en Cádiz 
y al frente de una confitería, Suárez Martínez llevaba el 
encargo de presentarse a un pariente de su madre que vivía 
en la misma ciudad y tenía un puesto de frutas. Pero al llegar 
a Cádiz, el mencionado Botana lo presenta a su patrón, 
Manuel Nieto, quien lo termina adoptando como a un hijo y lo 
contrata para trabajar en su comercio. Fue entonces que, a la 
par que iniciaba una carrera ascendente en el comercio 
(desde ayudante hasta dependiente), retomó sus estudios y 
aprendió a leer y a escribir. 

A los diecisiete años, cansado de las duras condiciones de 
trabajo en el comercio y cuando se acercaba el momento de 
cumplir con su servicio al rey, decide emprender un viaje a 
Buenos Aires donde estaban establecidos unos parientes de 
su madre. Por tal motivo, le solicita a ésta permiso para viajar 
y una carta de recomendación de su parte. Como la ley 
militar prohibía salir antes del sorteo, debió hacerlo de 
contrabando; gracias a los arreglos (de fuga, pago de pasaje y 
entrega de sus ahorros) que hizo su patrón con los antiguos 
dueños de la casa naviera donde había trabajado de joven, se 
embarcó como marinero en una fragata de carga rumbo al 
Río de la Plata en 1864 junto a otros veinte prófugos.12  

Sin pasaporte ni documento alguno, y después de una 
intensa y dura travesía de setenta días, Suárez Martínez llegó 
al puerto de Buenos Aires el 22 de septiembre de 1864. Casi 
de inmediato, se presentó en la casa del primo de su madre, 
José María Blanco, con la carta de recomendación que ésta le 
había dado. Blanco, a su vez, le dio una carta de 
recomendación para un amigo suyo, José Uncal, asturiano y 
                                                   
12
 “Milagros que hace el dinero y también la amistad” (AMSM: 25). 
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vice-cónsul de España, quien tenía además una casa de 
comercio en Concepción del Uruguay (provincia de Entre 
Ríos), donde quedó contratado. Este fue su primer trabajo en 
tierra americana: “Me destinaron al despacho de almacén; la 
casa abarcaba ramos generales, incluso barraca de frutos del 
país. Al día siguiente me mandaron a la barraca para 
enfardar y estibar fardos de lana”.13 El clima y lo duro del 
trabajo hicieron que le escribiera a su pariente Blanco 
pidiéndole una nueva colocación pero, al no tener respuesta, 
decide igualmente dejar la casa de Uncal y regresar a Buenos 
Aires. 

Sin apoyo de parte de su pariente, resuelve buscar trabajo 
por sí mismo. Llegado a este punto, acude nuevamente a su 
red de paisanos y amigos para encontrar una nueva 
colocación. En el diario La España, que se publicaba en 
aquella época, encuentra un aviso que pedía un “joven 
español para dependiente de almacén...”14 Al presentarse, ve 
que el almacén resulta ser propiedad de unos hermanos 
catalanes de avanzada edad que conocían a su primo José M. 
Blanco por ser con-socios fundadores de la Sociedad 
Española. Pero antes de hacerse cargo del nuevo trabajo, el 
mismo Blanco le propone ir como empleado a una casa de 
comercio en Tandil, que acababa de comprar. Hacia allí se 
traslada y, al mes de haberse abierto el negocio, es ascendido 
a “dependiente mayor de almacén”, pero las cosas no 
continuarían así de bien. 

Al cabo de unos meses, y debido a continuas 
desavenencias, personales y políticas, con el habilitado de la 
casa, el oriental Manuel Iñíguez, decide aceptar la propuesta 
de éste, quien para apaciguar los ánimos y evitar que Suárez 
Martínez se fuera y le contara todo lo sucedido a su pariente 
Blanco, le propone salir de gira comercial por la campaña. En 
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 AMSM: 37. 

14
 AMSM: 40. 
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consecuencia, en 1866 emprende un recorrido por distintos 
partidos de la provincia de Buenos Aires (Juárez, Necochea, 
Tres Arroyos) con el fin de vender mercaderías. El trato por 
parte del habilitado fue proveerlo de los caballos y carros 
necesarios, dos peones de confianza que conocían la 
campaña, y la mercadería a precio de factura, más un 10% 
en concepto de fletes y comisiones. El surtido incluía 
artículos de almacén, tienda, ropería, talabartería, calzado y 
algo de platería que sumaba un total de 74.000 pesos 
moneda corriente.15 El único problema es que no llevaba 
patente, esto es permiso de venta, y sólo contaba con cartas 
de recomendación del Cnel. Machado para los jefes de tropa 
apostados en la frontera y para los jueces de paz de Tres 
Arroyos y Necochea, a fin de que lo dejaran vender las 
mercaderías en los campamentos y pueblos. Las páginas 
dedicadas a la descripción de este viaje de tres meses por la 
campaña bonaerense son muy ricas en vivos de la época, 
sobre la vida y las costumbres en las estancias, puestos y 
campamentos de frontera. 

A pesar del éxito comercial de éste viaje por la campaña, a 
su vuelta decide arreglar sus cuentas con el habilitado 
Iñíguez y regresar a la ciudad de Buenos Aires. El viaje le 
había dejado un beneficio neto de 10.000 pesos moneda 
corriente más el saldo de su cuenta sueldos que fue de 
11.250 pesos moneda corriente,16 pero, lamentablemente, en 
Buenos Aires fue asaltado en el tranvía en lo que perdió todo 
lo que tenía. Ante este problema, y sin querer informarle a su 
pariente Blanco de lo sucedido, acude nuevamente a su red 
de paisanos. Esta vez a Manuel Conde, un compañero suyo 
de Cádiz, quien había venido dos años antes y había 
conseguido trabajo en la casa del ministro inglés, y que pudo 
prestarle 700 pesos hasta tanto volviera a conseguir un 
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 AMSM: 66. 
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 AMSM: 80. 
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nuevo trabajo. De forma inmediata, recibe una nueva 
propuesta de parte de su pariente Blanco, que esta vez le 
propone se ponga al frente del almacén en Tandil. En 1867, 
regresa nuevamente a Tandil y se hace cargo del negocio 
hasta que su pariente lo termina vendiendo por sus 
desavenencias con el habilitado; Blanco le promete la 
habilitación de una nueva casa de comercio pero, en el 
ínterin, recibe otras propuestas de trabajo: “...tuve dos 
proposiciones para colocarme bien. Una de D. Ramón 
Santamarina, que me quería mandar a su casa de El 
Cristiano, pero no acepté porque en mi gira, había conocido 
la exposición de esos parajes a los malones de los indios y la 
clase de población que había...”17 Finalmente, se quedó con la 
propuesta de su pariente e inició una nueva etapa en su 
“carrera comercial”. 

 
 
La formación de los patrimonios 

 
La fortuna de Ramón Santamarina 

 
Ramón Santamarina comenzó a adquirir tierras en 1863, 

después de veintitrés años de su llegada a la Argentina 
cuando tenía 36 años, y no dejó de comprar ni de invertir en 
tierras y bienes hasta su muerte, en 1904, a los 77 años de 
edad. Si se toma en cuenta que tenía trece años cuando llegó 
al Río de la Plata y diecisiete cuando llegó a Tandil, quedan 
19 años netos para la primera acumulación y capitalización 
de su trabajo que lo convirtieron en uno de los más grandes 
propietarios de fines del siglo XIX. 

Las compras comenzaron en Tandil, su lugar de 
afincamiento en 1863, con 1.575 has. que adquirió a un 
particular y continuaron, sin interrupción, hasta su muerte, 
por diversos partidos de la provincia de Buenos Aires. El 
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patrimonio tandilense, que actuó como sede central de su 
administración, sumó un total de 24.288 has. y estuvo 
constituido por las estancias Dos Hermanos (10.367 has.), Los 
Ángeles (11.555 has.) y La Claudina (2.366 has.).

 18 
La adquisición de solares, quintas y chacras en la ciudad de 

Tandil, entre 1864 y 1902, se debe a que Santamarina se 
benefició de una política de distribución de tierras llevada a 
cabo por el Estado. Así, llegó a sumar un total de veintiséis 
solares en Tandil, veinticuatro de los cuales había sido de 
propiedad estatal y dos de particulares; diez quintas (46 has.) 
compradas a la Municipalidad de Tandil entre 1871 y 1887, y 
veintidós chacras (532 has.) adquiridas entre 1875 y 1902 a 
particulares. La política oficial al respecto había comenzado en 
1853 y condicionaba el otorgamiento de las parcelas al pago de 
un impuesto y a la obligación de poblarlas en un término 
perentorio (levantar una vivienda y/o cultivar el terreno).19 Para 
1869 Ramón Santamarina ya figuraba en el Registro de la 

                                                   
18
La estancia Dos Hermanos se formó por compras que Santamarina hizo en varias 
fracciones: 1.575 has. a F. Piñero (1863); 2.699 has. a R. Oliden (1872); 2.057 has. al 
Gobierno de la Provincia de Buenos Aires (1875); 2.700 has. a E. Thompson (1876); 
223 has. a la Sucesión de J. Silva y M.G. de Silva (1884) y 1.113 has. a R.B.L. López y 
Gómez (1899) (Archivo Histórico de la Provincia de Buenos Aires, Dirección de 
Geodesia, Catálogo General de Mensuras: Mensuras correspondientes al Partido 
de Tandil –en adelante AHPBA-PT, Mensuras 29-30-59 y 128). La estancia Los 
Ángeles se compró indivisa a la Sucesión de M.Z. Duval en 1869. Duval había 
comprado los derechos enfitéuticos en 1834 y en 1836 le compró la propiedad al 
estado (AHPBA-PT, Mensura 6). Finalmente, la estancia La Claudina fue adquirida en 
1903 y estaba compuesta por tres fracciones de 800, 1.003 y 563 has. (JSRS).  
19
El solar pagaba un impuesto de 80 pesos moneda corriente, la quinta, 100 pesos y la 
chacra, 120 pesos. El presidente municipal era el responsable del cobro de la 
Contribución Directa y de la distribución de los terrenos fiscales existentes en el 
municipio hasta una cuarta parte. El problema fue que muchos de esos terrenos ya 
estaban ocupados al momento de su distribución, por lo que el municipio debió 
afrontar algunos problemas al momento de otorgar los títulos de propiedad Gorraiz 
Beloqui (1958). 
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Contribución Directa como uno de los contribuyentes más 
importantes.20 

Todas las tierras que Santamarina había adquirido por sí, 
bajo su propio nombre hasta 1890, y luego a través de su 
sociedad comercial en diversos partidos de la provincia de 
Buenos Aires y en otras provincias, fueron por compras 
hechas a particulares (174.056 has.) y/o al Gobierno de la 
Provincia de Buenos Aires (107.671 has.). Se trata de 
extensiones que reconocían un movimiento inmobiliario 
previo, fruto de subdivisiones de antiguas enfiteusis o de 
antiguas propiedades. Santamarina compra tierras en un 
momento en que el Estado las transfiere del dominio público 
al privado, pero también cuando esas mismas tierras 
experimentan continuos traspasos entre particulares. 

Es evidente que se trata de tierras inseguras de frontera -
en 1876 se registran los últimos malones indios-, a precios 
bajos, que el Estado está traspasando a manos privadas, pero 
la fiebre expansiva de los años ochenta provoca aumentos 
especulativos en esos mismos precios debido al avance de la 
frontera, la incorporación de nuevas tierras al proceso 
productivo y al auge exportador de los productos 
agropecuarios. La expectativa de ganancias futuras que se 
genera en ese medio social da como resultado esos aumentos 
especulativos. Pero este proceso no se debió sólo a esas 
expectativas de ganancias futuras sino a un proceso de 
transformación que experimentó la estructura regional 

                                                   
20
La contribución directa era un impuesto que cobraba el estado provincial y se 
aplicaba indistintamente a ganaderos y comerciantes. Los capitales menores de 100.000 
pesos tenían que contribuir con el 4% y los que superaban ésa suma con el 2%. Una 
comisión, compuesta por tres vecinos contribuyentes, renovada anualmente, valuaba 
los capitales en explotación. Pero, precisamente, debido a la dificultad en valuar los 
capitales en explotación es que la contribución directa se transformó en un gravamen 
sobre la propiedad sin constituir estrictamente un impuesto territorial. En realidad, 
nunca reportó cantidades importantes al fisco y originariamente estaba destinada a los 
inmuebles urbanos. A pesar de que gravaba tanto a propiedades urbanas como rurales 
(1%), éstas últimas eran las que corrían con la mayor parte de la carga. Irigoin (1995). 
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pampeana. El cambio se evidenció a partir de la ampliación 
de la red ferroviaria, la mejora de las comunicaciones y el 
incremento en el valor y el precio de las exportaciones que 
condujo a una constante y efectiva valorización de la tierra.21 
Este incremento efectivo y esperado de la renta, y por lo tanto 
de los precios, según Jorge Sábato, convirtió a la propiedad 
en un buen negocio. Este consistía en comprar tierras 
fronterizas inseguras a bajo precio, como una inversión a 
largo plazo, que una vez incorporadas al proceso productivo, 
experimentarían una permanente valorización. Esta 
valorización se debería a una constante inversión de capital 
con el fin de lograr un aumento de la producción y de la 
productividad y convertirse en fuente segura de beneficios. 

¿Cuál fue la dinámica para la formación de semejante 
patrimonio? ¿Cuál la lógica de estas inversiones tan 
diversificadas? ¿Por qué Santamarina compró tierras en 
diferentes partidos de la provincia de Buenos Aires e incluso 
en otras provincias? ¿Lógica de un Estado en formación, 
lógica de un mercado imperfecto o lógica empresarial de un 
hombre arriesgado y oportuno? Riesgo de un hombre que 
supo ver y aprovechar las oportunidades que ofrecía el 
mercado. Pero para ello se debía contar con el capital 
necesario y la información suficiente para estar en el lugar 
adecuado y en el momento justo. 

Paralelamente a la compra de estancias, Santamarina 
diversificaba sus inversiones y multiplicaba su familia. En 
1860, con treinta y tres años, se casa con Angela Alduncin 
Gaspui, originaria de Tolosa (País Vasco). Tuvieron cuatro 
hijos nacidos en Tandil: María Elena (fallecida de niña), 
Ramón, José y Angela. Luego del fallecimiento de su mujer, 
en 1866, Santamarina vuelve a casarse, esta vez, con una 
sobrina de su esposa, Ana Irasusta Alduncin. Esta le dio 
trece hijos: Ana, Enrique, Josefa, Nemesia (fallecida de niña), 
Dolores, María, Elena, Antonio, Elvira, Arturo, Adolfo -
                                                   
21
 Leopoldo Allub (1972).  
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Primero- (fallecido de niño), Jorge y Adolfo -Segundo- 
(también fallecido de niño). Con esta numerosa descendencia, 
Santamarina se instala en 1880, a los 53 años de edad, en 
Buenos Aires y tiempo después forma una empresa 
comercial-familiar que contribuyó a acrecentar aún más el 
capital acumulado. 

En 1890 funda la firma comercial Santamarina y Cía que 
atendía el ramo bancario, comisiones y consignaciones de 
frutos del país, explotaciones industriales y rurales, explotación 
de agencias, casas de comercio y comanditas, compra y venta 
de bienes raíces, administración y arrendamiento de 
propiedades en todo el país (en especial en las provincias de 
Córdoba, Buenos Aires, Santiago del Estero, Santa Fe y 
Territorios Nacionales), préstamos de dinero con garantía 
hipotecaria, participación en sociedades de cualquier clase y 
toda operación por cuenta propia y ajena. 

El 15 de noviembre de 1902 se firma un Acta de Familia por 
la cual se constituía la Sociedad Santamarina é hijos en 
Comandita por Acciones con un capital de 11.200.000 pesos 
moneda nacional dividido en 1.120 acciones liberadas de 
10.000 pesos cada una. Para formar esta sociedad, Ramón 
Santamarina donó a cada uno de sus hijos la suma de 500.000 
pesos con la cual ingresaron como socios comanditarios. En 
esa Acta de Familia, Santamarina declara que “esta unión, esta 
recíproca tolerancia a través de todas las situaciones de familia, 
cualesquiera fueran las vicisitudes que el azar les depare sea 
empeñosamente conservada, porque sólo por la unión la familia 
será grande y fuerte, como yo lo deseo para siempre para ver 
acrecentada su prosperidad y perpetuado su buen nombre y 
ejemplo...”22 

En estas palabras, Santamarina resume su concepción de 
familia/empresa. El interés último es el interés económico que 
hacía necesario sortear toda clase de dificultades para 
preservar la unión de la empresa familiar. En su seno, cada 
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 JSRS. 
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miembro debía participar en su manejo y continuidad: “[...] 
siendo mi deseo que a los varones, cuando alcancen una edad 
conveniente, se les de ingreso en la firma Santamarina e Hijos 
en calidad de habilitados, socios o simples empleados, si su 
edad no permite otra cosa, a fin de que bajo la vigilancia de sus 
tíos y otros miembros de sus familias puedan perpetuar la 
institución que su abuelo supo cimentar”.23  

De acuerdo a esos criterios, una vez efectuados los 
balances los 30 de junio de cada año y deducidas las 
amortizaciones y los gastos generales, se repartía un 
beneficio líquido del 5% entre todos sus miembros. 

En 1904, la sociedad comercial fue parcialmente liquidada 
debido al fallecimiento de su fundador. En ése año, se 
constituyó la nueva Sociedad Colectiva Santamarina é hijos 
formada por los socios Ana Irasusta de Santamarina y Ramón, 
José, Enrique y Antonio Santamarina. El 1º de febrero de 1909, 
al fallecer el Dr. Ramón Santamarina (h), se constituye la 
siguiente sociedad con María Gastañaga de Santamarina, por 
la sucesión de su esposo, y Enrique -como Jefe y 
Administrador principal de la Casa-, José y Antonio 
Santamarina.24  

La liquidación parcial de la sociedad comercial se hizo bajo 
la base de la entrega a los socios comanditarios del capital y 
utilidades que por Balance del 30 de octubre de 1904 les 
había correspondido, quedando con el Activo y Pasivo social 
los socios solidarios Ana Irasusta de Santamarina, Ramón 
(h), José y Enrique Santamarina. La entrega de los haberes 
de los socios salientes se hizo en su mayor parte en bienes 
raíces, abonando los saldos en dinero y dejando las sumas 
que les correspondiera en proporción a sus capitales. Si bien 
a cada heredero le correspondió por ley una parte del capital, 
la liquidación parcial tuvo por objeto seguir preservando la 
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 Santamarina (h) 1909, p. 50. 

24
 La Nación 1810-1910: 298. 
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unidad de la empresa familiar y respetar la voluntad de su 
fundador. Su fortuna incluía, además, acciones y títulos en 
diferentes sociedades y compañías, cuentas bancarias, 
créditos y préstamos.25  

A su muerte, la partición del patrimonio se hizo según 
disposición testamentaria dejada antes de morir. Cada uno de 
sus hijos recibió el legado que le correspondía según el detalle 
de los haberes y adjudicaciones. Un balance de los datos 
presentados revela la diversidad de las inversiones. Aunque el 
mayor porcentaje del capital fue invertido en bienes raíces, ello 
no impidió que otros campos de inversión como acciones, 
títulos, préstamos y bienes urbanos hayan sido también 
importantes para la reproducción del capital. Pero la formación 
de un gran patrimonio territorial fue el mayor suceso de 
Santamarina. 

 
Los reveses de Manuel Suárez Martínez 

 
Manuel Suárez Martínez, por su parte, mientras esperaba 

una nueva carta con instrucciones de su pariente José M. 
Blanco, volvió a salir varias veces en gira comercial por la 
campaña (esta vez bajo las órdenes de un comerciante de 
origen francés). Llegada la carta de Blanco, éste le informaba 
que lo ponía a cargo de la nueva casa comercial que había 
comprado en Tandil. “...a los veinte y cuatro años, José Ma. 
Martínez y yo, dejábamos de ser dependientes, pasando como 
habilitados de Blanco, a ser patrones”.26 La casa abrió en 
1868, bajo el rubro comercial Martínez, Suárez y Cía., y 
constituida por José María Martínez, Manuel Suárez Martínez 
y Blanco Hnos. como socios comanditarios. 

Por esos días, 1869, su compadre, Arturo Hernández, le 
comunicaba que un vasco español, de nombre José Lasota, 
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 Reguera (1999). 

26
 AMSM: 85. 
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quería vender su casa de negocio denominada Los sauces de 
Quelecintá en el partido de Lobería. Lasota había obtenido esa 
casa de comercio en propiedad a cambio del cobro de unas 
mercaderías que había fiado a sus dueños anteriores, los 
hermanos Montoto, quienes la habían fundado en 1862. Como 
Lasota ya tenía una casa de comercio en el Partido de 
Ayacucho y no le interesaba quedarse con aquella, hizo trato 
con José M. Blanco a través de su pariente Manuel Suárez 
Martínez. 

En 1872, Suárez Martínez se separa de José M. Martínez. 
Mientras éste último se quedó con la casa de Tandil, Suárez 
Martínez se quedó con la casa de Lobería, ahora denominada 
La Providencia, y con una nueva sociedad comercial 
constituida por su socio (que había sido su dependiente y 
habilitado), Julián Izaguirre, de origen vasco, y los 
dependientes, José Astelarra, también de origen vasco, y 
Andrés Piñeiro, gallego como él. La casa constaba de “ramada” 
o despacho de bebidas, almacén, tienda, perfumería, botica, 
talabartería, carpintería, herrería, corralón, panadería y 
confitería.27 

Las llamadas pulperías primero, esquinas después y 
almacenes o casas de comercio luego, se convirtieron en el 
centro neurálgico del “pago” en varias leguas a la redonda. A 
más de proveer todo tipo de productos, sobre todo importados, 
estas casas, con sus distintas dependencias, hicieron las veces 
de capillas para bautismos y casamientos, centros sociales 
para festejos patrios y reuniones sociales, hosterías, postas de 
galeras, estafetas de correo, asiento de juzgados y alcaldías (de 
hecho, Suárez Martínez fue Alcalde del cuartel 5° de Lobería 
por varios años), escuela, bancos de ahorro, mercado de 
transacciones comerciales con compra y venta de los “frutos del 

                                                   
27
Véase su descripción completa en Suárez Martínez (1943), pp. 205-220. La 
Providencia experimentó, a lo largo de sus veinte años, bajo la propiedad de M. Suárez 
Martínez, tres grandes modificaciones edilicias y mejoras en sus dependencias, 
arboleda, frutales y huerta. 
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país” (cueros, lanas, cereales, etc.). Pero más allá y por encima 
de todo eran importantes centros de intercambio e información. 

Para su surtido, Suárez Martínez, generalmente, viajaba a la 
ciudad de Buenos Aires en el mes de marzo, donde efectuaba 
diversas y numerosas compras que le permitían abastecerse 
para todo el invierno, hasta el mes de octubre. En uno de esos 
viajes conoció a Micaela García con quien se casó en 1879. 
Micaela García era hija de Miguel García, también de origen 
gallego que había emigrado a Cádiz como él y de ahí, con toda 
su familia (esposa y cinco hijas), a América. Como a su llegada 
a estas tierras, nuevamente las redes amicales y paisanas 
vuelven a socorrerlo, esta vez, en cuestiones del corazón. 
Conoció a Micaela en una reunión social en la propia casa de 
ésta, ya que Rita Andrade, su ahijada, y a quien había ido a 
visitar antes de su regreso a Tandil, estaba casada con un tal 
Puente, cuyo hermano Gumersindo estaba casado con la 
hermana de Micaela, Concepción, y el otro hermano, José V., 
con Andrea Machado (hija del Cnel. B. Machado y a quien 
conocía de Tandil). 

Antes de su casamiento, Suárez Martínez decide 
independizarse y liquidar su sociedad con Julián Izaguirre. 
Para ello, le propone quedarse con todos los créditos a pagar y 
a cobrar (“lo que fue un desastre” según sus propias palabras,28 
y entregar al contado su parte, que resultó de 335.000 de 
pesos, suma que entregó de inmediato solicitando para ello un 
préstamo de 200.000 pesos al Banco de la Provincia de Buenos 
Aires, que se lo acordó sin dificultad. Pero este no fue el único 
revés que sufrió. En 1879, al regresar después de su 
casamiento con Micaela García en Rosario, se encontró con que 
una gran sequía amenazaba con convertirse en un desastre. 
“...yo sufría pensando en mis compromisos y en las malas 
condiciones de mi negocio para poder hacerles frente. Las 
ventas disminuían de una manera alarmante. Los clientes que 
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en su mayoría debían a la casa, dieron casi todos la voz de 
¡sálvese quien pueda! Y así lo hicieron”.29  

En 1882, León Gallardo, dueño de la estancia donde se 
encontraba la casa de comercio de Suárez Martínez, le ofrece 
en arrendamiento la totalidad del campo, que pasa también a 
denominarse La Providencia con cinco puestos dedicados a la 

producción ovina.
30
 En cartas del año 1882, mencionadas por 

su hijo José M. Suárez García en las Notas Biográficas, 
Gallardo le dice: “En vista de haber comprado un campo en 
Lincoln, me hallo en condiciones de arrendarle a Vd. todo el 
campo nuestro en Quelecintá. Ponga Vd. lo que realmente 
pueda pagar..., cuando Vd. baje a la ciudad formularemos el 

contrato, no necesito fianza, me basta su responsabilidad.”
31
 Y 

en carta subsiguiente: “Renueva Vd. los que toca para poder 
mejorar su oferta anterior de $30.000 m/c por el campo que en 
parte ocupa Vd. actualmente. Por mi parte en el deseo de serle 
agradable y de conservar un inquilino de sus buenas 
condiciones, que conozco por las referencias de los señores 
Lafuente, López y Leguineche, cedo en mis anteriores 
pretensiones... Espero que quedará Vd. satisfecho y yo quedo a 
su disposición para legalizar este convenio en el momento que 
                                                   
29
 AMSM: 148. 

30
La estancia La Providencia (previamente denominada Los Sauces de Quelecintá) 
tiene su origen en la enfiteusis de un terreno de 12 leguas cuadradas que, en 1832, el 
Gobierno de la Provincia de Buenos Aires otorgó a Juan Manuel Bayá. Este transfirió 
los derechos a Victoriano Barbosa quien, finalmente, adquiere la propiedad por 
compra al estado en 1839. En 1863 se produce la testamentaría de Barbosa, y la 
heredad le corresponde a su esposa, Dolores Pavón, y a sus siete hijos. La estancia Los 
Sauces de Quelecintá, de una legua y tres cuartos, le correspondió a Regino Barbosa. 
En 1863, la esposa de Regino, Petrona Zabala, vende la estancia a Roque María Suárez 
quien, en 1868, la pierde en pago por una deuda hipotecaria a cargo de Juan Pedro 
Esnaola. En 1882, este campo es heredado por Dorotea Esnaola, casada con José 
María Gallardo, a quien arrienda Manuel Suárez Martínez. Luego, es heredada por su 
hijo, León Gallardo, y en 1893 por los hijos de éste, José León y Angel Gallardo (J.M. 
Suárez García, La Providencia. Estancia y Casa de Comercio, AHPBA, 1944). 
31
 AMSM: 204. 
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le sea a Vd. oportuno”. De la totalidad del campo, Suárez 
Martínez subarrendaba, a su vez, una fracción a José del 
Carmen Andrade, “gran amigo y paisano de mi padre.”32  

En 1889, según cuenta su hijo, Suárez Martínez decide 
abandonar La Providencia “...acobardado por los negocios poco 
prósperos a pesar del mayor volumen de las transacciones, por 
el fracaso de la fundación del pueblo, por las perspectivas 
calamitosas que se vislumbraban para el país a corto plazo 
[crisis de 1890], y, más que todo, por el deseo de dar a sus 
hijos [once] buena educación...” (Suárez García 1944:219). Por 
tal motivo, liquida todos sus bienes, vendiéndole la casa de 
comercio, junto a 2.500 vacas, 13.000 ovejas y 200 yeguarizos, 
a su habilitado Andrés Piñeiro, respaldado con la garantía de 
Ramón Santamarina, “antiguo y gran amigo de mi padre.”33  

De La Providencia se marchó directamente a Buenos Aires 
donde invirtió su pequeño capital en una fábrica de clavos. La 
pequeña empresa, dada la situación de descalabro económico y 
financiero que sufría la Argentina en ese momento a causa de 
la crisis de 1890, resultó un rotundo fracaso y fue a la quiebra. 
El paso siguiente fue regresar a Tandil y aceptar la propuesta 
de Ramón Santamarina (h) para encabezar la nueva firma que 
compraría el Molino Viejo. La sociedad Manuel Suárez Martínez 
y Cía, formada por Juan Anderson, Manuel Suárez Martínez y 
Manuel María Fernández, debió disolverse al año siguiente 
debido a la total restricción del crédito por parte de los bancos. 
Ante esto, decide comprar una panadería y alquilar la “casa de 
altos”, donde funcionaba la fábrica y el despacho. Pero la 
situación no mejoró; a los conflictos obreros y administrativos 
se sumaban las dificultades financieras debido a que aún 
continuaba cerrado el acceso al crédito. Nuevamente recurre a 
su red de amigos, quienes le renuevan sus documentos con las 
mayores facilidades. Dada la situación, le escribe a su amigo 

                                                   
32
 Suárez García (1944), p. 221. 

33
 Suárez García (1944), p. 222. 
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Ramón Santamarina (diciembre de 1892), a fin de solicitarle 
información sobre la casa de comercio de su estancia San José 
de la Tinta en el partido de Juárez y qué posibilidades tenía si 
sus actuales arrendatarios se retiraban. También intenta volver 
a La Providencia y con ese motivo le escribe a su antiguo 
habilitado, Andrés Piñeiro, para proponerle una nueva 
sociedad. Piñeiro le responde que dada la situación económica 
del país no cree que La Providencia dé para dos familias, pero 
que si él la necesitaba se la cedía; ante esa respuesta, Suárez 
Martínez desistió de la propuesta. 

Su situación financiera se agravaba cada vez más. Afectado 
por la crisis, su concuñado, Francisco Mairini, le reclama 
10.000 pesos moneda nacional (m/n) que le había prestado en 
1888 para comprar una chacra en Mar del Plata (25.000 pesos 
m/n). Por tal motivo, en 1894 decide rematar un terreno 
adquirido en la ciudad de Buenos Aires, por el que obtiene 
12.000 pesos m/n, y vender un solar urbano que había 
comprado en la ciudad de Tandil antes de casarse. En 1895, 
después de todos estos arreglos, se aventura a comprar la 
propiedad donde tenía instalado su nuevo negocio y una quinta 
de pastoreo para la caballada en 25.000 pesos con hipoteca de 
16.000 pesos. Aunque levantó los documentos a su debido 
tiempo, se vio obligado a hipotecar nuevamente las propiedades 
en 25.000 pesos a su antiguo ex socio y amigo de La 
Providencia, Julián Izaguirre. Finalmente, en 1908 decide 
vender la panadería y alquilarles a los nuevos dueños el local, 
para retirarse de la actividad comercial y dedicarse a la 
fabricación de “Agua Javel”. La mala suerte lo volvió a 
acompañar en los negocios: Ferrari (que fue primero su 
empleado y luego su socio) abusó del crédito que Suárez 
Martínez le había abierto antes de emprender, en 1912, un 
nuevo y último viaje a su tierra natal. A su regreso, debió 
enfrentar nuevas y extenuantes deudas que sólo pudo 
sobrellevar gracias al otorgamiento de nuevas líneas de crédito 
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por parte de los bancos y bajo garantía de familiares y viejos 
amigos.34  

A pesar de sus reveses económicos, Suárez Martínez fue un 
hombre reconocido socialmente y con participación activa en la 
vida comunitaria. Así, por ejemplo, en 1902 es nombrado 
consejero de la Sucursal del Banco de la Nación Argentina en 
Tandil; en 1907 es nombrado por el Comisionado Municipal 
para integrar la Comisión Administrativa del Hospital 
Municipal “Ramón Santamarina”; en 1913 es designado por el 
Comisionado Municipal Antonio Santamarina a integrar la 
Comisión de Vecinos; ese mismo año es elegido Consejero 
Escolar y miembro de la Comisión de Mayores Contribuyentes; 
fue socio fundador de la Sociedad Española de Socorros 
Mutuos de Tandil y del Hospital Español de Buenos Aires a los 
que se suman un sinnúmero de nombramientos honoríficos. 

En 1916, su familia se trasladó a Buenos Aires y él se quedó 
en Tandil, en compañía de una de sus hijas. “Fue por entonces, 
dice Suárez García, que para buscarle una distracción, que 
imaginaba había de serle íntimamente grata, le pedí que nos 
dejara la relación escrita de su vida, rica en episodios y digna 
de conservarse en el recuerdo de la familia”.35 Manuel Suárez 
Martínez falleció en Tandil en 1917. 

 
 
Consideraciones finales 

 
Está claro que ambos hombres tuvieron una importante 

inserción laboral y experimentaron una ascendente movilidad 
social, pero eso no explica la diferencia de resultados: ¿por 
qué Santamarina pudo forjar una inmensa fortuna y Suárez 
Martínez no? ¿El hecho de que se lograra una independencia 
económica y el acceso a la propiedad de la tierra los convertía 

                                                   
34
 Suárez García (1944), p. 231. 

35
 Suárez García (1944), p. 240. 
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por sí solos en empresarios exitosos? Ambos dan la imagen de 
una carrera individual ascendente gracias a sus méritos 
propios así como al acceso a toda una densa red de 
relaciones personales (familiares, amicales, laborales) que les 
permitieron acceder en un determinado momento y en un 
determinado lugar a ciertas personas y a ciertas posiciones; 
por último, la coyuntura histórica, el momento posible en la 
larga continuidad de una sociedad en proceso de cambio, un 
estado en formación y una economía en expansión. 

Es evidente que para participar de un mercado de bienes es 
necesario haber acumulado previamente capital. La pregunta 
entonces es cómo fue acumulado ese capital. Una de las formas 
de acceder al capital fue el crédito, que provenía de diferentes 
fuentes, divisibles entre las formales y directas -el sistema 
bancario-, y otras, informales e indirectas –por medio de 
prestamistas e intermediarios-. La gran disponibilidad de 
capitales facilitó el ofrecimiento de diferentes formas de crédito 
por parte de los Bancos.36 Al margen del circuito bancario 
formal, existía toda una serie de instancias no institucionales 
que facilitaban el acceso al crédito, que abarcaban las casas de 
importación-exportación, almacenes de campaña, 
comerciantes, prestamistas y hasta los mismos estancieros. 

Santamarina fue él mismo un comerciante que, como ya 
señaláramos, se benefició de las ventajas y concesiones que 

                                                   
36
Los préstamos podían ser de corto, mediano y largo plazo. Los más frecuentes entre los 
primeros fueron las letras de cambio que beneficiaron principalmente a productores y 
comerciantes. Los préstamos a largo plazo eran de naturaleza hipotecaria. Por ello, el 
Gobierno creó el Banco Hipotecario de la Provincia de Buenos Aires cuya función era la 
de conceder préstamos sobre propiedades valuadas -se tomaba como base de la tasación el 
monto de la contribución directa- por un monto máximo determinado, y donde la mitad 
no era dada en dinero en efectivo sino en cédulas cotizadas en la Bolsa. Quienes más se 
beneficiaron de este tipo de crédito fueron los grandes propietarios dado que la garantía 
era la propiedad hipotecada, con lo que se suponía que el solicitante debía ser propietario 
(Sabato, 1989 y Ferrari, 1995); por esa vía, ellos pudieron capitalizar sus establecimientos, 
adquirir nuevas propiedades y adelantar o prestar a pequeños productores, comerciantes y 
trabajadores.  
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recibió y otorgó al Estado. No tenemos posibilidades de 
corroborar si tuvo acceso al crédito formal o informal en aquella 
época, aunque creemos que debido a la política distributiva y 
concesionaria de este Estado en formación y a las modalidades 
de ventas, bien pudo haber encarnado un proceso de 
autofinanciación. Como comerciante, tuvo que haber obtenido 
mercaderías (productos alimenticios, herramientas, utensilios e 
implementos de producción y todo tipo de encargos) en 
consignación en casas mayoristas de Buenos Aires que luego 
habrá vendido en la campaña a través de sus propias casas de 
comercio, al frente de las cuales habría colocado a socios, 
encargados o habilitados, a cambio de los llamados “frutos del 
país”. Es seguro que prestara dinero o vendiera a cuenta o 
adelanto, generando créditos que luego muy posiblemente 
cobrara en tierras. 

Es evidente, también, que Santamarina se inicia en la 
actividad comercial y luego pasa a la compra de tierras en 
gran escala, en realidad, a través de la capitalización de sus 
estancias, la diversificación económica y la constitución de su 
firma comercial, no por eso dejó nunca de ser comerciante, 
llegando a ser además un gran empresario y un importante 
propietario. Suárez Martínez, por el contrario, si bien también 
se inicia en la actividad comercial, y más aún, cuenta con 
mayor experiencia que Santamarina, no transfiere capital a la 
compra de tierras; sólo arrienda parte del campo primero y 
todo el campo después donde estaba ubicada su casa de 
comercio y casi no tiene diversificación económica, salvo 
unos pocos solares urbanos. Es decir que nunca abandonó la 
actividad comercial, aunque muere sin embargo sin un 
centavo. 

El patrimonio de Santamarina se dividió a su muerte en 
partes iguales entre su esposa y sus trece hijos, y a cada uno 
de ellos le correspondió una parte importante del patrimonio en 
bienes y capital comercial.37 En cambio, Suárez Martínez, según 
                                                   
37
Para más datos, véase Reguera (1999). 
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nos dice su propio hijo, “más que bienes materiales 
perecederos, dejó, los ejemplos perdurables de una vida 
austera.”38  

Puede aducirse que el distinto sendero de ambos se debía a 
una relación de escalas, pero parece difícil aceptarlo. En rigor, 
es una cuestión de forma, de las diferentes formas de 
funcionamiento del capital y de las diversas estrategias que, en 
un contexto de incertidumbre pero bajo la distribución de 
fracciones de certeza, adopten los empresarios para su 
realización. Está claro que la conjunción de una serie de 
variables (aptitudes personales y el momento posible), dará 
como resultado el éxito o el fracaso de cualquier 
emprendimiento. Pero el significado que ambos términos 
pudieran tener variará según el valor que cada sujeto social le 
asigne. Cuando se trata de analizar el resultado concreto de 
una inversión en capital y en trabajo, la subjetividad queda de 
lado para dejar paso a la cruda objetividad del logro personal. 
La emergencia claramente individual y racional de la empresa. 

Si se repasa la trayectoria de ambos casos, se ve que los dos 
fueron inmigrantes de origen gallego que llegaron al Río de la 
Plata sin ningún capital; uno llegó con cartas de 
recomendación y apeló a toda una red de paisanos y familiares 
para conseguir trabajo, mientras que el otro invirtió los 
veinticuatro años que median entre su propia llegada y la de su 
compatriota para armar una red de relaciones personales que 
le permitieron aprovechar el momento oportuno y la posible 
ocasión. Si bien uno de ellos tenía experiencia en el comercio, el 
otro pasó por varios trabajos antes de lograr una cierta posición 
en el comercio e iniciar una inversión en tierras a gran escala. 
Mientras uno llegó a tener comercio propio, el otro fue 
propietario no sólo de varios comercios sino de numerosas 
estancias que pobló y capitalizó llegando a comercializar su 
propia producción a través de la sociedad comercial que formó 
con sus hijos. Más allá de trayectorias diferentes, tanto 
                                                   
38
 Suárez García (1944). 
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Santamarina como Suárez Martínez, formaron parte del 
proceso de formación de capitales. 

Ambos se instalaron en la frontera levantando sus propias 
empresas entre la ley y el azar, sobre un orden que se iba 
estableciendo y que ellos contribuyeron a consolidar. Los 
definimos como empresarios porque se trata, como señala H. 
Vérin, de sujetos cuya intervención activa transforma lo 
indeterminado en multiplicidad de posibles, lo que simplemente 
adviene en situación de elección, el evento en coyuntura, el 
azar en razón (siendo el principio fundamental de esta razón el 
cálculo y la razón de éste cálculo la necesidad de saber a fin de 
prever, prevenir, actuar y obtener provecho).39 Si fueron 
empresarios exitosos, la respuesta dependerá de si lograron 
transformar la multiplicidad de los posibles en finalidad; si 
ganaron o perdieron con la diferencia entre lo planificado y lo 
ocurrido. 

¿Es posible hablar de un empresariado a escala nacional? 
En este sentido podríamos remarcar, en primer lugar, que el 
comportamiento de los casos que hemos presentado no difiere 
de otros –en forma general aunque sí de manera particular-, 
por lo que creemos que el comportamiento empresarial de 
comerciantes y propietarios reconoce como patria sólo la lógica 
del capital, una lógica de relación con los otros diferentes.40 La 
pregunta tendría que ser entonces, si la economía del siglo XIX 
era una economía capitalista. La lógica de esta economía lleva a 
la reproducción ampliada del capital, lo cual obliga a 
permanentes anticipaciones que lleva a los más hábiles a 
volcarse a los sectores donde la tecnología, que sobrepasa sus 
propias fronteras, ha sido probada y desarrollada con las 
consiguientes consecuencias en términos de mercado, de 
productos y de organización. Pero lo que parece un camino 
                                                   
39
 Vérin (1986). 

40
 Véase, para casos latinoamericanos, entre otros, Brading,  (1971); Cardoso (1978); 
Kicza (1986); Manrique (1987); Cerutti y Vellinga (1989); Klein (1995); Cerutti y 
Marichal (1998). 
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lineal y progresivo está lleno de complejidades y 
contradicciones.41 

Si comparáramos a Santamarina y a Suárez Martínez con 
propietarios y comerciantes de la época colonial, ¿podríamos 
definir a todos ellos como empresarios? ¿Qué los asemeja o los 
diferencia? Santamarina y Suárez Martínez, más allá de sus 
resultados individuales, actúan en una economía de tipo 
capitalista y esto nos lleva a analizar sus acciones y la 
organización de sus empresas. Para Vérin, la empresa es la 
subversión del orden establecido. En palabras de Pierre Vilar, 
entrepreneur (emprendedor-empresario) precede a entreprise 
(empresa) y entreprise es la acción de entreprendre (emprender), 
en el sentido de iniciativa y gestión. Por ello, dice Pierre Vilar, 
haría falta una historia del significado de las palabras, pues 
ambos conceptos han tenido muchos deslizamientos tanto en 
sus usos concretos (industria, comercio) como abstractos 
(representación en distintos campos, no sólo el económico).

 42 
El capital produce sus propias instituciones y sobre todo los 

hombres que las encarnan, los empresarios, los dueños del 
capital, pero no necesariamente del saber y/o del poder.43 De 
donde es necesario analizar el grado de desarrollo alcanzado a 
nivel de organización económica y, a través de la acción, la 
capacidad de expansión e integración (inversiones de capital, 
especialización y división del trabajo, organización productiva, 
innovación tecnológica, estructura administrativa-contable), en 
relación al grado de desarrollo institucional alcanzado por el 
Estado (sistema bancario, crediticio, fiscal, jurídico-legal, de 
comercialización, transportes y comunicaciones) y los mercados 
(teniendo en cuenta localización y tamaño, nivel y costo de 

                                                   
41
 Gélédan (1988). 

42
 Citado por Vérin (1986), p. 9. 

43
 Vérin (1986). 
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integración, acceso, circulación y tratamiento de la 
información).44 

                                                   
44
 Temas tratados por los neoinstitucionalistas: Coase (1994);  Williamson (1989); 
Chandler (1990) y North (1993). 
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1
 

 
 
Presentación 
 
Los avances de la teoría económica y de la información 

han estimulado, durante los últimos veinte años, una 
reconfiguración de la teoría de la intermediación financiera. 
En primer lugar porque, como señalan Hoff y Stiglitz, los 
mercados crediticios no deben ser estudiados como mercados 
competitivos clásicos.2 En segundo lugar, por la relajación de 
la hipótesis de la información perfecta a partir de la cual se 
propone que los prestadores tendrían menor conocimiento 
que los prestatarios sobre las características y resultados de 
los proyectos de inversión.3 Por ello, si bien la presencia de 

                                                   
1
 Agradezco los comentarios y sugerencias realizadas por María Inés Barbero, Rory 
Miller, Javier Vidal y Marc Val1ières. Desde ya, las falencias son de mi exclusiva 
responsabilidad. Asimismo agradezco a la Comisión Fulbright Argentina pues gracias a 
una beca de investigación fue posible acceder a materiales de gran utilidad para la 
reelaboración de este artículo. 
2
 Hoff y Stiglitz (1993) 

3
 El papel de la información en la coordinación de las actividades económicas fue 
enfatizado por Hayek, “who explained how the market system motivates entrepreneurs 
to search out information for their private use. This information is then communicated 
to other people indirectly in the form of price quotations. In this way everyone 
become aware of the relative scarcities of different products. Each individual who 
scans price information therefore receives sufficient guidance to make decisions which 
are in harmony with those of other people” (en Casson y Rose, 1998). El problema de 
cómo es adquirida la información y la manera en que circula es un aspecto muy 
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costos de transacción es un factor para explicar la 
conformación de los mercados crediticios, la clave para 
entender su lógica y dinámica recaería en la información 
asimétrica.4 

Superado el paradigma de funcionamiento de la economía 
con información perfecta, surgen una serie de preguntas: 
¿cómo reducir la incertidumbre? y ¿cómo mitigar los efectos 
de la información asimétrica? Para plantear esos 
interrogantes de modo más concreto, este artículo pretende 
llamar la atención sobre la severidad del problema 
informativo dentro de la extensión del crédito en el sector 
comercial de la Argentina de principios del siglo XX. Estas 
páginas buscarán sintetizar nuestras primeras conclusiones 
sobre un tema que en los últimos años ha cobrado una alta 
significación analítica pues es considerado clave para el 
desarrollo de los mercados financieros y crediticios a nivel 
mundial.5 

Con ese propósito se resumirá el contexto, orígenes y 
particularidades del sector de las empresas de provisión de 
informes de crédito. A la par, el artículo centra su atención 
en la comunidad mercantil e intenta mostrar la 
complementariedad de distintas vías –internas y externas- 

                                                                                                           
importante. En la economía clásica este tema no es tenido en cuenta (la información es 
perfecta), mientras que en los últimos años se ha comenzado a señalar que la 
información no es un bien libre en el mercado, los individuos tiene limitado 
conocimiento, y esto a su vez sería una variable dependiente de sus redes de relaciones. 
Un artículo clásico de la corriente economía de la información es el de Stigler (1961). 
4
 Véase el ya clásico trabajo de Stiglitz y Weiss (1981). Otras referencias en Leland y 
Pyle (1977). Los principales teóricos de esta literatura, galardonados con el Premio 
Nobel de Economía en 2001, George Akerlof, Michel Spence y Joseph Stiglitz, desde 
los setenta han puesto las bases de la teoría de la información en la económica 
moderna. Dicho modelo ha tenido numerosas aplicaciones que abarcan desde los 
análisis de los mercados agrícolas hasta los mercados financieros contemporáneos. 
5
 Véase la sección del Banco Mundial sobre el tema. Algunas de estas investigaciones 
han sido publicadas en el 2003 en un volumen compilado por Margaret Miller. Véase 
Jappelli y Pagano (2000). 
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para acceder a la información, mejorando con ello la 
extensión del crédito comercial. 

La estrategia para abordar estas problemáticas recayó en 
la combinación de información édita e inédita. En el primer 
caso, se apeló a la prensa periódica, informes 
contemporáneos y, en especial, a las publicaciones de las 
propias agencias de informes crediticios. Merece destacarse la 
riqueza del corpus editado por la firma Véritas, empresa de la 
familia Rizzuto. De modo complementario, ha sido de gran 
utilidad el uso de datos inéditos provenientes de archivos de 
empresas comerciales y expedientes judiciales del entonces 
Territorio Nacional de La Pampa. Ambos registros ilustran la 
complejidad de estos temas y la supervivencia de canales 
informales junto a la operación de las nuevas empresas. Al 
respecto, la organización de la primera agencia de informes a 
fines del siglo XIX es el punto de partida de este artículo para 
culminar en los años treinta donde confluyeron procesos 
tales como la nueva ley sobre quiebras y la reactualización de 
una serie de desafíos para la consolidación y regulación de 
este sector empresario.6 
 
 
 

                                                   
6
Algunas de las empresas que se dedican en la actualidad a esta actividad (cuyo centro 
de operaciones se encuentra en general en la Ciudad de Buenos Aires) son Activa, 
Ayala Asociados, Veraz, Fidelitas, Info Group, Centinform, Nosis SA, The 
Confidencial, entre otras. Además, funcionan dos cámaras. En 1987 se conformó la 
Cámara de Empresas de Información Comercial que agrupa a las principales 9 
empresas del sector. También existe la Federación de Entidades Empresarias de 
Informes Crediticios de la República Argentina. Muchos de los informes contienen 
material originado en otras fuentes como las bases de datos del Poder Judicial, el 
Banco Central de la República Argentina, el Boletín Oficial, etcétera, y puede accederse 
a ellos por distintas vías, de manera que, en estos casos, estas agencias obran en 
realidad como recopiladoras de datos existentes al alcance de cualquiera, situación 
diferencial con la etapa bajo estudio. Véase: 

http://www.jus.gov.ar/dnpdp/index.html. 
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Comercio y crédito 
 
La elevada tasa de crecimiento del sector mercantil, y en 

especial del comercio minorista, fue uno de los rasgos más 
destacados del ciclo expansivo económico de la Argentina a 
principios del siglo XX. Los datos del Censo Nacional de 1895 
indican que el 60% de todos los comercios correspondía a la 
categoría de almacenes de comestibles y bebidas por mayor y 
menor. El rubro alimentación representaba el 42% del total 
de los comercios censados y esa proporción aumentó a casi al 
60% en 1914 (sobre un total de 90.700, fueron registrados 
52.700 en el rubro alimentación). La representatividad del 
sector minorista, y dentro de ellos de los clásicos 
almaceneros, tanto en términos urbanos como rurales es 
indiscutible. Un ejemplo de su influencia en la economía de 
la ciudad de Buenos Aires, por ejemplo, se refleja en el censo 
de 1913, según el cual, los minoristas dedicados a la venta de 
comestibles y bebidas -frente a un total de 165 categorías 
comerciales- representaban, en orden de importancia, los 
primeros por el número de establecimientos y capitales, los 
segundos por el número de personal empleado y por el valor 
de sueldos pagados y los cuartos por el monto de ventas.7 

                                                   
7 
Datos extraídos del censo de 1913 de la Dirección General de Comercio e Industria. 

El boletín nro. 20 de dicha dependencia, fechado en 1914, editó los resultados del 
Censo Comercial e Industrial de la República con los datos de Capital Federal. En la 
presentación de dicho Boletín, el Director General, Ricardo Pillado, informaba al 
entonces Ministro de Agricultura, Horacio Calderón, que éste era el primer informe 
que se realizaba desde la dependencia sobre el comercio general pues: “antes no se 
habían ordenado porque al fundar esta sección en 1908, sólo se tuvo en vista obtener 
conocimientos sobre la importancia que revestían las industrias establecidas en las 
diversas zonas del territorio”. Censo Comercial e Industrial de la República (1914:3). 
La venta de comestibles y bebidas por menor registraba 6.038 locales y, en orden de 
importancia, continuaban las peluquerías (1932), las carnicerías (1563), las tiendas y 
mercerías (1530), los hoteles, restaurantes y fondas (1323) y confiterías, cafés y billares 
(1105); el resto de los comercios no superaba el millar. 
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Mientras que en las áreas rurales, y al ritmo del vertiginoso 
poblamiento originado en las “tierras nuevas”, se organizaron 
millares de almacenes y tiendas, representando en algunas 
zonas la única manifestación del sector comercial. 

Como hemos analizado en otros trabajos, el sector 
minorista de principios del siglo XX se distinguía por su alta 
movilidad y por un criterio de umbral al “oficio” bajo. 
Procesos además simplificados por la influencia de los 
contactos interpersonales y lo extendido del mecanismo de la 
habilitación, como vía para construir un capital propio. En 
todo caso, lo más complejo para este tipo de negocios era 
mantenerse en operación. Dicho problema, a su vez, se 
agravaba en las áreas rurales pues los comercios estaban 
fuertemente anclados en el crédito y eran muchas las 
dificultades que acarreaba manejar exitosamente las ventas a 
plazos (rol del fiado) y con clientelas rurales, dependientes de 
la inestable agricultura pampeana. 

La financiación del crédito y el consumo en las áreas 
rurales implicó, por lo tanto, la estructuración de un sistema 
en donde los mayoristas y agentes habilitadores debían 
otorgar créditos con vencimientos remotos (hasta seis meses 
sin interés y luego con interés), puesto que en última 
instancia gran parte del sistema descansaba en la inyección 
de liquidez que ocurría sólo una o dos veces por año. A 
grandes rasgos, puede establecerse que para las demandas 
de liquidez en épocas de cosecha los minoristas rurales se 
apoyaron en bancos y cerealeras –éstas últimas con fuerte 
presencia en los años veinte- mientras que, para la 
ampliación de los circuitos comerciales y financieros, fueron 
fundamentales las casas comerciales de Buenos Aires. Éstas, 
al otorgar plazos más prolongados y con bajos intereses, 
sostuvieron la actividad de fiado de los almacenes. Con ello, 
dieron “oxígeno” a miles de medianos y pequeños 
comerciantes del interior argentino. Este rasgo que debe ser 
rescatado, pues la historiografía rural clásica asigna un papel 
central a los bancos y casas cerealeras, sin considerar 
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siquiera el aporte de la comunidad mercantil e industrial de 
Buenos Aires. Y si bien es imposible calcular los flujos que 
involucró la extensión del crédito comercial en estas décadas, 
nuestros estudios sobre comercios minoristas reflejan la 
centralidad de tales mecanismos habilitadores y las tensiones 
que a su alrededor se producían. 

 
 

Quiebras y concursos: datos preliminares 
 
Como señalábamos, en un proceso reforzado por la 

ocupación de millares de hectáreas, acompañado por la 
fundación de pueblos y el trazado de ferrocarriles y telégrafos, 
se organizaron miles de comercios que para nacer, crecer, 
expandirse y sostenerse, necesitaron contar con 
“habilitadores”, fuesen éstos comerciantes de distintos tipos o 
industriales. Por ello, las tensiones que recorrían la 
comunidad mercantil adquirían sus caras más visibles en la 
delgada línea que separaba el éxito del fracaso. 

Las deficiencias estadísticas obstaculizan el estudio 
detallado de estos procesos, pero podrían señalarse dos 
indicadores de la alta vulnerabilidad del sector. En el pico de 
quiebras comerciales del año 1931, el 20% del total del 
capital en ese proceso correspondió a comercios de ramos 
generales.8 En segundo lugar, el cruzamiento de los registros 
nominales de comerciantes locales (Registro Público de 
Comercio, Registros notariales, guías de comercio, entre las 
principales) para la zona de Santa Rosa (La Pampa) hasta 
1930 ilustra que el 75% de los almacenes, tiendas y ramos 
generales tuvieron una duración de cinco años o menos. Y si 
bien las sociedades podían disolverse por finalización del 

                                                   
8
 Revista Véritas, nro. 24, año 2, 1932. Este porcentaje era su vez el primero dentro de 
todos los rubros analizados. En 1931, el segundo sector en monto de quiebras fue el 
de concursos particulares (concursos civiles), seguidos de tiendas y mercerías.  
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contrato social, este promedio da cuenta de lo difícil que era 
perdurar en el tiempo. 

Ello explicaría porqué uno de los temas más recurrentes 
en las publicaciones comerciales del periodo, en especial las 
editadas por los comerciantes mayoristas –o el “alto 
comercio” como gustaba denominarse- rondara alrededor de 
las pérdidas provocadas por convocatorias y quiebras. Al 
respecto, en coincidencia con el periodo abarcado en este 
articulo, los procedimientos se rigieron por el Código de 
Comercio. En la reforma de 1889 se suprimió el juez 
comisario y el juicio de calificación de la quiebra. No fue 
hasta 1902 cuando se contó con una ley específica, bajo el 
número 4.156 y con neta inspiración privatista. En 1933, 
después de años de álgida discusión, de producirse el mayor 
pico de quebrantos comerciales y de discutirse numerosos 
proyectos, se sancionó la ley 11.719. Durante el primer año 
de su puesta en práctica se habrían reducido en un 50% los 
quebrantos. Como señalaba la revista Véritas, poco después 
de la aprobación de esta ley: “desaparecerán los concordatos 
al 10% y a dos o tres años de plazo, las camarillas 
regimentadas y otras corruptelas.”9  

La denuncia más clásica se refería a las amplias 
facilidades otorgadas por la ley para la convocatoria de 
acreedores. Esa instancia fue, efectivamente, la principal 
estrategia de los minoristas frente a los problemas 
financieros. Como método práctico legal, dicha situación 
obligaba a los acreedores a otorgar una refinanciación 
compulsiva y por tanto, a una renovación forzada del 
crédito.10 Los comerciantes locales apelaban en sus 

                                                   
9
 Revista Véritas, Año 1933, Septiembre, página 13. 

10 El concurso de acreedores implicaba la cesación de pagos, es decir, la impotencia del 
deudor para cumplir con sus obligaciones líquidas y exigibles. Se llegaba a ella por 
propio pedido, es decir por una confesión de no poder cumplir normalmente con las 
obligaciones fruto del desequilibrio entre el activo y el pasivo (problema de liquidez), y 
en ella el síndico debía analizar los antecedentes, la culpabilidad del agente local y la 
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presentaciones a la “liberalidad de sus acreedores en 
concederles un concordato”. En el caso de los registros 
disponibles para el Territorio Nacional de La Pampa, y luego 
del análisis de veinticinco expedientes, todos los casos 
propusieron una quita del 50%. A lo que se sumaba que para 
pagar ese capital, los plazos variaban y no corrían intereses. 
Hemos registrado acuerdos a “tres meses de plazo”; algunos 
proponían un pago del 20% a los nueve meses, el 15% a los 
quince meses y el 15% a los veintiún meses, otros ofrecían el 
10% al año de aprobado, y el resto en mensualidades del 
10%, para finalmente, los últimos, proponer el pago en cinco 
cuotas semestrales. 

En ese sentido, las publicaciones de los habilitadores 
plasmaban una serie de quejas contra los minoristas –y los 
jueces-, mientras que el análisis de los expedientes judiciales 
de convocatorias ilustra otra faceta del mismo proceso, 
permitiendo recrear los “reproches” entre unos y otros, en 
torno al grado de responsabilidad por llegar al estado de 
cesación de pagos, y contribuir al engrosamiento de las 
estadísticas de los “desastres comerciales”. Como testigo de 
esos “desastres” Severino Fernández, un comerciante de La 
Pampa, aconsejaba en 1927 a uno de sus proveedores, la 
casa de Aval y Caamaño, que en vista de la mala cosecha y la 
paralización de la ganadería, era necesario extremar los 
recaudos: “es mi deber aconsejar a los amigos mucho 
cuidado con los créditos, hay comerciantes poco escrupuloso 
que esperan una situación que los coloque a ambiente de 
embrollo y clavarán a todo el que sea poco previsor, ¡qué 
desgracia es tener vergüenza en estos años que corren!”11 

                                                                                                           
situación y porvenir de sus negocios. Uno tras otro los escritos judiciales expresaban 
las dificultades de toda índole y la concatenación de sucesos empezando por la 
imposibilidad de cobrar su activo con deudores de cuentas corrientes, las restricciones 
bancarias y las exigencias de los proveedores. La literatura jurídica sobre el tema es 
amplísima, véase sólo a modo de referencia general Amadeo y Speroni (1991). 
11
 Correspondencia Comercial, S.F., C. 11, F. 35, 1926. 
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Discursos y cifras ratificarían el nivel y grado de tensiones 
alrededor de la extensión del crédito comercial. Estos temas 
deberán ser profundizados, pero baste señalar para los 
propósitos de este artículo que las tensiones -expresiones de 
los costos asociados al intercambio12 se multiplicaban por 
doquier, en los expedientes judiciales y en las notas de los 
comerciantes. Los márgenes de inestabilidad y de mortalidad 
comercial ayudarían a explicar así la “ansiedad” cuyo efecto 
más directo se cristalizó en el desarrollo de estrategias para 
acceder a información y reducir las incertidumbres asociadas 
a la extensión del crédito en una sociedad de rápido 
crecimiento económico pero con altos márgenes de 
inestabilidad. 

 
 

Crédito e información 
 
Ante los usos y abusos del crédito -y de los instrumentos 

legales-, las preguntas lógicas de los proveedores eran: 
¿Conozco objetivamente a mis clientes? ¿Tendrán los 
antecedentes, trayectoria comercial y solvencia que 
manifiestan? Ante tales interrogantes, los habilitadores del 
crédito comercial intentaban cubrirse exigiendo colaterales -
pagarés- pero la complejidad de las transacciones y el riesgo 

                                                   
12Desde la denominada nueva economía institucional (NEI) se sitúa en el centro del 
análisis económico al concepto de transacción y los costes de utilización del mercado 
que no funciona sin fricciones. Estas fricciones tienen una doble raíz, a) en los 
esfuerzos que en forma de tiempo y otros gastos efectivos requiere la reunión de la 
información sobre las ofertas y especialmente sobre los precios (a información no es 
gratuita ni completa); y b) de las complicaciones que supone negociar y después vigilar 
el cumplimiento de las condiciones del contrato (Ayala Espino, 1999). Aunque se 
acepta de forma corriente que la utilización moderna del concepto de costes de 
transacción tiene su origen en dos artículos de Coase de los años 1937 y 1960, la idea 
de los costes de transacción y su existencia en economía, junto con el coste de 
oportunidad, y el papel de las instituciones, han ido incorporándose al análisis 
económico moderno desde A. Smith, J. S. Mill o A. Marshall, entre otros. 
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de incumplimiento, los colocaba en la situación de ejercer 
una “constante y severa vigilancia a fin de tener siempre al 
día la situación moral y material de las firmas y la 
apreciación constante de las alternativas que sufre un 
cliente” como recomendaba Gastón Lestard en su obra 
Tecnicismo y práctica del descuentos y normas 
científicas y económicas para la distribución de los 
préstamos, editada en 1929. 

Por tanto, y en la medida en que la información no es libre 
ni gratuita, sino que su recolección y procesamiento son 
costosos, los habilitadores de crédito comercial -en sus 
diferentes formatos- desarrollaron una serie de mecanismos 
para acceder a la información, clasificar a la clientela y 
operar a crédito con los miles de comerciantes surgidos a la 
luz de la expansión agrícola ganadera de principios del siglo 
XX. 

Las fuentes de información para los negocios son 
múltiples y variadas -y si bien la tecnología ha tenido 
históricamente un alto impacto en su obtención, recolección 
y procesamiento-13 se distinguen dos vías principales, las 
internas y las externas. 
 
Vías internas: redes interpersonales 

 
Las denominadas vías internas, de fisonomía múltiple y 

cambiante, pueden distinguirse por recaer en información 
recolectada por la propia empresa apelando a los contactos 
interpersonales y a las redes interempresarias.14 De allí la 
importancia que en otros trabajos hemos otorgado a las 
relaciones duraderas entre proveedores y comerciantes 

                                                   
13
Véanse las obras de Mark Casson para relacionar la dupla información-tecnología, 

con los costos de transacción.  
14
 Powell (1990). 
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minoristas.15 Los canales informales para proveerse de 
información son de antigua duración, tal como han puesto de 
manifiesto los numerosos trabajos para el crédito comercial 
de tiempos coloniales y tardo-coloniales. De todos modos, nos 
interesa ratificar que el cambio de escala y de tecnología de 
fines del siglo XIX –con la consecuente reducción en los 
costos para obtener y difundir información- no implicó la 
disminución de la importancia de los canales informales. Tal 
como expondremos, los mecanismos informales para 
sobrellevar los problemas de extensión del crédito 
sobrevivieron a la par que, paulatinamente y no sin tropiezos, 
se extendían los nuevos servicios y mecanismos. 

Dicha afirmación se basa en el análisis de la 
correspondencia de una casa de ramos generales, 
sólidamente establecida en la zona de La Pampa, con 
sucursales en la provincia de Buenos Aires y una oficina 
comercial en la ciudad de Buenos Aires. La documentación 
epistolar enseña cómo este tipo de comerciantes preveían 
informes a empresas de Buenos Aires. Al contarse por miles 
los minoristas rurales, y ser vital la extensión del crédito 
comercial para el aumento del consumo, se agigantaban las 
necesidades de cubrirse frente a los riesgos. 

Constantemente llegaban los pedidos a Casa Torroba 
quienes en sus cartas siempre indicaban “respecto a la firma 
que nos pregunta”.16 Los principales usuarios de los servicios 
fueron las casas mayoristas (no las reseñamos por su 
                                                   
15
 Lluch (2004). 

16
En la correspondencia comercial de Casa Torroba entre 1897 y 1933, surge 

claramente es el peso que ocupaba la provisión de informes sobre otros comerciantes 
de la zona (franja este de la pampa). Una parte de las referencias comerciales, que 
estimamos son una minoría, se cuelan entre los folios de los libros copiadores. Esta 
colección comprende 50 libros de 1000 folios cada uno. En los años veinte 
organizaron los libros copiadores de referencias comerciales. Lamentablemente, sólo 
uno de estos libros ha sobrevivido. Se trata de un libro de 467 folios, que cubre los 
años 1931 a 1935 donde hay más de 600 informes; ese material se halla depositado en 
el Archivo Histórico Provincial de La Pampa, Santa Rosa. 
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cantidad), junto a importadores (Agar Cross; International 
Harvester, West India Oil Co, United States Rubber, entre 
otras), exportadoras de cereales e industrias (Bodegas Giol, 
Terrabusi, entre muchas otras). El Banco de la Nación y el 
Banco Español del Río de La Plata también hacían llegar sus 
cuestionarios y preguntas ordenadas de tal forma que 
expresaran el “verdadero indicador del concepto que la firma 
merece al informante”. Por último, el profuso conocimiento 
del área provocaba que estos comerciantes pudieran actuar 
como informantes para las agencias mercantiles que luego 
vendían este servicio. Casa Torroba envió informes a firmas 
como: The British Information Bureau; La Opinión Comercial; 
Agencia Comercial Mayo; R S Dun y Cía. (Dun & Bradstreet 
Co) y al Asesor del Comercio, entre las principales. 

La evidencia disponible demostraría así la funcionalidad 
de los mecanismos informales en la provisión de 
referenciación crediticia, aspecto reforzado por la centralidad 
de los agentes locales (comerciantes de campaña) para 
convertirse en recolectores y transmisores de información de 
colegas y de firmas de la zona. Una de las razones para 
explicar la pervivencia de los mecanismos informales -
estructurados en función de redes donde circulaba crédito, 
productos e información- es la extensión de operaciones en 
mercados alejados de la ciudad de Buenos Aires, conllevando 
efectos sobre los costos y la calidad de la posible información 
a ser recolectada. Junto a ello debe destacarse la movilidad 
espacial de la población, y la existencia de un sector 
minorista de alta volatilidad y anclado en los vaivenes de 
rentabilidad de las actividades primarias, como hemos 
expuesto. Dichos factores ayudarían a explicar la pervivencia 
de clásica costumbre de recaer en “informantes locales”, la 
que no parece haber sido fácil de desplazar, por las causas 
antedichas y por otras que puntualizaremos al final de este 
artículo, directamente relacionadas con la instalación de una 
institución “foránea” en el mundo de los negocios locales. 
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Vías externas 

 
Ahora bien, la segunda vía de acceso a la información 

crediticia, la externa, también combinaría en su interior una 
serie de estrategias. E incluso, tampoco puede desconocerse 
la combinación de vías informales o de intercambio de 
información entre empresas, con otras series de recursos 
directos como entrevistas y requisitorias de documentación 
contable. 

Un nivel sobre el cual nos interesa llamar la atención en el 
almacenamiento y difusión de información es la creciente 
disponibilidad de guías, anuarios, revistas comerciales e 
industriales. Es sorprendente, y refleja lúcidamente el 
dinamismo del sector comercial de la época, la enorme 
proliferación de publicaciones para y del mundo de los 
negocios. Si bien hay publicaciones especializadas en 
negocios y mercados desde principios del siglo XIX, a partir 
de 1880 ellas comenzaron a incrementarse en número y en 
calidad informativa, surgiendo empresas destinadas a cubrir 
la demanda por información de un mercado en constante y 
rápida transformación. Sólo a modo de ejemplo, puede 
reseñarse que el censo de 1912, en su Boletín nro. 14, estuvo 
dedicado a la prensa periódica de la ciudad de Buenos Aires. 
Su ordenamiento, por “carácter y objeto de la publicación” 
arrojó un total de 795, de las cuales 126 podrían incluirse en 
la categoría de economía y negocios. Otras 123 publicaciones 
se registraron como proveyendo “Servicios e instituciones 
anexas” de las cuales 47 no entrarían dentro del “mundo de 
los negocios” pero las demás podrían contener información 
vinculada con negocios y economía.  

En forma complementaria a este corpus, las propias 
organizaciones empresarias dieron paso a la difusión de 
información de variado tipo, sin descuidar la organización de 
oficinas destinadas a proveer de asesoramiento legal e 
informes de distinto tipo a sus asociados (Cámaras 
mercantiles, industriales, bancarias, extranjeras, entre otras). 
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Pero, la mayoría de estas publicaciones y oficinas no ofrecían 
servicios de referenciación crediticia, por la complejidad y 
responsabilidad que ello acarreaba. Lo más cercano, en el 
sentido de informar sobre los nombres y empresas operando 
en el mercado fueron las Guías Comerciales y Almanaques, 
entre otras, pues en ellas se listaban las firmas en operación 
y se brindaban datos escuetos sobre responsables y capital 
societario.17 

Dentro del sector de materiales éditos para sobrellevar los 
problemas informativos, la novedad más importante, aunque 
no parece haber tenido en Argentina la misma centralidad 
que en otros contextos, fueron los “libros de referencias 
crediticias” (reference book). Estos libros son el ejemplo más 
acabado de herramientas informativas sobre sujetos de 
crédito. En el caso argentino, el primer antecedente que 
hemos hallado -y que clama para sí este lugar- es la 
publicación, en el año 1889, de Véritas, dedicada a los 
grandes importadores, bancos y comerciantes de Buenos 
Aires, Rosario y Montevideo. Se trataba de la primera edición 
de una publicación francesa, en cuyo prólogo se lee: “modelo 
de las obras de crédito que se publican desde largos años ha, 
en la América del Norte, Inglaterra, y Europa y que prestan 
diariamente inmensos servicios a los bancos, banqueros y 
comerciantes que obtienen por este medio pronta e inmediata 
los informes referentes y señas que le son necesarias, 
facilitando así considerablemente las transacciones 
financieras y comerciales entre los distintos países”. Al estar 
cada firma clasificada se ratificaba su carácter 
“esencialmente confidencial hecho con la mejor buena fe del 

                                                   
17
Otra categoría a incluir son los diccionarios biográficos. La importancia de conocer, 

dentro de una comunidad en permanente cambio, el Quién es quien, cobró vigencia a 
medida que avanzaba el siglo XX. Recién en 1917 pudo presentarse en Argentina, la 
primer edición de Hombre del Día, publicación que seguía los lineamientos de las ya 
tradicionales compilaciones americanas y europeas del Who is who. 
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editor”.18 Si bien retomaremos luego las dificultades para 
realizar los informes crediticios, Véritas se ocupaba de 
destacar que los criterios que guiaron la redacción de la obra 
fueron: “perspicacia, imparcialidad, autoridad, firmeza, 
buena fe, buenas fuentes, delicadez, consejo y opinión de 
personalidades (para recabar datos y calificar)”. En la 
tipificación de cada firma no se guiaron por ideas 
preconcebidas ni interés alguno, sino simplemente por el 
capital y el modo de trabajar de cada empresa. Claro que ello 
era un servicio “sin garantía ni responsabilidad de su parte, 
según costumbre en tal caso”. La circulación de este tipo de 
libros era restringida, sólo para suscriptores, y se alertaba de 
la necesidad de guardarlo con “la vigilancia más absoluta y 
bajo su custodia personal”. En tal sentido, la novedad más 
importante que sumaba al mercado local este libro era la 
clasificación de las firmas a partir de lo que se denomina key 
rating, modelo de letras, impuesto desde 1857 por la firma 
Bradstreet Co

19 y que rápidamente fue adaptado para 
“clasificar” a las firmas como sujetos crediticios. 

Por tanto, creemos que este volumen constituyó el primer 
paso hacia la provisión de un insumo básico para el comercio 
europeo que operaba con Argentina, un país de adelantos 
rápidos y con créditos un “poco largos de 4 a 6 meses”. 
Dichos rasgos acentuaban, como señalamos previamente, los 
problemas informativos de los proveedores de créditos y la 
necesidad de contar con mecanismos informativos más 
confiables.20 

                                                   
18
Cada ejemplar contemplaba un recibo de venta y numero. El disponible en Biblioteca 

Prebish del Banco Central de la República Argentina es el nro. 1085, de la casa Samuel 
B. Hale y Cía. 
19
 Olegario (2003). 

20
No hemos encontrado registros de libros de referencias posteriores pero estimamos 

que deben haberse editado algunos más, aún no localizados. Sólo hemos podido 
consultar el Latin America Sales Index editado en el año 1944 por Dun & Bradstreet, 
Inc. Sobre los criterios clasificatorios puede indicarse que esta misma firma, D&B, en 
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Finalmente, cabe señalar que los bancos, principales 
agentes en los mercados crediticios estudiados, también 
crearon secciones de informes crediticios, pues lo extendido 
del crédito a sola firma en Argentina agigantaba las 
necesidades de contar con sistemas de informes.21 Sobre ello 
se extendía Fernández en su historia del Banco Español del 
Río de La Plata al señalar que los medios de información de la 
institución eran “tan adelantados como pueden serlo los de 
los mercados europeos habiendo en cada establecimiento 
secciones especiales con idóneos empleados que siguen 
pacientemente las más pequeñas alternativas y cambios que 
se producen tanto en su clientela como en la que no lo es, 
extendiéndose este servicio día a día”.22 Para ello, organizaron 
oficinas destinadas a calcular el crédito que le merecía cada 
cliente “con señales secretas en sus libros especiales de 
clasificaciones responsabilidades y garantías”, en forma 
similar a las que emitían las casas profesionales de reportes 
crediticios. El Banco de la Nación también organizó su 
sección de informes. Gastón Lestard, gerente de la 
institución, hacía alusión a “los peligros ocultos en el 
otorgamiento de créditos sin más que la información recogida 
sobre cada cliente”.23 En tal caso, un factor común en todas 
las obras de los analistas de la banca argentina, desde 
Quesada a Lestard, fue la puntualización de la importancia 
del sistema de informes. El conocimiento del medio y de los 
clientes era sindicado como la clave para un ejercicio exitoso 
de la actividad crediticia. Pero, la diferencia es que los bancos 

                                                                                                           
los años sesenta creó el DUNS Number (Data Universal Numbering System), un sistema de 
numeración codificada de empresas utilizado por numerosas instituciones privadas y 
públicas en todo el mundo, a modo de unificar información sobre empresas y grupos 
económicos, evitándose las confusiones y duplicaciones en las bases de datos e 
investigaciones. 
21
 Lluch (2004). 

22
 Fernández (1912). 

23
 Gastón Lestard (1929). 
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no realizaban, salvo excepciones y ante grandes clientes, 
intercambio de información. Por tanto, la empresa que 
necesitara acceder a información debía recurrir a otro tipo de 
especialistas en obtenerla, clasificarla, analizarla y venderla. 
 
 
 
 

Las agencias de informes crediticios 
 
Atendiendo a un fenómeno de dimensiones 

internacionales, la novedad más importante para sobrellevar 
las dificultades de acceso a la información fue el surgimiento 
de empresas destinadas específicamente -y siguiendo la 
definición brindada por el Diccionario Enciclopédico 
Larousse de 1900- a “informar, lo más exacto y rápidamente 
posible, sobre el grado de solvencia de los comerciantes”. 
Años más tarde, una de las firmas locales que estudiaremos, 
se ocupaba de definir al informe comercial como un poderoso 
auxiliar del movimiento económico “puesto que orienta y 
regula el giro o monto de las operaciones a crédito, al traducir 
las posibilidades de venta, la solvencia, y la honestidad de los 
presuntos adquirentes, alejando los riesgos de una posible 
mala operación”.24 

El origen de estas empresas se remonta al año 1841, en 
los Estados Unidos. Allí su denominación fue la de 
commercial credit reporting agencies.25 El propósito del 

                                                   
24
 Rizzuto 1936: 41. En la actualidad, los servicios se han ampliado a otros sectores. 

Por ejemplo, Dun & Bradstreet (D&B) informa en su página de internet que sus 
servicios abarcan desde una mera Verificación del Domicilio mediante Visitas 
Personales hasta un Informe Comercial Completo. Desde un Informe de Antecedentes 
Negativos Legales y Bancarios o información sobre Referencias de Pagos a 
Proveedores, hasta un Informe de Límite de Crédito, además de otros aspectos dentro 
del área de Recursos Humanos.  
25 Marc Vallieres (2005) en su estudio para Canadá, puntualiza que la expresión en 
francés para este tipo de empresas es la de “agences de renseignements 
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creador de la primera agencia profesional en los Estados 
Unidos (Luis Tappan’s Mercantile Agency (LTMA) era obtener 
información objetiva y verificada sobre la responsabilidad de 
los hombres de negocios visitando el mercado. Vose relata 
cómo el creador de la primera agencia, un comerciante 
minorista de Nueva York, fue víctima de la crisis de 1837 y 
sus inicios se basaron en sus propios registros de clientes y 
colegas, naciendo así la firma que más tarde se denominaría 
Dun & Co.26 En 1849, John Bradstreet fundó The Bradstreet 
Company, en Cincinnati, convirtiéndose en el mayor 
competidor de LTMA, y contribuyendo aún más a generalizar 
el uso de información de crédito, principalmente mediante la 
publicación de libros con ratings de empresas.27 En un 
proceso no exento de dificultades y con críticas a su accionar, 
en una constante evolución organizativa, de recursos 
humanos y técnicos para sobrellevar la tarea y en dura 
competencia entre ellas, para fines del siglo XIX, las 
empresas más grandes del rubro se consolidaron en ese país 
como una “established business institution”. Los estudios 
disponibles sobre estos procesos remarcan el creciente 
número y gran espacio de las transacciones en ese mercado 
como las causas que volvieron paulatinamente menos 
eficientes a los métodos clásicos de guiarse por informes 
basados en contactos comerciales y en cartas de 
presentación.28 

                                                                                                           
commerciaux” como un equivalente al nombre anglo-norteamericano de “commercial 
credit reporting agency” o “commercial agency”. Otros estudios sobre las credit 
reporting agencies, su historia y evolución en Olegario (2001 y 2003) y Sylla (2001), y 
Miller (2003). Una fuente y análisis a la vez de la operatoria de Dun&Co en Vose, 
Edward (1916). 
26
 Vose (1916). 

27 En 1933 R.G. Dun se fusionó con The Dun & Bradstreet Co, formando The Dun & 
Bradstreet, Inc. 
28En otro artículo Madison (1974) analiza los reportes de crédito como fuentes para la 
historia económica americana, señalando el valor y riqueza (son 2580 volúmenes) de 
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Las oficinas de informes comerciales en Argentina  

 
Sin duda podemos afirmar que las primeras empresas 

fueron creadas por extranjeros, deseosos de transplantar al 
Río de la Plata una institución que había proliferado desde 
mediados del siglo XIX en las principales ciudades 
estadounidenses y europeas. Es interesante señalar que si 
una rápida mirada, y algunas evidencias periodísticas, 
indicarían que la primera empresa de este tipo fue la 
norteamericana G. Dun & Co., hallazgos más recientes, nos 
llevan a proponer que la primera agencia específicamente 
dedicada a la provisión de informes crediticios fue Papke & 
Dankert, organizada en el año 1892. Asimismo, la referencia 
brindada por la existencia del Libro de Referencias Véritas, de 
1889, estaría alertando sobre la oferta de este tipo de 
servicios desde una fecha temprana en el área, también en 
este caso de la mano de una firma europea. 

En cuanto a la filial de G. Dun & Co –principal empresa del 
sector a nivel mundial en estos años- fue inaugurada diez 
años más tarde, en 1902.29 La oficina de Buenos Aires era la 
tercera agencia abierta en América Latina y fue parte de un 
proceso expansivo a nivel mundial. Los registros oficiales 
muestran cómo la agencia se convirtió en una organización 
mundial en el período 1891-1916. De un total de 115 nuevas 
oficinas, 83 de ellas estuvieron localizadas fuera de los 
Estados Unidos, 77 fueron abiertas a partir de 1900 y 27 se 
inauguraron durante el trienio de 1901-1903. La apertura de 

                                                                                                           
las mismas, así como también  alguna de sus dificultades. Sobre la historia de véase 
Madison, 1974 y Norris (1978). 
29 En la edición de 1917 de la versión local de Quién es quién, las referencias a The 
mercantile agency (Dun & Co) eran: Oficina: Reconquista 37, Casa matriz Nueva York. 
Gerente: David Young. La casa fundada en Nueva York en 1841 se dedica a 
suministrar informes comerciales exactos e imparciales acerca de casas o personas en 
todas partes del mundo. También era editora del Dun’s International Review y otras 
publicaciones periódicas. 
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la oficina de Buenos Aires fue así una manifestación de una 
política global de la empresa, quien anteriormente contaba en 
Latinoamérica con sucursales en México y en La Habana. La 
agencia de Buenos Aires se ocupaba además de atender 
requisitorias para Paraguay y Uruguay. La nueva estrategia 
de G. Dun & Co fue adelantarse a la demanda y convertirse 
en recolectores de información para las empresas 
multinacionales, en especial de origen americano, las que 
lideraron un proceso creciente de expansión por los mercados 
mundiales durante este período.30 

Si bien es imposible comparar la escala que adquirieron en 
Estados Unidos, incluso por lógica relación con el tamaño de 
la comunidad de negocios de aquel país, la Argentina se 
distinguiría por una significativa expansión de este tipo de 
empresas, al menos por la cantidad de firmas surgidas en 
distintos momentos. Lamentablemente, no disponemos de 
información para determinar su tamaño o escala, ni existen 
estadísticas o información cuantitativa uniforme para el 
periodo. De todos modos, las referencias halladas permiten 
identificar algunos rasgos. 

El primero, como ha sido señalado, es la rápida evolución 
del sector, producto de la conexión directa con empresas o 
filiales europeas y norteamericanas desde fechas muy 
tempranas. Si la primera agencia se habría organizado en 
1892, pronto habrían surgido otras firmas que proveían este 
servicio. No hemos detectado nombres ni registros, sólo 
referencias de la propia Papke & Dankert quienes en la 
edición de su publicación periódica -Ecos Comerciales y 
Judiciales-, y ante una serie de notas periodísticas críticas 
con este tipo de agencias en el año 1900, se defendían 
indicando: “Toda institución que no tenga bases morales, 

                                                   
30 Cada una de las oficinas extranjeras a partir de estos años estuvo dirigida no sólo a 
satisfacer requisitorias especificas sino también a colectar reportes sobre los principales 
agentes económicos y situaciones de los mercados locales, listos para ser vendidos en 
forma privada o editados en volúmenes especiales.  
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muy pronto cae por sí sola, la prueba la tenemos aquí con las 
muchas oficinas de informes aparecidas y vueltas a 
desaparecer en los últimos 8 años”. En su discurso, se 
arrogaban el derecho de defender -frente a lo que calificaban 
como ataques injustificados- “una institución que hemos sido 
los primeros en implantar aquí en el año 1892”. 

El mercado argentino de oficinas de informes crediticios se 
habría mostrado activo aunque, y este sería el segundo rasgo, 
presentaba una elevada volatilidad. Las firmas locales 
aparecían y desaparecían, siendo sólo posible identificar 
continuidad en las dos primeras décadas del siglo XX por 
parte de G. Dun & Co. Al respecto, esta empresa –si bien no 
hemos podido acceder a sus registros- se habría encontrado 
más vinculada a la operatoria de firmas extranjeras en el país 
cuya necesidad de información se incrementó con el correr de 
los años. Dicha segmentación es claramente expuesta en 
Informes del Departamento de Comercio de los Estados 
Unidos, cuando uno de sus Boletines les señalaba a sus 
inversores: “Altough the local firms have a very good 
reputation, the use of American sources of information is 

recommended”.
31 Su estabilidad puede detectarse fácilmente 

pues es la única firma registrada como tal en los censos 
comerciales de 1904 y 1906 de la ciudad de Buenos Aires. 
Ello alertaría por tanto, de la desaparición de las primeras 
agencias o, al menos, la menor especialización de las 
empresas locales operando en el mercado que podrían haber 
sido censadas bajo otros rubros.32 

El censo de 1914 no las registra como tales pero, en 1922, 
el Anuario editado por The Standard Directory Company, 
relevó quince agencias de informes comerciales. Entre ellas se 
encontraban: Acosta y Lara, Agencia Elvas, Brasbie B. M., 

                                                   
31
 Hillyer Arthur (1924) 22. 

32En el censo general de la ciudad de Buenos Aires de 1904, una sola casa registrada 
como “casas de informes comerciales”, en manos de extranjeros, con un módico 
capital de $5000 y empleando a 23 personas, diez argentinos y trece extranjeros. 
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Contelburgo Ltda; El Cronista Comercial, Dun & Co , Gasondi 
D.R., Internacional Credit & Ration Corp, Multiplex Agency, 
Pernecco Parodi F. y Cía, R.S. Perrotta y Cía,  Pieri A.E. y Cía, 
Previsión Mercantil, Rizzuto Antonio F., Young David. Sólo 
dos años más tarde, el Departamento de Comercio de 
Estados Unidos, en el informe ya citado, ratificaba idéntico 
número para el mercado argentino. Es decir que había una 
empresa extranjera y catorce locales.33 Ahora bien, el rasgo 
más interesante es que en cinco casos no coinciden en sus 
nombres, ilustrando como señalábamos la inestabilidad del 
sector, o bien las deficiencias en identificar la fisonomía y 
especificidad de algunas de estas casas. Las firmas que se 
mantienen en ambos registros son, además de Dun & Co, 
Brasbie B.M., Contelburgo Ltda, El Cronista Comercial, 
Internacional Credit & Ration Corp, Pernecco Parodi F. y Cía, 
R.S. Perrotta y Cía, Pieri A.E. y Cía, Previsión Mercantil, y 
Rizzuto Antonio F. 

 
Cuadro: Fuentes de información crediticia, 1924 
 
 Argenti

na 
Uruguay México Brasil Chile 

Agencias mercantiles  
extranjeras 

 
1 

 
1 

 
2 

 
1 

 
1 

Agencias mercantiles  
locales 

 
14 

 
0 

 
0 

 
1 

 
0 

Bancos USA 2 2 7 1 1 
Bancos locales 9 S/D 2 2 S/D 

 
Nota: La empresa extranjera es Dun & Co. En México también 
funcionaba una sucursal de Bradstreet Co. 
Fuente: Hillver Arthur, 1924. 
 

                                                   
33
 Hillyer Arthur (1924). 
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A su vez, este informe no sólo ratificaría el rápido 
incremento y movilidad, sino que permitiría identificar, como 
tercer rasgo, que la proliferación de agencias locales habría 
sido una especificidad argentina en términos regionales. En 
el resto de los países de América Latina no se registraba un 
número tan alto de agencias, siendo notable la diferencia, 
aunque deberán profundizarse las causas de tal fenómeno en 
un futuro. 

Al finalizar el periodo reconstruido en este artículo, 
alrededor de 1940, tampoco existiría un censo para testear la 
estabilidad de las agencias de los años veinte. Pero, siguiendo 
un cálculo estimativo realizado por el fundador de la firma 
Véritas, y teniendo en cuenta las personas ocupadas en la 
Capital Federal, entre propietarios, dirigentes, personal 
interno y externo e informantes, sus proyecciones es que 
habrían alcanzado a ocupar a unas mil personas, dato que 
ilustra la consolidación del sector. A este número proponía 
sumarle los individuos ocupados en el interior del país: 
agencias, informantes independientes y los corresponsales, 
aumentando la cifra a diez mil que vivían “al amparo de esta 
manifestación mercantil”.34  
 
 

Apareció la luz... Véritas 
 
Frente a los rasgos reseñados del sector de agencias 

comerciales, y su rápida pero inestable trayectoria, merece 
sumarse un nuevo elemento. Nos referimos a que los datos 
disponibles estarían indicando –aunque estudios posteriores 
deberán ratificar este rasgo- que las crisis, y en especial los 
picos de quebrantos comerciales y apelaciones a 
convocatorias por parte de minoristas, fueron factores que 
también fueron modelando, expandiendo y contrayendo el 
sector de las agencias crediticias. Por supuesto, como telón 
                                                   
34
 Rizzuto (h), (1940)138. 
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de fondo de dichos movimientos expansivos y contractivos se 
encontraría el incremento y complejidad de las transacciones, 
conllevando la dificultad para recaer en algunos casos en 
canales indirectos o informales. Dicha relación, por ejemplo, 
se cristalizaría en la organización durante 1919 de la firma 
Véritas, que intentaba presentarse como la primera empresa 
local de informes comerciales, y fue fundada por Antonio 
Rizzuto, un inmigrante italiano que había trabajado en la 
firma Pieri y Pernecco Parodi.35 

En los discursos celebratorios del vigésimo quinto 
aniversario de la firma, en el año 1934, el propio Rizzuto 
explícitamente mencionaba que los quebrantos post crisis de 
1914 habían alterado el panorama de tranquilidad, o en sus 
palabras, de irresponsabilidad crediticia: “¿que podría 
interesar la sección de una oficina informativa a los 
habilitadores del crédito actuantes en ese ambiente de 
prosperidad sin méritos, es decir en unas horas de 
prosperidad no soñada? La competencia y la lucha entablada, 
dificultaba el razonamiento y, por tanto, muy pocos atinaban 
a confiar la misión informativa y consultiva previa a 
entidades o personas rectas y escrupulosas.... Era el caos. 
Las estadísticas de quebrantos comerciales mensualmente 
acusaban cifras enormes. Todo era desconcierto y 
desorientación”.36 Hasta que, continuaba exultante Rizzuto en 

                                                   
35
 La familia Rizutto controló esta empresa y la operó durante tres generaciones antes 

de que se volviera parte, y diera su nombre, al grupo actual de empresas Véritas S.A., 
en 1993 y ya en manos de empresas extranjeras. En la página web puede verse que en la 
actualidad Véritas S.A. “respalda decisiones de intercambio comercial con un rango de 
productos y servicios completo que incluye Reportes de Información de Negocios, 
Reportes de Intercambio Comercial, Reportes Estratégicos, Listas de Mercadotecnia, 
Evaluación y Servicio de Monitoreo”. Una cuidadosa referencia a la biografía y labor 
de Antonio Rizutto puede encontrarse en Fundación Rizzuto (1966). Otros datos en el 
Diccionario Biográfico Italo-Argentino. Ambas obras destacan la polifacética y 
prolífica actividad del fundador de Véritas. 
36
 Revista Véritas, nro. 51, Abril, 1935. 



crédito e información 

 359

su discurso, “apareció la luz” con la organización de su 
empresa, la institución Véritas. 

Y si bien el vínculo entre quiebras/pedidos de informes no 
es directo -o en todo caso tal relación deberá ser testeada con 
mayor detenimiento en futuros trabajos- consideramos, en 
línea con lo expuesto en páginas precedentes, que las 
tensiones dentro del mundo comercial, los temores e 
inseguridades, alimentaba el surgimiento de especialistas en 
proveer información crediticia. 

El acceso a una serie de informes y libros editados por la 
firma Véritas, permite avanzar aun más en el estudio 
preliminar sobre los orígenes de este sector empresario en la 
Argentina. De acuerdo a los recuerdos de su fundador, 
Véritas asumió desde ese día la “grave responsabilidad de 
aconsejar al comercio habilitador”.37 Estas obras alertan de 
las épocas de inestabilidad y fuerte “estacionalidad de la 
demanda” que explicarían la alta movilidad del sector. Ante 
tal panorama, Rizzuto propulsó, como estrategia diferencial 
de su empresa y frente al resto de los oferentes, la 
organización de lo que denominaba: “una verdadera 
institución de informes para el comercio, la industria y la 
banca, que no fuera una simple oficina de esa índole, sino 
ante todo un hogar moral para los que a ella pertenecieran, y 
para quienes recurrieran a ella, formada sobre la base de la 
verdad, la confianza y el honor”. 

¿Como explicaba su éxito? Sobre la base de principios 
morales y eficiencia en sus servicios. Un aviso publicitario de 
la empresa resume lo que a su criterio eran los pedestales de 
su éxito: “un digno archivo, un servicio rápido, una 
organización mundial y una eficiente colaboración”. No 
obstante, el desarrollo de la empresa, por sus recuerdos y 
obras, parece haber sido difícil en los comienzos –años 
veinte- para consolidarse recién en la década del treinta 
(¿años de crisis?). En 1931 fundó la Revista Véritas pensada 
                                                   
37
 Rizzuto (1936). 
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como extensión de su labor y como “cátedra de doctrina en 
sus artículos de fondo y un vehículo responsable para la 
difusión de informaciones económicas, culturales, científicas, 
tecnológicas y de utilidad general”.38  

Detrás de estos rasgos se esconde la especificidad propia 
de este sector. La diferenciación y capacidad de vender 
informes recaía en el concepto-reputación de la firma y en su 
habilidad para recolectar datos confiables y transmitirlos 
adecuadamente. Como indicaba el hijo de Rizzuto en su obra 
de 1940, la misión del informante no siempre es grata y por 
ello, “las agencias informativas deben ser realmente 
independientes, moral y materialmente, para poder cumplir a 
conciencia su delicada función social.39 El archivo de Véritas 
había crecido enormemente para 1934, y anunciaban que 
contaban con 360.000 expedientes de empresas existentes, 
además de una oficina jurídica y consultiva.40 La estructura 
se completaba con dieciocho informantes en la Capital 
Federal y 3.800 corresponsales en el interior del país, 
algunos de los cuales no serían otros que los comerciantes 
reseñados en la sección anterior, alertando así de las 
múltiples formas y estrategias de intercambio de información 
entre empresas. 

Pero, el rasgo más interesante para destacar sobre sus 
métodos era que la observación de los procedimientos en 
otras firmas, habían llevado a Rizzuto a diseñar un sistema 
particular para obtener “datos certeros sobre la moralidad y 
capacidad productora de una firma”. En su obra 
Autorretrato al pastel

41 intentaba explicar su sistema, 
mencionando que si bien Véritas era una de las tantas 
agencias informativas de Buenos Aires, había logrado 

                                                   
38
 Fundación Rizzuto (1966) 32. 

39
 Rizzuto (1940) 78. 

40
 Revista Véritas, nro. 42, año IV, Junio, 1934. 

41
 Rizzuto (1943) 97. 
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desarrollar métodos y normas propios, un sistema sui generis 
de información en función de “perpetua actualidad”. En 
cuanto a su sistema de operación, además de los 
informantes, Véritas contaba con cinco empleados ocupados 
diariamente en revisar la prensa de la capital y del interior, 
los diarios, periódicos y revistas mercantiles, industriales, 
bancarias, y los boletines oficiales y judiciales para localizar 
cada noticia que contribuyera a completar, aclarar o rectificar 
la información existente sobre una persona o firma que 
actuaba en los círculos comerciales del país. En otras de sus 
obras, Rizzuto aludía acerca de la necesaria capacitación de 
los informantes y al uso de la “ciencia grafológica” o incluso, 
la fotografía para determinar sus calificaciones. Tales rasgos 
provocaban que prefiriera hablar de expedientes en vez de 
fichas informativas. 

Los pedidos de informes podían solicitarse vía postal, 
telefónica o telegráfica, contando con empresas abonadas a 
sus servicios en forma permanente. Una vez arribados se 
direccionaban hacia la oficina respectiva, cuyo personal se 
encargaba de buscarlos en el fichero, donde existía una ficha 
por cada persona o firma. Una vez localizado el expediente, se 
lo enviaba a la oficina de revisión, sector clave pues en cada 
carpeta se archivaban por orden cronológico los 
antecedentes, recortes, novedades, y también los informes 
que sobre la misma firma se habían despachado previamente. 
Una vez cumplimentado este proceso, se enviaba a la oficina 
de redacción. Allí, los redactores debían darle forma clara y 
expresiva, sintetizando las referencias de los antecedentes 
previos, los envíos de los corresponsales con nuevos datos, 
las manifestaciones de bienes o recortes de la prensa. 
Finalmente, el informe era enviado a una oficina de revisión. 

La separación de las oficinas de recepción de pedidos de 
informes, con la de revisión y la de redacción respondía al 
interés de garantizar la confidencialidad. A su vez, los 
abonados a los servicios informativos de Véritas figuraban 
con seudónimos anotados en un fichero guardado en la caja 
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de hierro de la gerencia, a la cual solo tenían acceso el 
gerente y el director.42 

En el caso de requerirse información de firmas del 
exterior, o viceversa, la agencia contaba con convenios con 
entidades análogas. Dichos acuerdos les permitían a ambas 
empresas mantener actualizados los registros de las firmas 
de firmas con sede en el exterior. A principios de los años 
cuarenta, Véritas mantenía acuerdos con cuarenta y nueve 
agencias localizadas principalmente en Estados Unidos y 
Europa.43 

Por tanto, sólo a largo plazo, el sector se fue construyendo 
mientras se adaptaba a la idiosincrasia local y superaba las 
dificultades para aumentar la credibilidad de sus funciones 
pues, como es evidente, es muy difícil distinguir la buena de 
la mala información.44 Se habría tratado por nuestros indicios 
de lentos pasos pues, como hemos visto, muchas de estas 
agencias no habrían logrado prosperar y las que así lo 
hicieron, y han dejado registros o memorias de sus 
operaciones, indican la existencia de una serie de problemas 
en la consolidación del sector. 
 
 

Problemas en la consolidación del sector 

                                                   
42 El procedimiento continuaba de esta forma: “El empleado manda el informe a la 
gerencia para el cliente xxx. No sabiendo quien es xxx, todas las noches, el gerente y 
los otro dos hijos del Sr. Rizzuto a todos los cuales ha formado aquel en el respeto de 
las mas absoluta reserva, reciben esos informes, y consultando el fichero, los colocan 
en sobres, en los que ponen la dirección… el repartidor lleva los sobres pero ignora 
que informe es el que contiene cada sobre… de modo que ningún empleado sabe para 
quién es el informe que prepara ni de quién es el informe que lleva”. Revista Véritas, 
nro. 42, año IV, Junio, 1934, página 11.  
43 Las empresas que intercambian información con Véritas estaban ubicadas en 
Alemania (7), Austria, Bélgica, Bulgaria, China, Cuba, Egipto, España (7), Estados 
Unidos (8), Finlandia, Francia (5), Holanda, Inglaterra (6), Italia (4), Japón, México, 
Noruega, Nueva Zelandia, Portugal, Suecia, Suiza y Turquía. 
44
 Leland and Pyle (1977). 
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Si bien resta aun localizar nuevas evidencias que permitan 

avanzar en el estudio de este sector empresario, los debates, 
el tono defensivo y las ácidas críticas sobre el mercado de 
agencias locales presentes en cada uno de los registros de 
estas firmas, estaría indicando los problemas en la 
consolidación del sector. Sus protagonistas afirman que las 
causas del menor desarrollo de las agencias mercantiles se 
encontrarían en la falta de competencia de algunas empresas 
que desacreditaban su uso frente a la comunidad empresaria. 
No es casual que puedan trazarse paralelos entre las notas 
emitidas en Ecos Comerciales y Judiciales de Papke & 
Dankert del año 1900 con las distintas reflexiones –en sus 
libros o revista- de los Rizzuto (padre e hijo) de finales de los 
años treinta. 

Ambos registros parten, como ya ha sido señalado, de lo 
específico del negocio, y de la necesidad de diferenciar entre 
quienes “en vez de llenar escrupulosamente, su delicada 
misión de ser consejeros de buena fe de aquellos que les han 
dispensado su confianza, hayan abusado de su posición, 
haciendo servir su acción como arma difamante”.45 Para 
poder desentrañar estos niveles de tensión y acusación es 
importante regresar a las características del reporte 
comercial. La definición provista por uno de los empresarios 
del sector: “El informe, intrínsecamente, constituye un 
documento moral de carácter probatorio del grado de 
responsabilidad que efectivamente ofrece la persona o 
entidad informada. Por ese sólo hecho se constituye en un 
arma delicada y temible, que, según sea la mano que la 
maneje, puede ser de salvación o de condena”.46 Y como 
arma, podía ser utilizada de distintas maneras. En su 
registro característico, Rizzuto realizaba una descripción de lo 

                                                   
45
 Ecos Comerciales y Judiciales, 5 de mayo de 1900. 

46
 Revista Véritas, 1934, nro. 42. 
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que definía como “el informe ganzúa”. En tal sentido, 
señalaba: “para presionar a los que resistan a complacer sus 
pedidos, con la amenaza de lanzar a la circulación 
“confidencial” la copia de sus informes fraguados o los 
ejemplares de una publicación cifrada, verdaderos semilleros 
de dudas, de falsedades, de intriga, imposturas y calumnias”. 
En otros párrafos avanzaba hasta definir el ejercicio de 
algunos informantes como “atracos informativos”. 

En este punto, vale la pena aclarar que no se trata de una 
excepcionalidad del caso argentino, aunque en cada contexto 
fue diferencial cómo se adaptaron estas instituciones.47 
Indicios recolectados en obras de opinión sobre el mundo de 
los negocios argentinos, son claras en relación a las 
dificultades para transplantar una institución foránea al 
medio local. Por ejemplo, William Lough en 1915 consideraba 
como moderado el proceso de inserción de estas empresas: 
“For these reasons, the inadequacy of the old-time system, of 
estimating credit through purely personal relations and 
impressions has shown itself in its true light and has been to a 
considerable extent reformed. An American mercantile agency 
in Buenos Aires is doing its part toward popularizing the 
practice of giving financial statements”. En forma aún más 
clara se expresaba Santamarina en su obra dedicada a la 
presentación de Argentina para la mirada extranjera en 1912, 
al señalar “The pioneer work of establishing branches of a 
mercantile agency in Spanish American countries proved to be 
a very hard proposition. Merchants and others could not 
understand how disclosing their affairs to a foreign concern 
could benefit them, and they looked upon it as a piece of 

                                                   
47 En el caso norteamericano tampoco fue sencillo la consolidación de estas empresas. 
Para ello, debieron superar varias dificultades desde ganar la confianza de la 
comunidad comercial y financiera hasta mejorar su organización que incluyó transitar 
hacia el modelo de agentes full-time, mejores métodos de control de sus empleados, 
recolección de varias fuentes, y afrontar las demandas legales que arreciaron en la 
década de 1870 al recibir denuncias por espionaje e invasión de privacidad. Véase 
Norris (1978). 
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impertinence and trespass into their privacy. The trained men 
sent by R. G. Dun & Co. to those countries for that purpose had 
to withstand many and continued rebuffs for a long time and 
to exercise great patience and diplomacy to overcome 
prejudice”. 

Y si bien los pioneros en vencer prejuicios y superar 
dificultades no fueron G. Dun & Co., es evidente que el oficio 
se prestaba para falsificaciones y abusos. En una postura 
claramente defensiva, Papke & Dankert, señalaba en 1900, 
que las deficiencias de los informes locales –no sólo se debía 
a problemas éticos de algunos colegas- sino también a un 
ambiente de negocios donde “los contratos sociales sólo 
existen en estado de proyecto y basados en conveníos 
verbales, cuando no deficientes por acusar capitales 
ilusorios, donde la matrícula comercial es letra muerta y la 
contabilidad reducida a su más simple expresión”. Por lo 
delicado de la “misión” y las particularidades del medio 
empresario local, los discursos de los agentes se encontraron 
mayormente volcados a resaltar la necesaria idoneidad para 
ocuparse del negocio. 

Pero no sólo se trataba de actuar con ética y seriedad, sino 
que un segundo nivel de problemas se vinculaba con las 
dificultades técnicas del oficio (buenos archivos y noticias 
renovadas) y en la necesidad de yuxtaponer fuentes. Por 
tanto, los métodos de obtención de la información y su 
posterior difusión, habrían sido el núcleo del debate en los 
años treinta. Las frecuentes referencias en los materiales 
contemporáneos sobre la idoneidad y la dudosa calidad de la 
información suministrada, y en todo caso, el fuerte discurso 
defensivo de las agencias establecidas, nos alerta de las 
complejidades del oficio.48 
                                                   
48 Si bien será un tema de análisis posterior, puede citarse las dificultades para la 
regulación del sector. Un ejemplo más contemporáneo de este rasgo son los avatares 
en la aprobación de la 25.326, de habeas data. A partir de esta Ley se creó la Dirección 
Nacional de Protección de Datos Personales, que se constituyó como un ente 
autónomo, integrante del Ministerio de Justicia y encargado de regular todo lo 
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Ligado a lo anterior, y como un tercer rasgo problemático, 
se encuentran los propios criterios utilizados para clasificar a 
los tomadores de crédito. Las críticas por tratarse de un 
sistema inquisitivo al principio, y años más tarde por las 
consecuencias de los posibles errores al momento de 
clasificar la clientela, hablan de las dificultades para imponer 
un sistema profesional de referenciación crediticia. 

Dicho rasgo en la época analizada en este artículo es clave 
pues no existía todavía un sistema “objetivo” o formal de 
clasificación. Por tanto, los criterios valorativos ocupaban un 
lugar central en los informes.49 Es complejo avanzar en este 
nivel, y escapa a los alcances de este trabajo pero, durante 
estos años, el carácter fue un substituto frente a la ausencia 
o falta de standardización de criterios para evaluar 
crediticiamente a los tomadores de crédito. Brevemente 
podría señalarse que en la primera publicación dedicada 
específicamente al tema, el Véritas (1889), los informes eran 
de naturaleza mixta. Como sujeto de crédito el abanico era 
amplio. La máxima categoría era A1 (con crédito ilimitado) 
pasando por otras once graduaciones menores (de 200.000 a 
3.000) para descender hasta aquellos para los cuales se les 
reservaba otras ocho categorías hasta la abstención: 

V véase el modo de trabajar 
D moralidad dudosa (aun se dice) 
Z (pedirnos informes complementarios) 
N poco capital crédito 400 
X crédito discutido s/la plaza 
4 quisquilloso (aun se dice) 
B ha hecho malos negocios (aun se dice) 

                                                                                                           
referente al tratamiento de los datos personales. Frente a esta reglamentación el sector 
empresario ha interpuesto en ámbitos legislativos determinados reparos a su 
funcionamiento y a las limitaciones que se prevén para la provisión de informes.  
49 Desde la normativa jurídica actual claramente se expresa que los juicios valorativos 
no son admisibles en los informes comerciales, dado que introducen la posibilidad del 
error al momento de juzgar, y que asimismo condicionan al receptor. Véase al respecto 
el análisis que realiza Ruiz Martinez (2000). 
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U abstenerse 
Pero, no sólo se adscribía a cada firma un tope máximo 

crediticio (rasgo asociado a los informes modernos) sino que 
se le adosaba una calificación sobre sus “cualidades”, 
basadas en concepciones “espirituales” de las firmas. Las 
categorías en esta faceta pueden ilustrarse con términos 
como “serias, honradas, muy honorables, trabajadoras, de 
primer orden”, entre otras. En tal sentido, frente a la 
comparación con los sistemas modernos de análisis de riesgo 
crediticio, las prácticas del siglo XIX y temprano XX en 
Argentina, eran más un arte que una ciencia.50  

Lo expuesto hasta aquí (límites éticos y abusos, 
información no verídica o falsa y criterios subjetivos) 
constituirían los ejes donde se encontraban las tensiones 
alrededor del oficio informativo. Estos rasgos -en forma 
diferente a lo ocurrido en la segunda mitad del siglo XX con 
la extensión del crédito al consumo, la informática e Internet- 
nos llevan a un cuarto nivel: los debates alrededor de la 
regulación del sector. 

Las obras de Rizzuto (padre e hijo) permiten observar que 
sus reclamos y ansiedades remitían tanto a la órbita privada 
(apelaciones a la moral del informante) como hacia la 
imperiosa necesidad de una regulación legal sobre la 
actividad de las instituciones privadas51 con el propósito de 
“evitar la industria del informe ‘chantage’”.52 De todos modos, 
dicha acusación se extendía a la profesión de “informador” 
pues las querellas (reales o posibles) por calumnias e injurias 

                                                   
50
 Olegario (2003). 

51
 Rizzuto (1940) 36 y Rizzuto (1936). 

52 Por ejemplo, mencionaba “hay en plaza instituciones indignas de merecer del 
comercio un ápice de confianza. Han cambiado la misión apostólica del informe por la 
del vulgar salteador de honras y reputaciones ajenas, llegando en su menguado 
mercantilismo al extremo de convertir en personas honorables a personas que debieran 
estar purgando sus faltas en una cárcel”. Revista Véritas, nro. 42, año IV, 15-6-1934, 
página 10. 
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por parte de aquellos que se sentían o eran lesionados, los 
acompañó desde el mismo inicio de su actividad. 

Una pregunta rondaba en el ambiente: ¿constituye el 
informe comercial un delito de injuria o de difamación contra 
el honor de las personas? Los Rizzuto, en sendas obras se 
defendían señalando que su oficio se basaba en el derecho a 
informar, y por ello, no se podía admitir “animus injuriando”.53 
Su actividad y función era procurar referencias informativas 
basándose en el “animuis consulendi”. La posibilidad de 
errores o malos usos, los hacía reconocer sin embargo la 
necesidad de un código o ley, agudizada dicha sensación por 
la señalada proliferación de las agencias informativas. 
Consideraban que debía reglamentarse el ejercicio de las 
agencias informativas, apoyándose “indiscutiblemente en la 
moral y en la competencia de sus dueños”. Nada de ello 
sucedió en estas décadas, y la reglamentación de los informes 
–no de la actividad- se produjo recientemente y fue producto 
de un contexto donde se han alterado las bases de operación 
de estas empresas.54 No obstante, lentamente en la década 

                                                   
53
 Rizzuto (1936 y 1940). 

54
 En la Argentina, como hemos señalado, son de aplicación a las agencias de informes 

comerciales la Ley 25.326, (Ley de Protección de Datos Personales), el Decreto 
Reglamentario nro. 1558/01, y las Directivas que establezca la Dirección Nacional de 
Protección de Datos Personales. Además, el Banco Central es quien concentra la 
información sobre sujetos crediticios. La Ley 25.326 está destinada a regular la 
protección integral de los datos personales asentados en archivos, registros, bancos de 
datos, u otros medios técnicos de tratamiento de datos, sean éstos públicos, o privados 
destinados a dar informes, para garantizar el derecho al honor y a la intimidad de las 
personas, y permitir el acceso a la información que sobre las mismas se registre. Como 
explica Ruiz Martínez (2000) frente al avance de la actividad informativa han surgido 
especiales tutelas para los derechos de los ciudadanos. El habeas data, de acuerdo a este 
autor, cumple un doble rol: a) como medio regulatorio (de una actividad informativa 
que hasta hoy no está reglamentada). b) como medio de protección de los datos 
personales. Además se ha introducido la figura conocida como “derecho al olvido” 
(Palazzi, 1997). Para la regulación de los reportes crediticios para el crédito al consumo 
en Estados Unidos, véase Hunt (2002). 
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del cuarenta se registraron cambios en el sector, las primeras 
regulaciones y el surgimiento de organizaciones como la 
CADIC- Cámara de Dirigentes de Información y Crédito-, 
destinada a generar alianzas colaborativas inter-empresarias 
en un sector que históricamente se ha caracterizado por las 
tensiones y los debates a su alrededor. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Palabras finales 

 
La importante magnitud de las operaciones a crédito, en 

especial dentro del sector mercantil, y las estrategias 
desarrolladas por las empresas para obtener información 
fueron dos rasgos centrales que esperamos haber reseñado 
en estas páginas. Ambos procesos fueron además cambiando 
en el tiempo, y las vías directas e indirectas se 
complementaron, en función de escalas, demandas y 
urgencias propias de actividades y empresas en expansión. 
Nos interesa regresar a nuestras conclusiones sobre la 
importancia y la pervivencia, por fortalezas propias y 
debilidades de otras vías, de los canales informales y de la 
colaboración inter-empresaria para intentar reducir la 
información asimétrica en los mercados crediticios. No 
obstante lo cual, la magnitud de las operaciones –en escala y 
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complejidad- y las enormes tensiones de los años treinta 
alrededor de quebrantos y quiebras, habrían ido debilitando 
la costumbre de recostarse únicamente en canales 
informales. 

Ambos elementos, por su parte, también explicarían el 
rápido y temprano surgimiento de un sector profesional de 
agencias de reportes crediticios. Pero, a la par, y como hemos 
querido mostrar, la inestabilidad y las tensiones, fueron 
rasgos que durante décadas dificultaron su consolidación 
definitiva, agudizándose dichos problemas para el sector de 
las firmas de origen argentino. En tal sentido, somos 
concientes de la necesidad de indagar la interrelación entre 
distintos niveles, avanzando en el estudio de la concordancia 
entre los “desastres comerciales” (quiebras y convocatorias) y 
la calidad y cantidad de empresas dedicadas a la 
referenciación crediticia. 

Lo expuesto en estas páginas, no obstante, permite 
concluir que, a diferencia de otros contextos donde las 
agencias habrían ayudado a estandarizar prácticas y criterios 
relativos al crédito y a los sujetos crediticios, en la Argentina 
dicho proceso habría sido más complejo, en parte, por la 
mayor pervivencia de los vínculos personales y en otro 
sentido, por la informalidad y dificultad para estandarizar 
procedimientos en las transacciones comerciales. 
Por último, esperamos haber puesto de manifiesto en nuestro 
estudio las distintas transformaciones y adaptaciones de 
estas empresas al ser transplantadas a un “medio foráneo”, 
siendo el más fiel exponente de tal proceso, los métodos sui 
generis de la firma Véritas. Estas empresas, además de la 
necesidad de diferenciarse y mantenerse en operación, 
debieron estar atentas a un cambiante y dinámico entorno 
económico, social y legal durante las cinco primeras décadas 
de existencia. 
 
 
 



crédito e información 

 371

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Bibliografía 
 
 
Fuentes éditas 

 
Ecos Comerciales y Judiciales (1900), Publicación editada 
por Papke & Dankert, Buenos Aires. 
Fernández, J. (1912); La Banca Argentina, El carácter del 
Banco Español y su modo de funcionar, Buenos Aires, 
Fundación Rizzuto. 
Vida, obra y pensamiento de Antonio Rizzuto (1966), 
Buenos Aires, Fundación Rizzuto. 
Hillyer, Arthur S. (1924) “Sources of foreign credit 
information” en Trade Informational Bulletin nro. 292, 



Andrea Lluch 

 372

Department of Commerce, Bureau of Foreign and Domestic 
Commerce, Washington, DC.  
Hombres del Día (1917); El diccionario biográfico argentino 
en el cual se ha incorporado “Who's who in Argentina”, 
Sociedad Inteligencia Sud Americana, Buenos Aires. 
Lestard, Gastón (1929); El Crédito Bancario. Tecnicismo y 
práctica del descuentos y normas científicas y 
económicas para la distribución de los préstamos, Buenos 
Aires. 
Liga de Defensa Comercial (1911);  Memoria Anual, Buenos 
Aires. 
Lough, William (1915);  “Banking opportunities in South 
America” en Special Agents Series nro. 106, Department of 
Commerce, Bureau of Foreign and domestic Commerce, 
Washington DC. 
Quesada, Sixto (1901);  Historia de los bancos modernos, 
Buenos Aires, Biedma e Hijo editores. 
Revista Véritas, (1931-1939), Buenos Aires, Institución 
Véritas. 
Rizzuto, Antonio (1943); Autorretrato al pastel, yo y mi 
obra, Buenos Airesz, Guillemo Kraft Ltda. Buenos Aires. 
Rizzuto, Antonio (1936); Perfiles del informe comercial, 
Buenos Aires. 
Rizzuto, Francisco A. (h) (1940); Radiografía del informe 
comercial, Buenos Aires. 
Santamarina, J.P. (1912); The argentine Republic, 
Development, facts and trade features,  New York. 
Véritas (1889); Financiero, comercial e industrial de la 
América del Sur, Impreso en Imp. Marcel Picard, París. 
 
 
Fuentes inéditas 
 

Fondo Torroba; Libros de correspondencia (1899-1929) y 
Libro de referencia comercial, Archivo Histórico Provincial, 
Santa Rosa, La Pampa. 



crédito e información 

 373

 
Expedientes de Convocatorias de Acreedores y Quiebras, 
distintos años, Archivo Histórico Judicial. Poder Judicial, La 
Pampa. 
 
 
Bibliografía 

 

� Amadeo, José Luis y Speroni, Alejandro (1991); Ley de 
concursos, Buenos Aires, Librería El Foro. 

� Ayala Espino, José (1999); Instituciones y economía. 
Una introducción al neoinstitucionalismo económico, 
México, Fondo de Cultura Económica. 

� Casson, Mark (1997); Information and organization. A 
new perspective on the theory of the firm, Oxford, 
Clarendon Press. 

� Casson, Mark y Rose, Mary (1998); Institutions and the 
evolution of modern business, London, Frank Cass. 

� Hoff, K. and Stiglitz, J. (1993); “Imperfect information and 
rural credit markets: puzzles and policy perspectives”. En 
Hoff Karla, Braverman Avishay and Stiglitz Joseph, The 
Economics of rural organization. Theory, Practice and 
Policy, World Bank, Oxford University Press. 

� Hunt, Robert (2002); “The development and regulation of 
consumer credit reporting in America”, en Research 
Department, Working paper nro. 02-21, Federal Reserve 
Bank of Philadelphia. 

� Jappelli, Tullio y Pagano, Marco (2000); “Information 
Sharing in Credit Markets: a Survey”, CSEF Working Paper 
nro. 36, University of Salerno.  

� Leland, Hayne y Pyle, David (1977); “Informational 
asymmetries, financial structure and financial 
intermediation”, en The Journal of finance, Vol. XXXII, nro. 
2. 



Andrea Lluch 

 374

� Lluch, Andrea (2004); “Comercio y Crédito en La Pampa a 
inicios del siglo XX. Un estudio sobre el papel económico de 
los almacenes de ramos generales”, Tesis Doctoral, 
Programa InterUniversitario de Doctorado en Historia, Sede 
Facultad de Ciencias Humanas, Universidad Nacional del 
Centro de la Provincia de Buenos Aires, Tandil. (Inédita) 

� Madison, James (1974); “The evolution of commercial 
credit reporting agencies in 19 century America”. En 
Business Economic Review, Vol. XLVIII, nro. 2, Harvard 
College. 

� Madison, James (1975); “The credit reports of R.G. Dun & 
Co. as historical sources”, en Historical Methods 
Newsletter, Vol. 8, nro. 4. 

� Miller, Margaret (2003); “Credit Reporting Systems 
Around the Globe: The State of the Art in Public and Private 
Credit Registries”. En Miller, Margaret (ed.) Credit Reporting 
Systems and the International Economy, MIT Press.  

� Norris, James (1978); D., R. G. Dun & Co., 1841-1900: 
the development of credit-reporting in the nineteenth 
century, Westport, Conn., Greenwood Press. 

� Olegario, Rowena (2001); Credit-Reporting Agencies; 
their historical roots, current status and role in market 
development, University of Michigan, Business School. 

� Olegario, Rowena (2003); “Credit-Reporting Agencies: A 
Historical Perspective”, Credit Reporting Systems and the 
International Economy. En Miller, Margaret (ed.) Credit 
Reporting Systems and the International Economy, MIT 
Press. 

� Palazzi, Pablo (1997); El habeas data y el “derecho al 
olvido”, en Jurisprudencia Argentina, I-33, Buenos Aires. 

� Powell, Walter (1990); “Neither Market Nor Hierarchy: 
Networks Forms of Organization,” en Research in 
Organizational Behavior, 12 (pp.295-336). 



crédito e información 

 375

� Ruiz Martínez, Esteban (2000); Los informes 
comerciales y el derecho a la información, Buenos Aires, 
Editorial Abaco de Rodolfo Depalma.  

� Stigler, George (1961) “The economics of information”, en 
The Journal of political economy, Volume LXIX, nro. 3, 
Chicago. 

� Stiglitz J. y Weiss A.; (1981); “Credit Rationing in Markets 
with Imperfect Information”. En The American Economic 
Review, nro. 71, no. 3, 393-410. 

� Sylla, Richard (2001); A historical primer on the 
business of credit ratings, Washington, World Bank. 

� Val1ières, Marc (2005); Crédit, commerce et bourgeoisie 
d'affaires au XIXe siècle: le système des agences de 
renseignements commerciaux, Rapport de recherche 
Département d'histoire, Université Laval. 

� Vose, Edward Neville (1916); Seventy-five years of the 
Mercantile agency, R. G. Dun & Co., 1841-1916, Brooklyn, 
N.Y. R.G. Dun & Co. 

 
 


