





Introduccion

La elite empresarial del capitalismo argentino es y ha sido de
base familiar. Si bien la presencia mayoritaria de empresas fami-
liares es un rasgo distintivo de la mayor parte de los paises, en el
caso argentino habrian operado factores tales como la debilidad
del sistema financiero y la ausencia de un mercado de capitales
suficientemente desarrollado. Al mismo tiempo, otro factor
importante seria la mayor capacidad de la empresa familiar para
adaptarse a un contexto macroecondémico e institucional volatil.
De todos modos, el grupo de empresas y familias que conforman
la elite econdmica nacional sufrié un fuerte recambio en el largo
plazo, y se propone que, ademas, su cohesién ha sido muy cam-
biante.

Esta contribucién condensa dos lineas de investigacién. Por

un lado, sobre las principales caracteristicas y dinamicas de la
ctpula de empresas familiares argentinas en el largo plazo. Esta
sintesis deriva del primer analisis que se propuso la tarea de
identificar, caracterizar y analizar los mayores negocios contro-
lados por familias desde finales del siglo XIX hasta la actualidad,
esfuerzo desarrollado en colaboracién con la Dra. Marfa Inés
Barbero (Universidad de Buenos Aires). Por el otro, la discusion
se complementa con los resultados de un estudio desarrollado
con la Dra. Erica Salvaj (Universidad del Desarrollo, Chile), sobre
los directorios interrelacionados entre las grandes empresas de
la Argentina en el largo plazo (1901-2000). Agradezco a ambas su
generosidad para poder difundir nuestras conclusiones en esta
contribucion.

Las empresas familiares dentro de la
cupula empresarial argentina

Durante la primera globalizacién (1870-1914) la Argentina ex-
perimentd una acelerada expansién econémica, basada en su
integracién al mercado mundial como exportadora de materias
primas y alimentos. Con el estallido de la Primera Guerra Mun-
dial y, sobre todo, tras la crisis de 1929, el pais debi6 adaptarse
a una nueva etapa en la que el crecimiento dependeria mas del
desemperio de la industria destinada al mercado interno. En
cuanto a las grandes empresas de propiedad y control familiar,
estas convivieron siempre con las grandes empresas extranjeras.
Desde los afios veinte, pero en particular entre 1930 y 1945, y

si bien se mantuvieron operando en actividades tradicionales
(explotacién de recursos naturales, exportacién de productos
primarios e infraestructura y servicios), incrementaron su pre-
sencia en actividades industriales.

Es maés, al mirarse el perfil de las mayores empresas familiares

Lo mds novedoso en 1980 fue

la consolidacion de empresas
familiares asociadas con nuevos
grupos economicos que tuvieron
una alta expansion en los setenta.
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en los aflos cuarenta se observa cierta continuidad con el perio-
do prebélico en términos de actores, destacandose el hecho de
que hasta 1944 la casi totalidad de las empresas individuales que
figuraban entre las de mayores capitales integrados habfan sido
fundadas antes de 1914 por inmigrantes de diversos origenes.
Muchas de estas empresas habian atravesado ya cambios gene-
racionales y lograron adaptarse a los cambios experimentados
por la economia en el periodo de entreguerras y durante el pero-
nismo.

Sin embargo, durante el perfodo 1956-1974, cuando tuvo lugar la
segunda fase del proceso de sustitucion de importaciones en la
que se impulso el desarrollo de nuevas ramas manufactureras,
se produjo un fuerte recambio de actores empresariales. Frente
al avance de las empresas extranjeras, hubo un retroceso de las
empresas familiares y en general de las empresas nacionales.
Estos datos permiten afirmar que, en esta fase, el capitalismo
argentino pasé de un fuerte componente nacional y familiar du-
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rante los aflos cincuenta a un nuevo y segundo ciclo de predo-
minio de las multinacionales (principalmente estadounidenses).
Desde mediados de la década de 1970 se inicié en la Argentina
un nuevo periodo de transformaciones institucionales que im-
plicaron la progresiva apertura y desregulacion de la economia.
Desde ya, este proceso no fue lineal, sino que experimenté
marchas y contramarchas. En este contexto, las empresas fami-
liares —en su conjunto- fortalecieron nuevamente su posicién
en el ranking top-100 frente a las empresas extranjeras y a las
nacionales no-familiares tanto en 1980 como en 1990. Lo mas
novedoso en 1980 fue la consolidacién de empresas familiares
asociadas con nuevos grupos econémicos que tuvieron una alta
expansion en los setenta. Algunos de ellos ya estaban represen-
tados en rankings previos, como Techint o Fortabat. Nuestro
analisis también refleja que en estos afios se consolidaron o

se incorporaron a la elite de las grandes empresas familiares
aquellas con capacidad de beneficiarse con distintos planes de




promocion, con la intensa actividad del Estado como compra-
dor-contratista y con el acceso a crédito externo.

Los procesos de reforma de los afios noventa y la posterior crisis
del 2001 impactaron otra vez en la ctipula empresarial familiar,
en una dindmica inversa -nuevamente- a la observada en los
aflos previos. Lo mds notorio y relevante fue un fuerte proceso
de extranjerizacién. En el ranking de las empresas por mayores
ventas en el aflo 2004, se destaca, en primer lugar, el impacto
del proceso de privatizaciones y la masiva llegada de inversién
extranjera directa, y, en segundo término, la venta de varias
companias familiares.

No obstante ello, la experiencia de las grandes empresas fami-
liares en los noventa no fue unfvoca ni homogénea. Por un lado,
las empresas familiares que se fortalecieron fueron aquellas
que, aun en un marco previo de economia cerrada y subsidiada,
habian logrado construir capacidades competitivas, diversificar
sus inversiones y/o internacionalizar sus actividades. En estos
casos, las empresas vivieron procesos de reestructuracion inter-
nay desplegaron una conducta activa en la bisqueda de oportu-
nidades de negocios. Por el otro, y para otro grupo de empresas
familiares, esta fue una fase de retos, crisis y ajustes. Algunas
firmas vivieron tiempos de incertidumbres y graves problemas
financieros. Por ejemplo, para Mastellone, la presencia de mul-
tinacionales en el mercado implicé la necesidad de introducir
cambios estratégicos. Un fendmeno correlativo fue la gradual
desaparicién de empresas histéricas que fueron adquiridas por
firmas extranjeras. Estas operaciones se dieron durante todos
los afios noventa y después de la crisis del 2001. Las primeras
ventas de magnitud fueron las de las dos principales firmas ali-
mentarias del pafs, Terrabusi (1994) y Bagley (1994), a las multi-
nacionales Nabisco y Danone, respectivamente.

La crisis del afio 2001 generd nuevos desafios y problemas para
las empresas locales, con un nuevo proceso de reajustes, trans-
ferencias y ventas, lo que también abri6 la entrada a nuevos
actores con una trayectoria explosiva de crecimiento (ya que el
origen de algunas de estas empresas es centenario), siendo un
tema que profundiza en este dossier Martin Schorr. Cabe indicar
que si bien durante el perfodo post-convertibilidad (2005-2010) la
extranjerizacion de la ciipula empresarial argentina se consolido,
la elite de las empresas familiares se mantuvo. La continuidad de
las grandes empresas familiares en este periodo se sustenta en la
constatacion de que los cambios de posicion de las empresas en el
ranking son relativos, asociados a sus niveles de facturacién y no
necesariamente a procesos de desaparicion-ventas-quiebras, con
la excepcién del caso de Loma Negra, vendida en el afio 2005 a la
empresa brasilefia Camargo Correa. A su vez, la desaparicién de
empresas familiares centenarias consolidé el espacio de nuevos
protagonistas que se posicionaron en estos aflos como referentes
del nuevo capitalismo familiar argentino.
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Cabe indicar que si
bien durante el periodo
post-convertibilidad
(2005-2010) la
extranjerizacion de

la cupula empresarial
argentina se consolido,
la elite de las empresas
familiares se mantuvo.

La perdurabilidad del gran
empresariado familiar en el largo
plazo

;Cémo explicar la perdurabilidad o no de las empresas familiares,
en particular su sostenibilidad dentro de la ctipula empresarial
argentina? Como vimos, en términos generales, estas ganaron y
perdieron posiciones como producto de los ciclos de expansién

y contraccién de la inversién extranjera directa, que afectaron
ademas al conjunto de las empresas nacionales. Las empresas
familiares se fortalecieron dentro de la elite empresarial en las
fases de declinacién relativa de la inversién extranjera, producto
de las nacionalizaciones o del retiro de multinacionales, y se debi-
litaron en los ciclos de auge de la inversion externa, por efecto de
politicas de atraccidn a los capitales extranjeros (décadas de 1960



Los procesos de reforma
de los atios noventa

y la posterior crisis

del 2001 impactaron
otra vez en la cupula
empresarial familiar,
en una dinamica
inversa —-nuevamente-
a la observada en los
arnos previos. Lo mas
notorio y relevante fue
un fuerte proceso de
extranjerizacion.

y de 1990) o de coyunturas criticas que provocaron la enajenacién
de muchas empresas nacionales (afos sesenta y 1994-2005). En
contrapartida, hubo etapas (1945-58; 1970-90) en las que los regi-
menes de promocién y las compras y contrataciones por parte del
Estado contribuyeron al fortalecimiento de las grandes empresas
nacionales (entre ellas las familiares) y sobre todo de los grupos
econdmicos (en el periodo 1970-90).

La supervivencia de las firmas nacionales, y dentro de ellas de
las familiares, se vio también muy afectada por la volatilidad del
contexto macroecondmico, sometido a fuertes variaciones en
las politicas econdmicas, a crisis recurrentes, a programas de
ajuste y a devaluaciones, que impactaron en forma directa en la
performance de las empresas, aunque de manera heterogénea a
nivel de sectores y firmas. Dichos desequilibrios se acentuaron
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desde mediados del siglo XX, y alcanzaron su climax con la crisis
de 2001-2002, que llevé a la posterior venta de algunas de las
firmas mas longevas del capitalismo local. De hecho, el impacto
de ventas y fusiones entre mediados de los noventa y 2006 es un
factor central para explicar la desaparicién (y ya no la pérdida de
importancia relativa) en los tltimos rankings de grandes acto-
res corporativos bajo control familiar. Y si bien detectamos por
primera vez el impacto de un proceso de extranjerizacién en los
afios sesenta, la magnitud que alcanzd este fendmeno en estos
ultimos afios fue mayor. No obstante, como contracara, también
se constata el surgimiento de nuevos actores.

Las ventas de empresas familiares obedecieron a distintas ra-
zones. La informacién cualitativa disponible sobre algunas de
las firmas permite comprobar en qué medida su ciclo de vida
explica, ademas de los factores de contexto, su desaparicién

de la ctipula empresarial (o del mercado). Algunas de las com-
paififas vendidas en las dos tltimas décadas, al igual que otras
enajenadas en momentos previos, se encontraban en procesos
de transicién generacional dificiles, en la tercera o cuarta gene-
racion, e incluso en la quinta. Asf, caracteristicas intrinsecas de
la empresa familiar también explican algunos de los fracasos en
el caso argentino.

De todos modos, la investigacién que desarrollamos con Maria
Inés Barbero permitio sefialar un rasgo menos destacado y refe-
rido a que una porcién significativa de las empresas familiares
logré expandirse aun en condiciones dificiles, y muchas de ellas
sobrevivieron exitosamente a lo largo de varias generaciones.
La diversificacion resultd una estrategia adecuada para mante-
nerse y crecer en el turbulento mercado argentino, siempre que
no alcanzara niveles inmanejables. La internacionalizacion, a

la que diversas firmas apostaron desde fines de los setenta, fue
una segunda via para continuar creciendo y a la vez ir indepen-
dizdndose de las condiciones macroeconémicas locales. Una
estrategia financiera prudente, con niveles de endeudamiento
manejables, también contribuyd a superar con éxito los momen-
tos maés criticos. Y, por supuesto, la capacidad para gestionar

sin conflictos la sucesién y la gradual profesionalizacion de la
gestién (dentro o fuera de la familia) fueron condiciones inexo-
rables para alcanzar una performance exitosa.



La red corporativa de las grandes
empresas argentinas: de la cohesion a
la implosion

Un tema que se solapa con el rol de las grandes empresas fa-
miliares es el de la cohesién de la elite argentina. El tema sigue
siendo objeto de discusién. Los primeros trabajos especificos se
publicaron a fines de los afios sesenta, en el marco de los deba-
tes sobre la capacidad del empresariado argentino para liderar
un proceso de desarrollo sostenido. Una linea interpretativa,
inaugurada por los trabajos de Imaz, plante6 desde entonces la
imagen de la segmentacién del empresariado argentino. Esta
mirada ha sido retomada con fuerza luego en otras obras, ya sea
en lo referente a su composicién y cohesién interna del empre-
sariado como en lo concerniente a su representacion a través
de asociaciones. Una segunda linea de interpretacion llega en
cambio a conclusiones opuestas, sosteniendo que al menos en el
sector del gran empresariado existia una identidad de intereses
y una accién colectiva comun que le permitia ejercer un fuerte
poder de presién sobre el Estado.

;Pueden aportarse nuevas evidencias a este debate? Usando
datos de las 100 empresas no financieras y los 25 bancos mas
grandes de la Argentina para los afios 1901, 1914, 1923, 1937,
1944, 1954, 1970, 1990 y 2000, con mi colega Erica Salvaj hemos
analizado los cambios en los directorios interrelacionados, es
decir cuando dos 0 mas empresas estan conectadas por un
director comun. El estudio de directorios interrelacionados per-
mite analizar las relaciones entre ellos e identificar a los actores
clave de estas estructuras, asi como también detectar una serie
de rasgos que habrian caracterizado al entramado organizativo
y relacional de las principales empresas y grupos de la Argentina
(familiares o no, nacionales o extranjeros).

Sin poder aqui entrar en detalles, encontramos que las redes cor-
porativas construidas por las empresas mas grandes de la Argen-
tina nunca alcanzaron una estructura muy cohesiva y que, desde
mediados del siglo XX, progresivamente perdieron la unidad que
habian mostrado en perfodos anteriores. Durante el periodo 1901-
2000 se produjo asf una evolucién hacia redes altamente fragmen-
tadas, descoordinadas y con escasa colaboracién. Sin embargo,
otro hallazgo es que hasta finales de la Segunda Guerra Mundial
las redes corporativas fueron relativamente estables y cohesivas.
Pero para el afio 2000 constatamos la total desaparicién de una
elite empresarial (y social) en el nticleo de la red corporativa, lo
que contribuye a proponer una imagen de fragmentacién del
mundo corporativo argentino a inicios del siglo XXI.

Y al igual que lo que presentamos para el caso de las empresas
familiares, un factor de peso en las transformaciones de la red
ha sido la reconfiguracién de los modelos de desarrollo y la
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Un fenomeno correlativo fue la gradual
desaparicion de empresas historicas que
fueron adquiridas por firmas extranjeras.
Estas operaciones se dieron durante todos
los arios noventa y después de la crisis del
2001. Las primeras ventas de magnitud

fueron las de las dos principales firmas
alimentarias del pais, Terrabusi (1994)
y Bagley (1994), a las multinacionales
Nabisco y Danone, respectivamente.

importancia cambiante de las empresas multinacionales entre
las mas grandes empresas de la Argentina. Podria plantearse

asi que el modelo de desarrollo hacia afuera foment¢ alianzas
altamente interactivas y resistentes entre capitales locales (la
mayoria de ellos de origen familiar) y extranjeros que persis-
tieron después de la Gran Depresién. De hecho, estas alianzas
mostraron mayor continuidad de la que generalmente se reco-
noce en la literatura puesto que solo desaparecieron durante los
ultimos afios de la década de 1950 y durante los sesenta, cuando
las multinacionales se convirtieron en los actores centrales de
la economia argentina. Como resultado, la red corporativa se
reestructuré completamente, pero esta vez incrementando la
fragmentacion y el aislamiento de las grandes empresas argenti-
nas. Y ya para fines del siglo XX, postulamos con Erica Salvaj que
la red corporativa habia perdido completamente su valor como
posible recurso estratégico colectivo.

Palabras finales

La perspectiva de largo plazo y el estudio de la relacién entre
las firmas y su entorno revelan que las dindmicas analizadas
han respondido tanto a rasgos intrinsecos de las compaiiias
como a las particularidades de un contexto complejo y volatil,
conviviendo asi factores enddgenos y exégenos en el desarrollo
del capitalismo familiar argentino y en la naturaleza cambian-
te de los directorios cruzados. En este tltimo proceso de de-
construccién social, las crisis externas fueron tan importantes
como las fuerzas endégenas operando al interior de la elite
corporativa. Y un factor de peso que aparecié en las dos inves-
tigaciones fueron los cambios en la estructura de propiedad
del capitalismo local, y en particular, las interacciones entre
los intereses empresariales locales y las empresas multinacio-
nales, un tema cldsico en el debate sobre el desarrollo econé-
mico de América latina.



