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El objetivo principal de la investigacion
es aportar elementos de interés acerca
del proceso de crecimiento de las
empresas jovenes dinamicas asi como
también de la incidencia de la crisis
internacional sobre su desarrollo. Para
ello, se analizan tres casos de estudio
de empresas jovenes dinamicas de base
tecnologica que nacieron y crecieron
en la Argentina entre 2001 y 2011.

En particular, el trabajo se propone
reflexionar sobre : a) la dindmica de

su proceso de crecimiento y b) los
efectos, las reacciones y las estrategias
implementadas por estas empresas a

partir de la crisis internacional.
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I. INTRODUCCION

E N LA ARGENTINA, EL PERIODO POSTERIOR

al fin de la convertibilidad implic6 un cambio en
las condiciones macroeconémicas y en la coyuntura
internacional que permitio, entre otras cosas, que
se crearan, consolidaran y desarrollaran numerosas
empresas que aprovecharon nuevas oportunidades
de negocios, creciendo en forma sostenida tanto en
términos de empleo como de facturacién (KANTIS ET
AL.,2009; KANTIS y FEDERICO, 2007; ROJO BRIZUELA
ET AL., 2003). La emergencia y el desarrollo de estas
empresas jovenes dindmicas va en linea con una ten-
dencia de caracter mds general iniciada hace un par de
décadas a nivel global, relacionada con el incremento
en lavelocidad y cantidad de nacimientos de empresas
de rapido crecimiento (OYELARAN OYEYINKA, 2006;
FONTES y COOMBS, 2001; AUDRETSH, 1995).

Durante un periodo de crecimiento de la economia
mundial y, especialmente, de la economia argentina,
estas empresas gozaron de un ambiente de seleccién
menos restrictivo que aquellas nacidas a mediados de
los ‘9o. Esto se verifica tanto en la evolucién de las
tasas de supervivencia de las nuevas firmas como en
el aumento enla cantidad de empresas gacelas (KAN-
TIS ET AL, 2011). Asimismo, la relativa bonanza del
mercado doméstico proporciond a esta camada de
empresas jévenes una plataforma de experimenta-
ci6én para su posterior internacionalizacién. También
permitié generar los recursos necesarios para sobre-
vivir durante los primeros afios de vida empresarial,
aquellos sefialados por la literatura como los de mayor
riesgo de quiebra (FRANKISH ET AL., 2006; SARIDAKIS
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ET AL., 2008). En este sentido, durante los afios trans-
curridos en el periodo 2002-2009, estas empresas
jovenes pudieron experimentar un proceso de creci-
miento importante, ligado tanto al mercado interno
como al mercado externo, que implicé una serie de
aprendizajes y desafios denominados en la literatura
como dolores del crecimiento (FLAMHOLTZ y RANDLE,
2007). Estos dolores se suceden debido a los acelerados
cambios organizacionales, financieros y estratégicos
que experimentan estas empresas.

Sin embargo, hacia fines de la primer década de 2000,
tanto a nivel global como local, la coyuntura econé-
mica ha dejado de ser la misma que la experimentada
en los afios posteriores a la salida de la convertibili-
dad (KACEF, 2011; DAMILL y FRENKEL, 2009). En el
plano internacional, Europa y los Estados Unidos se
enfrentan e intentan superar desde hace ya un par de
afios una crisis financiera y productiva de magnitud,
comparada incluso con la crisis de 1930, con expecta-
tivas adin inciertas respecto a cémo serd la salida de
la misma y cudl sera la dimensién final de sus efec-
tos (MECON, 2011; IRELAND, 2011; FMI, 2010). En la
Argentina, por su lado, luego del periodo de fuerte
crecimiento econémico, y como parte de los efectos
dela crisis global, comenzaron a evidenciarse ciertos
desequilibrios en el sector externo que condujeron a
las autoridades econémicas a adoptar un conjunto
de medidas orientadas a controlar el flujo de divisas
tales como la profundizacién de los mecanismos de
administracién de las importaciones y el control del
mercado cambiario.

En este marco, la actual crisis internacional y sus
efectos sobre la economia local han resignificado
tanto el rol de las empresas jévenes dindmicas como
los desafios que enfrentan. Estas empresas suelen
tener una fuerte orientacién internacional, lo que se
traduce en elevados coeficientes de exportaciones,
muchas de las cuales tienen como destino los mer-
cados sofisticados de Estados Unidos y Europa. Con
frecuencia, también consiguen atraer inversiones del
exterior en la forma de capital de riesgo e inclusive de
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adquisiciones (GONZALO Y OTROS, 2011). En conse-
cuencia, adquieren principal relevancia por su aporte
en términos de atraccién de inversiones, generacién
de divisas y de apertura de mercados no tradiciona-
les (GONZALO Y OTROS, 2013). En lo que respecta a
los desafios, la crisis internacional se yuxtapone con
un periodo de cambios organizacionales en los que se
registran importantes transiciones desde una etapa
emprendedora hacia su consolidacién como empresa
(FLAMHOLTZ y RANDLE, 2007).

La agenda de desafios para estas firmas combina asig-
naturas tanto internas, relacionados con su desarrollo
organizacional, como externos a las firmas, vincula-
dos con el cambio en el contexto econémico global.
Entre los primeros, pueden mencionarse los cambios
estratégicos y organizacionales necesarios para soste-
ner el sendero de crecimiento inicial y sobrellevar la
crisis e incluyen avances en la estructuracién y pro-
fesionalizacién de su gestién y en la financiacién del
crecimiento. A su vez, los desafios que vienen desde el
entorno son en la actualidad muy significativos, ya que
las economias de los paises en donde se encuentran sus
principales clientes, esto es en Estados Unidos y Euro-
pa, son las més afectadas por la crisis. Concretamente,
en una encuesta aplicada recientemente sobre 1.086
emprendimientos jévenes radicados en la Argentina,
aproximadamente uno de cada dos emprendedores
manifestaron que la crisis en los mercados interna-
cionales es un problema relevante para sus empresas
(KANTIS Y OTROS, 2013).

Sibien se han desarrollado algunas pocas investiga-
ciones como las de SMALLBONE ET AL (2012) y QUAS
ET AL (2011) para los Estados Unidos y Europa en
las cuales se busca analizar cémo impacta la crisis
internacional sobre las PyMEs o sobre las empresas
jovenes de base tecnoldgica, ni en Latinoamérica ni en
la Argentina se han divulgado atn trabajos que anali-
cen el impacto de la crisis sobre el comportamiento de
los actores empresariales locales. Ante este vacio en
la literatura, el objetivo principal de la investigacién
es aportar elementos de interés acerca del proceso

ENERO | ABRIL 2014



de crecimiento de las empresas jévenes dindmicas®

asi como también de la incidencia de la crisis inter-
nacional sobre su desarrollo. Para ello, se analizan
tres casos de estudio de empresas jévenes dindmicas
de base tecnolégica que nacieron y crecieron en la
Argentina entre 2001 y 2011. En particular, el traba-
jo se propone reflexionar sobre: a) la dindmica de su
proceso de crecimiento y b) los efectos, las reacciones
y las estrategias implementadas por estas empresas
a partir de la crisis internacional.

[ 1] Sibien existen diversas definiciones respecto a las
empresas jovenes dinamicas (o gacelas), en esta investigacién
se define como empresas j6venes dindmicas a aquellas
empresas que tienen entre 5y 15 afios cuya facturacién

creci6 al 20% o mas durante al menos tres afios consecutivos.
Estas empresas suelen encontrarse en casi todos los sectores
productivos aunque aquellas basadas en la aplicacién de
nuevas tecnologias han despertado mayor interés ya que
contribuyen significativamente en materia de innovaciones,
en la diversificacion del perfil productivo y en la generacién de
empleo calificado (KANTIS ET AL, 2011; GONZALO ET AL., 2011).

[ 2] Para un mayor desarrollo del marco conceptual y de

la revision de literatura ver El proceso de crecimiento de las
gacelas tecnoldgicas en Argentina: cuatro casos de estudio, tesis
de Gonzalo, M. para la Maestria en Economia y Desarrollo
Industrial (UNGS).

[ 3] Penrose entendia por emprendedores a los individuos o
grupos que proveen entrepreneurial servicies, cualquiera sea

su posicién dentro de la firma. Por entrepreneurial servicies se
toman todas aquellas contribuciones a la operacién de la firma
relacionadas con la introduccién de nuevas ideas relacionadas
con: productos, instalaciones y tecnologia, incorporacién de
nuevo staff de management, cambios en la organizacién de

la firma, acceso al financiamiento y planes de expansién. El
management de la firma incluye individuos que proveen tanto
entrepreneurial servicies como managerial servicies.
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2. ENFOQUE CONCEPTUAL?

El crecimiento empresarial es un fenémeno que ha
sido abordado por distintas disciplinas. Desde la
economia, uno de los principales aportes ha sido el
de PENROSE (1959). Segtn esta autora, el proceso de
crecimiento empresarial se ve sustentado en la detec-
cién y explotacién de oportunidades productivas y en la
construccién de recursos productivos tanto mediante
un proceso de aprendizaje organizacional como a tra-
vés del mercado. Los recursos productivos pueden ser
fisicos, como por ejemplo el equipamiento, la plan-
ta, las instalaciones, los recursos naturales y el stock
de mercaderias asi como también humanos, esto es,
personal calificado y no calificado, administrativo,
técnicos y de management. Las oportunidades produc-
tivas se definen como todas las posibilidades que los
emprendedores3 detectan y sobre las cuales toman
ventaja. La capacidad para generar y obtener nuevos
recursos retroalimenta y genera un efecto de bola de
nieve que se traduce en el crecimiento empresarial.

Sin embargo, la teoria de Penrose es principalmente
un enfoque de crecimiento endégena a la firma. El
entorno, segin ella misma admite, es tratado como una
imagen, una construccién en la mente de los empren-
dedores acerca de las posibilidades y restricciones
externas que debe enfrentar. Estrechamente vincula-
do alasideas penroseanas, GARNSEY (1998) desarrolla
una estilizacién del crecimiento empresarial para el
caso de empresas jévenes dandole mayor relevanciaala
influencia del entorno. En este sentido, el crecimiento
se plantea como un proceso no lineal sujeto a interrup-
ciones, parates y posibles decrecimientos dependiendo
de los cambios en el entorno y de la capacidad de los
equipos emprendedores para manejar el timing en la
obtencién y combinacién de los recursos productivos.

Por su parte, la teoria evolucionista de la empresa
avanza un paso mas en la relacién entre el entorno y
las firmas (NELSON y WINTER, 1982; NELSON, 1995).
Una de las categorias centrales en el evolucionismo
son las rutinas, siendo definidas como aquellos habi-
tos, costumbres y comportamientos intencionados
de las empresas que se van desarrollando durante su
sendero evolutivo no sélo como resultado de estra-
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tegias deliberadas sino también de su accionar mas
espontaneo. En condiciones de fuerte incertidum-
bre, las rutinas son la memoria de la organizacién, y
bajo ellas se organizan los procesos organizacionales
que guian la interaccién de la firma con el entorno
(YOGUEL, 2000). Este sendero evolutivo también se
ve afectado por un componente estocastico, aleato-
rio, que depende de los cambios en el entorno y que
condiciona tanto el desarrollo de las rutinas como la
performance de la empresa (NELSON y WINTER, 1982;
LOPEZ, 1996). Finalmente, en un entorno dindmico
como en el que actian las empresas jévenes dindmi-
cas o gacelas, el proceso de construccién de rutinas
a través de la resolucion de problemas deriva en la
modificacién de las caracteristicas de la empresa. El
comportamiento estratégico de estas empresas es, en
buena medida, el resultado de la interaccién entre la
visién empresarial, la propia experiencia del equipo
emprendedor y el aprendizaje que se logra en su vin-
culacién con el entorno (KANTIS, 1998).

En adicién a los enfoques anteriores, al analizar el
proceso de crecimiento de las empresas jovenes dina-
micas, también debe considerarse la influencia del
background y el perfil de capacidades y recursos del
equipo emprendedor. En términos penroseanos, el
equipo emprendedor puede ser visto como un recur-
so critico. Reconocer el papel clave del equipo implica
aceptar que el proceso de acumulacién de recursos,
capacidades y aprendizajes relevantes para la organi-
zacién y su sendero evolutivo comienza desde antes
del nacimiento de la empresa, con el proceso forma-
tivo de los emprendedores y del emprendimiento. Por
lo tanto, el marco evolucionista debe ser extendido
para contemplar la fase de gestacién de la empresa
(KANTIS ET AL, 2004).

En la misma linea, los modelos de ciclo de vida de la
empresa han sido un benchmark dentro de los aportes
de las ciencias de la administracién sobre el crecimiento
y desarrollo organizacional. Una referencia obligada de
este tipo de modelos es el de GREINER (1972), quien con-
cibe el crecimiento organizacional como una sucesién
de etapas de estabilidad, dominadas por ciertos estilos
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de gestion, que se ven interrumpidas por crisis resul-
tantes de la incongruencia entre estas modalidades y
estilos y el nivel de desarrollo alcanzado por la organi-
zacién. A medida que la empresa crece y se complejiza
es necesario transitar hacia nuevas formas de gestién.

Mis recientemente, LEVIE y LICHTENSTEIN (2008)
han criticado este tipo de perspectivas planteando
que las firmas van cambiando su modelo de negocios
en el tiempo para desarrollarse y crecer en entornos
cambiantes. En consecuencia, el desarrollo de las orga-
nizaciones puede ser entendido desde la evolucion de
sumodelo de negocios. El modelo de negocios es defi-
nido como el conjunto de actividades, recursos, redes
y estrategias combinados para explotar una oportuni-
dad de mercado (ZOTT y AMIT, 2007). Los cambios en
los modelos de negocios pueden generar mejoras en
la eficiencia y permitir adaptaciones incrementales e
interactivas con entorno (cambios de primer orden) o
bien una reorganizacién mas profunda para responder
a transformaciones significativas del entorno (cam-
bios de segundo orden). El transito entre diferentes
modelos de negocios es el resultado de un proceso de
aprendizaje y ajuste guiado por la necesidad de ase-
gurar la sustentabilidad y los objetivos de la empresa.

Reconociendo estos aportes como punto de partida
conceptual, un escenario de crisis internacional se
presenta como un desafio no sélo para las empresas
sino también para los abordajes tedéricos que buscan
dar cuenta de los procesos de crecimiento. SMALLBO-
NE ET AL (2012), por ejemplo, sostienen que las crisis
pueden impactar sobre las PyMEs de distintas formas
segun predomine su vulnerabilidad o, alternativamen-
te, su resiliencia. La vulnerabilidad hace énfasis en la
escasez de recursos con los que cuentan este tipo de
firmas, su dependencia de un conjunto de clientes
y productos principales y su menor poder de nego-
ciacién frente a los grandes jugadores del mercado.
La resiliencia destaca su flexibilidad y adaptabilidad
para ajustar recursos, procesos, precios y productos
ante los cambios del entorno. En un abordaje simi-
lar, QUAS ET AL (2011) analizan los desafios que se
presentan por la crisis desde la perspectiva de las

ENERO | ABRIL 2014



capacidades dindmicas de las empresas. Superar la crisis
implica balancear los efectos negativos causados por
la erosién de recursos# en un contexto hostil con su
capacidad para realizar cambios estratégicos que le
permitan ajustar y alinear mejor sus recursos con las
demandas de un entorno cambiante. Adema4s, sostie-
nen que la posibilidad de adaptacién de las empresas
jovenes dindmicas suele depender de: a) las capaci-
dades y el background del equipo emprendedor, b) las
alianzas que desarrollen con otras firmas, ¢) su grado
de internacionalizacién y d) los recursos ociosos con
los que cuenten al momento de enfrentar la crisis.

El enfoque conceptual propuesto en esta investiga-
cién combina los aportes anteriormente descriptos
colocando el foco en el caso de las empresas jévenes
dindmicas.

GRAFICO 1

Las empresas jévenes dindmicas se ven influenciadas
por el entorno de negocios en el que se insertan. La
crisis implica una serie de desafios a resolver y tam-
bién presenta oportunidades a capitalizar. El conjunto
de caracteristicas relevantes son: el perfil, background
y redes de los emprendedores; su acceso a recursos
claves (financieros, humanos, informacién, etc.); el
desarrollo de rutinas organizacionales y, finalmen-
te, el proceso de toma de decisiones. Por otra parte,
el pasaje de un modelo de negocio a otro puede estar
influenciado por la crisis, pero también por una opor-
tunidad de negocios o por otros factores del entorno,
implicando cambios de 1° o0 2° orden. La resiliencia o
vulnerabilidad de la firma determinarin su propia
evolucién y supervivencia.

Proceso de crecimiento de las empresas jovenes dindmicas
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Fuente: elaboracién propia.

[ 4] Segin BARNEY (1991), en linea con el enfoque
penroseano, las ventajas competitivas de las firmas que se
sostienen en recursos y capacidades valiosos, inimitables,
Unicos e insustituibles.
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3. APROXIMACION CONTEXTUAL
Y METODOLOGICA

Este trabajo adopta una metodologia de tipo cua-
litativa, de estudio de casos multiples (YIN, 1984).
Pese a su amplia utilizacién en diversas dreas de las
ciencias sociales como la antropologia, la sociologia
o incluso la administracién de empresas, esta meto-
dologia no es muy difundida entre los economistas,
mads acostumbrados a basar sus andlisis en el estudio
de variables agregadas que a indagar sobre el compor-
tamiento real de los agentes (NEIMAN y QUARANTA,
2006). Tal como sefialan diversos autores, la aplicacién
de una metodologia cualitativa, y especialmente la
de casos de estudio multiples, tiene un significativo
potencial para realizar estudios exploratorios y para
aproximarse a la conducta de los actores econémicos
(VASILACHIS DE GIALDINO, 2006). En otras palabras,
esta metodologia es ideal para responder a preguntas
sobre el qué y el coémo se comportan los agentes, en
esta investigacion, las firmas (YIN, 1984).

Sele asigna un énfasis primordial a la informacién, a
los conceptos y a las categorias extraidas durante el
trabajo de campo, en un proceso de construccién de
conocimiento que busca la interacci6én entre las catego-
rias conceptuales y la empiria. Con el objetivo de tener
una mayor heterogeneidad de agentes y contextos, se
eligieron tres empresas jévenes de base tecnolégica
de diferentes sectores: 1) Body Health, especiali-
zada en la produccién de maquinas y equipos para
el cuidado estético y medicinal; 2) Delta Biotech,
dedicada ala produccién de principios activos de alta
potencia para la industria farmacéutica y 3) Infoxel,
perteneciente al sector TICs, enfocada al desarrollo de
plataformas digitales para el andlisis de la imagen de
las marcas y de las camparias publicitarias. Es preciso
mencionar que se trata de empresas jévenes con un
marcado perfil exportador e innovador y que transi-
taron procesos de fuerte crecimiento. El criterio de
seleccién se basé en lo que se denomina typical cases,
ya que reflejan de manera acabada el fenémeno que
se pretende estudiar, reconociendo que se trata de
una porcién no necesariamente representativa del
conjunto de empresas (NEERGAARD y ULHOI, 2007).
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Por ello, es necesario tener la precaucién de no gene-
ralizar los resultados de esta investigacién al total de
las empresas que operan en la Argentina.

El trabajo de campo tuvo dos etapas: la primera en
2009, durante la cual se aplicé una pauta guia de
preguntas abiertas que apuntaban principalmente
a comprender y reflejar la dindmica del proceso de
crecimiento de estas empresas jévenes dindmicas y
otra durante junio y julio de 2012, en la cual se inda-
g6 sobre el comportamiento de las empresas durante
los dltimos dos afios, una vez que la crisis ya estaba
instalada en el escenario internacional.
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4. ESTUDIOS DE CASO

a. Caso Body Health
La gestaciéon

Body Health, empresa fundada por Diego y Fernando
en 2001, se dedica a desarrollar, producir y comercia-
lizar equipamiento estético y medicinal. Fernando
habia desarrollado su trayectoria empresarial vin-
culada a la gestién de emprendimientos familiares
mientras que Diego, ingeniero industrial, contaba con
experiencia gerencial en una empresa multinacional
dedicada a la comercializacién de equipos de oxige-
nacién para hospitales. La idea de negocios aparecié
cuando Fernando estaba realizando un asesoramien-
to al centro de estética de un familiar. Al romperse
el equipo principal del centro, que era importado y
valia 40.000 ddlares, decidieron investigar y ana-
lizar las posibilidades de producirlo en el pais a un
precio inferior.

El nacimiento de la empresa coincidi6 con la salida de
la crisis de 2001. Ninguno de los socios renuncié en
sumomento a sus respectivos trabajos y contrataron
dos personas part-time. Durante esta primera etapa
funcionaron como una organizacién en red, dise-
fiando, adaptando y desarrollando partes que luego
eran producidas o importadas por sus proveedores.
El contexto argentino de 2002 implicaba riesgos pero
también oportunidades, ya que la mayor parte de los
proveedores de partes se encontraban con poco traba-
joy con disposicién a atender a pedidos de baja escala.
Ademas, el cambio en los precios relativos luego de
la devaluacién les significé tanto un impulso com-
petitivo como una proteccién frente a los productos
importados. Una vez terminado el primer prototipo,
testearon el producto en diferentes ferias y expo-
siciones a partir de las cuales recibieron criticas y
recomendaciones de mejora que debieron implemen-
tar. A fines de 2002 consiguieron la primera venta a
un cliente de Peru a través de su portal web.
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El proceso de crecimiento

Después de haber transitado esta primera etapa
de gestacién y desarrollo inicial, Body Health reci-
bié nuevos pedidos de Espaiia y Chile, a través de
su portal web. Esto implicé un proceso de buasqueda,
identificacién y creacién de vinculos de confianza y
fidelidad con una red de distribuidores, que tuvo a
Diego como el responsable de viajar a diferentes pai-
ses para estrechar y desarrollar estas relaciones. A
través de la construccién de una red de distribuido-
res lograron entrar en Europa, en paises de ingresos
medios tales como Esparfia, Grecia, Turquia, Polonia,
Portugal y Rumania. La comercializacién minorista
estaba a cargo de sus distribuidores, quienes finan-
ciaban la venta de los equipos a través del leasing, en
un contexto en el que el crédito al consumo en Euro-
pa era accesible y barato. Asi, entre 2003 y 2006, la
facturacién de Body Health se duplicé afio tras afio,
alcanzando los 800 mil délares en 2006. El merca-
do europeo fue el que tracciond el crecimiento de la
empresa durante esta segunda etapa, permitiéndoles
configurar un modelo de negocios basado en: a) foco
en los mercados externos, para no depender del mer-
cado interno, b) énfasis en el disefio y el marketing
y ¢) no generar una estructura organizacional rigida
con altos costos fijos, sino una red de proveedores y
subcontratistas.

En 2006, decidieron lanzar una nueva linea de pro-
ductos con el objetivo de posicionarse mejor en los
mercados en los que ya estaban exportando y avanzar
en la busqueda de nuevos destinos. Para ello, realiza-
ron inversiones en desarrollo y actualizacién de los
equipos, principalmente enlo relativo alaimagen y el
disefio, avanzando ademais en la profesionalizacién de
la empresa, incorporando nuevo personal, y también
en la busqueda y desarrollé de distribuidores en Asia.
Algunos de estos distribuidores fueron una fuente de
informacién clave sobre nuevas tecnologias para dar
nuevos pasos en el proceso de expansién internacio-
nal. Ya con una nueva linea de equipos y luego de un
proceso que implicé la participacién activa en ferias,
exposiciones y viajes comerciales, lograron entrar en
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Asia. Puntualmente, avanzaron hacia Corea, Mala-
sia, Singapur, Taiwédn, Indonesia, Tailandia y China.
El esquema fue similar al desarrollado en Europa:
establecer relaciones de confianza con la red de dis-
tribuidores y que estos inviertan en el desarrollo de
la marcay enlaventay distribucién en los mercados
de destino. Asi, Body Health continué con su proceso
de crecimiento durante estos afios, llegando al afio
2007 con una facturacién de alrededor de 1,5 millones
de ddlares y una red de 25 distribuidores en Europa,
Asiay algunos paises de Latinoamérica.

Asi, amedida que la empresa fue avanzando en su proce-
so de crecimiento, los emprendedores fueron ajustando
su modelo de negocios y estructura organizacional: a)
desarrollaron mayores capacidades productivas, inte-
grando procesos que en un comienzo tercerizaban con
el objetivo de mejorar la calidad de las piezas y com-
ponentes, b) consolidaron la red de distribuidores en
los mercados de destino, avanzando incluso en joint
ventures con distribuidores en Asia y Europa, ¢) incor-
poraron nuevo personal a la empresa, principalmente
jovenes profesionales, y fueron desarrollando unalinea
de mandos medios, d) consolidaron la divisién de roles
entre los socios con Diego ocupdndose de las relaciones
comerciales, el desarrollo de distribuidores y la estrate-
gia de expansidn internacional y Fernando focalizado en
el planeamiento financiero y la administracién interna
de la empresa.

La crisis internacional

Hacia fines de 2007, Body Health se encontraba cre-
ciendo fuerte tanto en Europa como en Asia. Empleaba
aproximadamente a 40 personasy exportaba la mayor
parte de su produccién. El mercado europeo represen-
taba alrededor del 50% de sus ventas, el asidtico 20%,
Argentina 15% y Latinoamérica el 15% restante. En este
contexto, decidieron renovar su linea de productos,
diferencidndola en dos gamas: una para competir por
costos y otra por calidad. Con financiamiento propio,
via reinversién de utilidades, y con un aporte impor-
tante de parte de sus clientes, amigos y familia, sin
recurrir al financiamiento bancario, invirtieron poco
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mads de un mill6n de pesos para actualizar la gama de
productos y contratar nuevo personal. Sin embargo, la
finalizacién del desarrollo de los nuevos equipos, coin-
cidié con los primeros sintomas de la crisis financiera
en Estados Unidos y en Europa. El principal efecto fue
que al cortarse el crédito al consumo, se redujo el acceso
y los plazos de financiamiento que utilizaban sus dis-
tribuidores para comercializar sus equipos en Europa.
Esto se tradujo en una caida de las ventas al mercado
europeo del 50% durante 2008, cuando debian afrontar
el repago de la deuda que habian contraido con algu-
nos clientes, amigos y familiares, con el agravante de
que habian pautado un cronograma de pagos de muy
corto plazo, ya que venian acostumbrados a un creci-
miento de sus ventas a tasas interanuales superiores
al 50%. En suma, la crisis financiera europea implicé
un problema de descalce financiero para Body Health.

Asimismo, la crisis internacional llevé a un incremento
enlos niveles de competencia en los mercados externos,
ya que todas las empresas del sector salieron a buscar
nuevas plazas. De esta forma, ya en 2009, después de
comprender que la crisis habia llegado para quedarse
y que debian reestructurarse para adaptarse al nuevo
entorno de negocios, tomaron una serie de decisio-
nes importantes: a) revieron su estructura de gastos
y redujeron la dotacién de personal, b) renegociaron
y reprogramaron los pagos de su deuda a mas largo
plazo, ¢) redirigieron sus esfuerzos de comercializa-
ci6n desde el mercado Europeo hacialos BRICS (Brasil,
Rusia, India, Chinay Sudéfrica) y Latinoamérica (prin-
cipalmente México, Venezuela, Chile y Colombia), d)
incrementaron sus esfuerzos de comercializacién hacia
el mercado interno argentino y e) disefiaron una nueva
linea de productos para competir en el segmento de
gama baja, o sea de menor valor unitario, para conso-
lidar la insercién en Latinoamérica y Asia.

A partir la reorientacién estratégica de la empresa y
luego de fuertes esfuerzos de comercializacién en los
nuevos mercados, las ventas en los BRICS y en Latino-
américa comenzaron a crecer y a compensar la caida
de las ventas en Europa. Asimismo, el mercado inter-
no argentino también fue creciendo en importancia.
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De esta manera, en 2010 los mercados de destino de
las ventas de Body Health se diversificaron. Europa
paso de representar el 50% de las ventas a ser sélo el
20%, la Argentina aumenté de un 15% a un 35%, Rusia,
Brasil y México crecieron hasta alcanzar un 10% cada
uno y el resto de Asia se mantuvo en torno al 15%. Por
otra parte, la crisis les dejé como ensefianza que no
deben endeudarse pensando en sus ingresos presen-
tes, sino en los ingresos futuros y con cronogramas
de repago de largo plazo.

En suma, la crisis internacional encontré a Body Health
transitando un proceso de crecimiento empresarial
importante y la obligé a replantearse su modelo de
negocios y a reorganizarse internamente. Frente a esta
situacién, los emprendedores han revelado contar con
capacidad empresarial para sortear distintos desa-
fios. Sin embargo, de cara al futuro, la reorientacién
estratégica implicé una disminucién en los niveles de
sofisticacién de los mercados atendidos. Por lo tanto,
cabe plantear, a modo de interrogante, en qué medida
estos cambios pueden incidir negativamente sobre el
proceso de acumulacién de capacidades y el desarrollo
tecnoldgico de la firma dado el menor nivel de exigen-
cia relativa de los nuevos clientes.

b. Caso Delta Biotech
La gestaciéon

Delta Biotech, empresa fundada por German en 2003,
se dedica alainvestigacién y el desarrollo de ingredien-
tes activos para la industria alimenticia. La empresa
nacié como un subproducto de la tesis de Maestria en
Biotecnologia que German hizo en la Universidad de
Buenos Aires (UBA). A partir de su investigacién sobre
alimentos funcionales, Germén obtuvo una patente
en los E.U.A. y, en diciembre de 2001, viajé a Europa
con el objetivo de obtener financiamiento para crear
su emprendimiento. Pese a que la busqueda de capital
externo fracasd, ya de regreso ala Argentina, German
junto a un becario de la UBA comenzaron a desarrollar
un derivado del proyecto inicial.
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Antela falta de financiamiento, se reorientaron hacia
proyectos quimico-farmacolégicos cuyo proceso de
maduracién de ingresos es mas corta que la de los
alimentos funcionales. Para ello, establecieron un
primer acuerdo informal con un laboratorio que les
permitié usar sus instalaciones a cambio de trabajar
cierto tiempo para el mismo. Delta Biotech naci6 for-
malmente en el afio 2003 y se orient6 a la produccién
de principios activos® de alta potencia para el mercado
de medicamentos genéricos como el calcitrén, en un
momento en el cual la politica de salud estimulé e hizo
crecer el segmento de los genéricos en la Argentina. Al
momento de su nacimiento existian en el mundo sélo
cuatro productores del mismo principio activo y pese
a ser mucho mds grandes que Delta Biotech ninguno
de ellos estaba radicado en Latinoamérica.

El proceso de crecimiento

Segun German, Delta Biotech transité cuatro etapas.
La primera fue desde que comienza a gestarse la idea
de negocio en 2001 hasta que consiguen su primer
cliente. Este periodo estuvo caracterizado por los
esfuerzos dedicados al proceso de desarrollo del cal-
citrén y a la busqueda de un primer comprador. El
primer cliente lo consiguieron a fines de 2003 en una
Feria de la Industria Farmacéutica Mundial. Alli se
conocieron con un laboratorio indio que tenia una
demanda importante del principio activo que ellos
comenzaban a producir y lograron conseguir un pri-
mer pedido de dicho laboratorio. El desafio principal
fue cumplir con los plazos y el volumen solicitado,
paralo cual se incorporaron dos personas mas al equi-
po de desarrollo.

Pese a que el segmento en el que se insertd Delta Biotech
no requiere de significativos esfuerzos de marketing ni
de una estructura comercial demasiado desarrollada,
dado que comercializa a través de brokers farmacéuti-
cos o de grandes laboratorios que luego se ocupan de la
distribucién final, la empresa necesitaba consolidarse

[ 5] Los principios activos tienen un alto valor agregado
llegando a valer 70.000 dédlares por gramo.
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como tal. Asi, la segunda etapa implicé afianzar las
capacidades comerciales y productivas de la firma y
ampliar su cartera de clientes y productos. Para ello, se
focalizaron enlos mercados no regulados, de més facil
acceso, principalmente los asiaticos. A su vez, amplia-
ron la gama de productos con el apoyo de un subsidio
gubernamental destinado a optimizar y mejorar el
proceso productivo y extender la linea de productos a
otras variantes de pro-vitamina D. También durante
esta segunda etapa compraron su planta de produccién
en Carapachay, con el apoyo de un crédito solicitado
a la Agencia Nacional de Promocién Cientifica y Tec-
noldgica e incorporaron mas personal para trabajar
en el laboratorio, que totalizé asi una dotacién de 10
personas.

La tercera etapa de crecimiento de la empresa, ya
hacia 2006, aparece asociada a la decisién de ingre-
sar en los mercados regulados como los de EEUU, UE,
Coreay Japén. A su vez, destinaron otro subsidio del
Ministerio de Ciencia Tecnologia e Innovacién (MIN-
CyT) y utilidades de la empresa para desarrollar una
segunda linea de productos ligada a las prostaglan-
dinas, con el objetivo de ampliar los mercados de
exportacién hacia Europa y Latinoamérica. Durante
este proceso debieron realizar diferentes inversiones
en la planta con el fin de obtener la certificacién nece-
saria para poder ingresar a los mercados regulados.
También, realizaron un joint venture con una empre-
sa suizo-italiana a través del cual, a cambio de cierta
exclusividad en la provisién de los principios activos,
la empresa europea se convirtié en su socio estraté-
gico para penetrar en los mercados regulados. Todos
estos esfuerzos generaron cierto estrés financiero que
tuvo como resultado la cesién de alrededor del 14% de
la propiedad accionaria de Delta Biotech al laboratorio
suizo-italiano, a cambio de un aporte de capital para
finalizar las certificaciones y equilibrar las cuentas.

Desde 2010 hasta la actualidad la empresa vive una
etapa de consolidacién en los mercados regulados y
también en los no regulados, buscando agregar mayor
valor a sus productos. Esta etapa implica un cambio
en el esquema de financiamiento de los nuevos pro-
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ductos, que pasé de un esquema de financiamiento
auténomo o a través de subsidios otorgados por el
sistema de CyT a otro en el cual sus clientes, o sea los
laboratorios o brokers que comercializan al consumi-
dor final, les encargan y financian los proyectos para
desarrollar ingredientes activos, a cambio de obtener
la exclusividad en la provisién. Durante este periodo,
la firma consiguié consolidar un flujo constante de
exportaciones a Europa y registré dos productos en
los Estados Unidos. En tanto, la empresa mantuvo su
perfil netamente exportador, con un coeficiente de
exportaciones del 70%, que alcanza el 90% si se com-
putan las exportaciones indirectas realizadas por sus
clientes en la Argentina.

La crisis internacional

La industria farmacéutica en general no se vio tan
afectada por la crisis mundial en términos de volime-
nes de ventas debido a que su demanda se caracteriza
por ser muy rigida. Pese a esto, en los tltimos afios
se redujo la cantidad de lanzamientos de nuevos pro-
ductos, se intensific6 la competencia en los mercados
regulados, se ajustaron los plazos de financiamien-
to de parte de los clientes y hubo un aumento en las
regulaciones, elevindose las barreras a la entrada en
mercados mas complejos. Este incremento en la hos-
tilidad de la competencia por los mercados regulados,
se vio contrapesada con un crecimiento importante
de los mercados no regulados, que empujaron fuer-
temente al conjunto de la industria. Como saldo, el
sector experimentd un proceso de mayor competen-
cia 'y de complejizacién de las condiciones de acceso
al financiamiento, aunque sin afectar en términos
globales su crecimiento.

En este contexto, hacia 2008, Delta Biotech comenzd
a experimentar una disminucién de sus ventas que la
llevaron a tomar una serie de redefiniciones estraté-
gicas: a) redujo al minimo el financiamiento bancario
(0 externo), optando por autofinanciar su crecimien-
to (con la excepcién de los desarrollos puntuales por
proyecto que fueron financiados por sus clientes), b)
redirecciono los esfuerzos por penetrar nuevos mer-
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cados hacia paises no regulados como Brasil, México
o Colombia y buscé aumentar sus ventas en los mer-
cados no regulados de Asia en donde ya tenian cierta
presencia, ¢) redefinié la estructura organizacional,
prescindiendo de parte del personal administrativo,
d) redisefi el proceso productivo, externalizando una
pequeria parte del mismo pasando a proveerse a través
de proveedores chinos (Delta pas6 de hacer 10 pasos
de sintesis quimica a hacer 7 pasos y a comprarle los
otros 3 pasos a los chinos) y e) buscé agregarle valor
a sus productos desarrollando e incorporando mas
etapas del proceso de sintesis quimica.

En los afios posteriores, pese a la profundizacién de
la crisis global, los cambios en el modelo de negocios
y la estructura organizacional de la empresa le per-
mitieron retomar los niveles de crecimiento usuales,
cercanos al 20% anual. En 2011, la empresa facturé
alrededor de 4 millones de délares, exportando direc-
tamente alrededor del 70% de su produccién: 30%
a América Latina, 30% a Europa y 40% al resto de
los mercados, principalmente India. Actualmente, la
empresa emplea alrededor de 30 personas y cuentan
con dos familias de productos: 1a del calcitrén yla de
la prostaglatina. A su vez, se encuentra realizando
nuevas formulaciones conjuntamente con un labo-
ratorio local y uno suizo para desarrollar una tercer
gama de productos, que recién estarian en el mercado
en el afio 2015.

En suma, el crecimiento de Delta Biotech estuvo trac-
cionado por su insercién en un nicho especifico y
la produccién de ingredientes activos. Esto impli-
c6 principalmente el desarrollo de conocimiento y
capacidades productivas como para cumplir con la
demanda de los distintos mercados externos, en las
primeras etapas los no regulados y luego los regu-
lados. La crisis internacional implicé una serie de
ajustes en el modelo de negocio y la estructura organi-
zacional de la empresa con el objetivo de profundizar
su insercién en los mercados no regulados, reducir su
exposicion financiera, tercerizar parte de su proceso
productivo hacia proveedores chinos y focalizarse en
los segmentos del proceso de mayor valor agregado.
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c. Caso Infoxel
La gestaciéon

Infoxel es una empresa cordobesa fundada en 2001 que
actualmente brinda servicios y desarrolla plataformas
web para el monitoreo de la imagen y la publicidad
de marcas. La idea de negocios surgié a partir de la
necesidad de la Fundacién Junior Achievement, donde
trabajaba Pablo, el fundador de la empresa, de medir su
imagen en Cérdoba. En este contexto, Pablo comenz6 a
notar que no existian en la regién servicios de medicién
de imagen, mas especificamente, servicios de clipping®.
Luego de haber buscado sin éxito proveedores locales,
Pablo se convencié de que existia la oportunidad de
crear un emprendimiento dedicado a brindar estos
servicios en Cérdoba.

Durante un tiempo Pablo, su novia y un amigo se
dedicaron a buscar noticias en los diarios sobre las
principales empresas instaladas en Cérdoba. Arma-
ron 20 carpetas y se las mandaron a los gerentes de
marketing de 20 empresas. El gerente de marketing
de la empresa alimenticia Arcor se mostré interesado
y hacia fines de 2001, tras algunas reuniones y ajustes
en el servicio a brindar, acordaron la primera venta.

El proceso de crecimiento

En el afio 2002 estalld la crisis econémica en la Argen-
tina. Para ese entonces, ninguno de los emprendedores
estaba dedicado full-time al proyecto ya que continua-
ban con sus estudios universitarios. Ambos factores
hicieron que durante 2002 solamente tuvieran como
clientes a Arcor y a otra empresa cordobesa. Recién
en 2003, empujados por la recuperacién econémica,
se decidieron a darle impulso a Infoxel como proyecto
empresarial, contratando a una persona que se encar-
gue de vender sus servicios. En la medida que iban
consiguiendo algunos nuevos clientes, tomaron otras
dos personas part-time para procesar informacion.

[ 6 ] El clipping se define como la busqueda y seleccién de
noticias en las cuales se hable positiva o negativamente sobre
un tema, empresa u organizacion.
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En 2003 las ventas de Infoxel se triplicaron y con eso
comenzaron a invertir en tecnologias de digitaliza-
cién de la informacién ya que hasta ese entonces la
informacién de los medios graficos se recopilaba en
papel. Entre 2004y 2005, el crecimiento de la empresa
continud, hacia fines de 2005, conformaban un equi-
po de 15 personas, tenian 60 clientes, la mayoria de
Cérdoba y algunos en Mendoza y su facturacién anual
era alrededor de 600 mil ddlares.

En 2006 Infoxel alcanzé un nuevo punto de inflexién
organizacional: decidieron elaborar por primera vez
un plan de negocios que funcioné como una excusa
para analizar la trayectoria de la empresa, elaborar y
estudiar distintos indicadores financieros y contables
y bosquejar estrategias de crecimiento. Definieron que
necesitaban recurrir a fuentes externas para financiar
la nueva expansién, que implicaba la incorporacién
de nuevas tecnologias de procesamiento de datos y
medios, la ampliacién del staff y ofrecer nuevos servi-
cios con mayor valor agregado en el proceso de analisis
e interpretacién de la informacién. En esta linea, a nivel
organizacional, incorporaron un gerente de finanzas
y reforzaron el equipo de ventas incorporando perfi-
les comerciales.

Ademds, durante 2006 y 2007 se dedicaron a buscar
inversores externos. Mientras, avanzaban en el pro-
ceso de tecnologizacién: crearon un area de Desarrollo
de Productos y otra de IT (Information Technology).
Asimismo, comenzaba a aumentar la dotacién de pro-
fesionales vinculados alas ciencias de la computacién,
ingenieros y matematicos debido al creciente uso de
software, aplicaciones y hardware para el procesamien-
to de datos e informacién.

La busqueda de financiamiento externo no fue tan
simple. Durante todo 2007 se entrevistaron con dis-
tintos fondos e inversores, que si bien reconocian el
potencial de la empresa y de la industria, los veian
muy jévenes para el desafio que estaban encaran-
do. Este testeo con los inversores externos les sirvié
parair puliendo el plan de negocios, mejorar sus indi-
cadores financieros y definir mas acabadamente el
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perfil yla etapa por la que estaba transitando Infoxel.
Finalmente, a fines de 2007 entraron en contacto con
el entonces existente Fondo Nexo Emprendedor del
Banco Rio Santander y en 2008 firmaron el acuer-
do por el cual el banco aporté 250 mil délares, que
serian destinados a ampliar y desarrollar el centro de
operaciones en Cérdoba, a incorporar tecnologias de
procesamiento de informacion, a desarrollar nuevos
servicios y, en una segunda etapa, a internacionali-
zar la empresa.

Habiéndose concretado el aporte de capital externo
por parte del Banco Santander Rio, la profundizacién
del proceso de tecnologizacion de la empresa se dio en
un contexto de creciente competencia sectorial en el
cual diversos servidores como Google comenzaron a
brindar servicios gratuitos de analitics que permitian
analizar la imagen de las marcas. Infoxel decidié reali-
zar un cambio estratégico profundo en su modelo de
negocios, dando inicio a una tercera etapa que estuvo
dominada por la transicién de su modelo de negocios,
hasta entonces basado en la venta de servicios hacia
otro basado enla comercializacién de productos. Para
ello tuvieron que desarrollar un software destinado
al andlisis de marcas y campafias publicitarias on-line
para empresas. Buena parte de este desarrollo ya lo
tenian incorporado dentro de Infoxel, de manera tal
que la transformacién en una empresa de productos,
sibien no fue simple, implicé basicamente un cambio
en la estrategia de comercializacién y de tipo de clien-
tesy, principalmente, en el producto a comercializar.
La intensién era desarrollar un producto escalable
para facilitar la especializacién e internacionaliza-
cién de la empresa.

A fines de 2009 lanzaron InfoAD e Infoxel dos plata-
formas web a través de las cuales las empresas pueden
gestionar, analizar y monitorear, en el primer caso,
la publicidad propia y la de sus competidores y en el
segundo caso, la exposicién publica de las marcas
en los medios masivos de comunicacién. A fines de
2010, InfoAD se transformé en el producto estrella
de la empresa, llevando su facturacién a alrededor
de 900.000 délares.
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Durante este proceso de crecimiento y tecnologizacion
la estructura organizacional de Infoxel fue cambian-
do, en buena medida en base a un proceso de prueba
y error, yendo desde una organizacién mas tradicio-
nal con mayores niveles jerarquicos hacia estructuras
organizacionales més planas, y viceversa. Este proce-
so se encuentra aun abierto, ya que la empresa oscila
entre dar mayores niveles de responsabilidad y auto-
nomia a los estamentos inferiores de la organizacién
y la busqueda de alinear los objetivos de una organi-
zacién en crecimiento.

La crisis internacional

El impacto de la crisis sobre la facturacién de Infoxel
no fue muy significativo ya que los mercados en los
que se insertaba eran principalmente el de la Argen-
tina, que representaba un 70% de su facturacién, y los
mercados regionales de Uruguay, Paraguay y Chile,
con un 10% de la facturacién cada uno respectiva-
mente. Sin embargo, la crisis lentificé su proceso de
expansion internacional e hizo que estos esfuerzos
se focalizaran en Latinoamérica en vez de en Euro-

GRAFICO 2

Trayectorias de crecimiento de Body Health, Infoxel y Delta Biotech
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pa, que era uno de los focos de expansién previstos
con anterioridad a la crisis. Por otra parte, el enfria-
miento de la economia internacional se hizo sentir
sobre el modelo de negocios de Infoxel a través del
ajuste en los presupuestos de las filiales locales de
las empresas multinacionales, dificultando los ciclos
de venta del InfoAD y la renovacién de los contratos
con los clientes.

En suma, una vez en el mercado, la empresa supo ir
redefiniendo su estrategia y crecer. La recuperacién
del mercado argentino ayudé a incrementar la can-
tidad de potenciales clientes dado que cada vez mas
empresas pasaron a invertir en el analisis de su posi-
cionamiento de marca. Durante la segunda etapa, el
avance del proceso de tecnologizacion fue la respuesta
a la creciente competencia sectorial. Finalmente, la
tercera etapa estaria signada por el deseo de escalar
e internacionalizar la firma, lo que implicé el pasaje
hacia un modelo de negocios de productos, en vez del
modelo de venta de servicios. Finalmente, la crisis
internacional hizo que Infoxel dilate la salida a mer-
cados internacionales mas complejos y ponga como
foco principal a los paises del Mercosur.
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5. REFLEXIONES DE CONJUNTO

a. El proceso de crecimiento de las empresas
jovenes dinamicas

Un primer elemento comun que surge del andlisis con-
junto es que las tres empresas enfrentaron a partir de
2003 un entorno de negocios benévolo, caracterizado
por los siguientes elementos: a) fuerte crecimien-
to de los segmentos o nichos de mercado donde se
insertaron tanto a nivel nacional como internacio-
nal; b) precios relativos favorables para competir en
los mercados externos y ¢) capacidad ociosa en sus
proveedores.

Este entorno favorable les permiti6 enfrentar una pri-
mera fase de experimentacién y aprendizaje basado
en la prueba y error que luego se tradujo en ajustes en
algin aspecto de su modelo de negocio. En este sentido,
analizado desde el prisma penroseano, sus primeras
etapas de desarrollo fueron un proceso intensivo en
captacién de oportunidades productivas 'y de desarrollo
de recursos productivos, algo propio de las primeras fases
del ciclo de vida de las organizaciones. Por ejemplo,
en sus comienzos, Body Health hizo esfuerzos con-
siderables de desarrollo de partes y piezas asi como
también de proveedores, en paralelo a la busqueda de
oportunidades de negocio en los mercados externos.
Para Infoxel, por su parte, la recuperacién del mercado
interno argentino tracciond el despegue empresarial
de la empresa, motivando la incorporacién de recur-
sos humanos de diferentes perfiles para completar el
equipo emprendedor, asi como también el proceso de
tecnologizacion a través de la incorporacién de nuevos
equipos y tecnologias para procesar la informacién de
sus clientes. En el caso de Delta Biotech, en las primeras
etapas de crecimiento se conformaron las capacidades
productivas basicas de su laboratorio de desarrollo de
ingredientes activos. Por otra parte, en linea con lo
sefialado en KANTIS EL AT (2004), en las tres empre-
sas se constaté que el background y la formacién de los
emprendedores fue determinante tanto en la defini-
cién y capitalizacién de las oportunidades productivas
como en el desarrollo de los recursos productivos durante
las etapas iniciales de crecimiento.
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A partir de dicho entorno inicial favorable, con el
correr de la década, las tres empresas fueron creciendo
aceleradamente y experimentando procesos de desa-
rrollo organizacional. Por ejemplo, perfeccionaron
sus capacidades productivas y tecnoldgicas, incorpo-
rando nuevas tecnologias y cambiando sus procesos
internos. También desarrollaron redes de distribu-
cién y comercializacién en el exterior, recurrieron a
distintas formas de financiamiento para sus ventas
y para financiar su proceso de expansién en general,
incorporaron recursos humanos de distintos perfiles
al equipo inicial, ajustaron su oferta de productos y
redefinieron sus mercados de destino y consolidaron
ciertas pautas y formas de funcionamiento interno.
Finalmente, en algin caso, como en Delta Biotech, se
relacionaron el sistema de CyT local. Todo esto puede
interpretarse, en términos de LEVIE Y LICHTENSTEIN
(2008), como ajustes tanto de primer orden, como de
segundo orden, es decir més profundos, a sus modelos
de negocios.

Ya mas cerca del final de la década, con la crisis
internacional, cuando se resintieron los niveles de
demanda de los mercados externos, tanto Body Health
como Delta Biotech, se encontraban plenamente inser-
tas y habituadas al proceso exportador, lo cual les dio
margen para enfrentar los cambios que presentaba el
entorno a través de reorientaciones de su modelo de
negocios. En tanto, en el caso de Infoxel, el crecimien-
to experimentado a partir del mercado interno les
permitié encarar el proceso de internacionalizacién
y escalamiento de la empresa y la transicién desde
una empresa de servicios a una empresa de productos.

En suma, el crecimiento acelerado implicé la compleji-
zaci6n de los tres emprendimientos y sus respectivos
modelos de negocio, los cuales experimentaron y
afrontaron favorablemente diferentes desafios ligados
al crecimiento, muchos de los cuales son conceptuali-
zados por FLAMHOLTZ y RANDLE (2007) como dolores
del crecimiento y que en muchos casos ponen en riesgo
la continuidad del proyecto empresarial.
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b. El impacto de la crisis internacional

La crisis tuvo un impacto diferenciado, principalmen-
te segun el sector o segmento de mercado en el que
se inserté cada empresa, el nivel de competencia sec-
torial, los mercados de destino de sus exportaciones
y el grado de avance de los procesos de internaciona-
lizacion. Entre los principales efectos sufridos por
alguna de las tres empresas se destacan: a) la caida
del financiamiento, y consecuentemente, del consumo
en los mercados de Europa y los Estados Unidos, b) el
incremento de la competencia tanto en los mercados
emergentes como centrales, ¢) el aumento en las tra-
bas burocréaticas para entrar en el mercado europeo
y d) el ajuste en los presupuestos de las filiales de las
empresas multinacionales en la economia local.

También se observan comportamientos comunes,
y otros singulares, que merecen ser destacados. En
los tres casos se constata que a partir de la crisis las
empresas redireccionan sus esfuerzos de comerciali-
zacion hacia los BRICS y América Latina. En el caso
de Body Health la reorientacién de los mercados de
destino se materializ6 en un fuerte incremento en la
participacién de dichos mercados, en paralelo con un
aumento de las ventas al mercado interno argentino.
Delta Biotech, por su parte, también buscé aumentar
sus ventas en los mercados no regulados, menos afec-
tados por la crisis. En tanto, para Infoxel, la empresa
que muestra un menor grado de avance en su proce-
so de internacionalizacién, la crisis de Europa y los
Estados Unidos implicé postergar su estrategia de
salida hacia estos mercados y redirigirla hacia Amé-
rica Latina.

Asimismo, se observaron cambios en el modelo de
negocio de las empresas analizadas. Estas modifica-
ciones implicaron el lanzamiento de nuevos productos,
especialmente adaptados a las nuevas condiciones de
mercado, ajustes en sus estructuras organizacionales,
reestructuraciéon de los esquemas de financiamien-
to y cambios en las decisiones de internalizacién o
externalizacién, de distintos segmentos del proceso
productivo. Por ejemplo, en el caso de Body Health, se
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desarrollé una nueva gama de productos para competir
en el segmento de menor costo y asi poder penetrar en
nuevos mercados o para mantenerse en los que esta-
ban pero con un precio mas accesible. Luego, tanto
Body Health como Delta Biotech decidieron reducir
costos fijos prescindiendo de parte de su staff adminis-
trativo o vinculado al proceso productivo, para luego
retornar un sendero de crecimiento basado en nuevos
mercados de destino y nuevos productos. En el caso
de Delta, se decidid externalizar una parte menor de
su proceso productivo a proveedores chinos, para con-
centrarse sobre segmentos de mayor valor agregado y
reducir al miximo el uso de financiamiento bancario.

Con todo, al sopesar los efectos de la crisis internacio-
nal, puede sefialarse que las tres empresas pudieron
continuar con sus operaciones e inclusive recupe-
rar el proceso de expansién, lo cual en términos de
SMALLBONE ET AL (2012) podria expresarse como la
prevalencia de los factores de resiliencia, es decir su
flexibilidad y adaptabilidad para ajustar recursos,
procesos, precios y productos ante los cambios del
entorno, por sobre los de vulnerabilidad ante la cri-
sis. Sin embargo, desde un enfoque de capacidades
dindmicas como el de QUAS ET AL (2011) se plantea el
interrogante respecto al efecto futuro que la erosién
de recursos causada por la crisis tendr4 sobre las fir-
mas. En otras palabras, hasta qué punto el hecho de
redireccionar la produccién hacia mercados menos
sofisticados y exigentes, con productos més econémi-
cos, no afectard, en alguna medida, sus procesos de
aprendizaje y desarrollo tecnolégico y, en dltima ins-
tancia, sus fuentes de competitividad de largo plazo.
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