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D INDUSTRIA DE ALIMENTOS Y BEBIDAS
DRAGONES HAMBRIENTOS, TIGRES SEDIENTOS

lentadas por el fuerte
crecimiento interno, las
empresas de alimentos y

bebidas en China e India buscan
cada vez mds oportunidades de
adquisiciones en el extranjero.
Pero un trasfondo de reglamenta-
ciones, oposicién de consumido-
res y lento potencial de creci-
miento indica que el camino
tiene sus obstdculos.

La historia mds reciente rela-
tiva a la industria china de ali-
mentos no se refiere a la venta de
una empresa de ese pais para
permitir el acceso de un jugador
global, sino refleja un creciente
apetito de las firmas chinas por
revertir los flujos de inversién
extranjera directa (IED) de la dé-
cada pasada e invertir en merca-
dos occidentales maduros. La
adquisiciéon de la firma Smith-
field por Shuanghui, la mayor
productora de carne de cerdo del
mundo, por 4 mil 700 mdd (mas
2 mil 400 en deuda), fue aproba-
da por autoridades de Estados
Unidos a principios de septiem-
bre y por los accionistas el 24 del
mismo mes, en lo que ha sido la
mayor apropiaciéon de una em-
presa estadunidense por una chi-
na a la fecha.

No es la primera empresa de
un mercado emergente que ad-
quiere una occidental. La com-
pra de Weetabix por Bright
Food, radicada en Shanghai, en
2012, se sumé a un goteo de
compradores de mercados emer-
gentes que estd convirtiéndose
en una corriente continua. La fir-
ma de auditores Pricewaterhou-
seCoopers (PwC) estimd que en
2012 las adquisiciones o fusio-
nes chinas en el exterior llegaron
a 65 mil 200 mdd, cinco veces
mds que en 2008.

Y China no esta sola. United
Breweries de India tiene sed de
bebidas occidentales desde hace
tiempo: fallé en el intento de
comprar la firma francesa pro-
ductora de champan Taittinger,
pero adquirié la destileria esco-
cesa Whyte & Mackay antes de
ceder una participacion mayori-
taria al consorcio britdnico Dia-
geo a principios de este afio. Las
adquisiciones y fusiones de em-
presas indias pasan ya de 11 mil
mdd este afio y Thompson Reu-
ters estima que en 2013 podrian
alcanzar la cifra récord de 13 mil
mdd, impulsadas por préstamos
baratos de bancos trasnacionales.

Por qué?

Ahora que los mercados asiati-
cos crecen y los occidentales es-
tn en relativa decadencia, puede
parecer contraproducente trans-
ferir activos en esa direccion, en
especial cuando Asia continda
impulsando una significativa in-
version de firmas occidentales en
su territorio. Sin embargo, los
premios a la oferta son significa-
tivos. Compaiifas chinas e indias
enriquecidas por las ventas inter-
nas o por el acceso a financia-
miento externo barato toman la
iniciativa en buscar marcas occi-
dentales galardonadas. La adqui-
sicién de compaiiias occidentales
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de alimentos y bebidas propor-
ciona prestigio, asi como marcas
fuertes y confiables para vender
en los mercados domésticos. Por
dltimo, los mercados maduros
ofrecen margenes altos, aun si el
crecimiento es menos robusto.
De hecho, el descenso del creci-
miento y el nimero cada vez ma-
yor de empresas con problemas
de liquidez o en bancarrota en
Europa y Norteamérica signifi-
can que las adquisiciones pueden
también lograrse a precios bajos.

Los desafios

Sin embargo, cualquier adquisi-
cién o fusion allende las fronteras
tiene sus riesgos, como han des-
cubierto empresas occidentales en
mercados emergentes, pero pue-
den ser mds pronunciados para
empresas chinas e indias.

El escrutinio de las autorida-
des representa un reto significati-
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Inversidn en el exterior (miles de mdd)

Pais 2012 2013 2014 2015 2016 2017
China -116.8 —135.2 -151.0 -158.0 -179.0 -199.0
India -8.6 6.0 -10.0 -12.0 -15.0 =745
Japon —123.1 -124.6 -124.8 -126.8 -136.7 —-136.8
EU -388.3 -397.3 -411.4 —422.4 -434.8 —435.1
Inversion en el interior (miles de mdd)

Pais 2012 2013 2014 2015 2016 2017
China 307.9 312.0 281.4 260.0 231.5 208.5
India 24.0 33.0 40.0 50.0 70.0 100.0
Japon 2.5 8.0 8.1 9.1 10.0 10.8
EU 166.4 163.8 203.7 227.3 250.0 264.4
Nota: Inversion en el exterior se refiere a flujos netos de inversion directa por residentes del pais fuera de éste.

Inversion en el interior significa flujos netos de inversion en el pais por no residentes en él.
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Oficina de Andlisis Econdmico de EU; prondsticos de Economist Intelligence Unit.

vo, especialmente pronunciado
en sectores de consumo perece-
dero, como alimentos y bebidas,
por asuntos relacionados con la
seguridad. Es una espada de do-

Y CHINA NO ESTA
SOLA. UNITED BRE-
WERIES DE INDIA TIE-
NE SED DE BEBIDAS
OCCIDENTALES

ble filo para firmas de mercados
emergentes, que como nuevas
participantes sufrirdn menos por
normas antimonopolios o de
competencia, pero pueden tener
problemas por asuntos de indole
partidista. United Breweries reti-
r6 su oferta por el grupo francés
Taittinger en 2006 entre versio-
nes de que el gobierno francés no

deseaba que la empresa cayera
en manos de un comprador ex-
tranjero. S6lo un afio antes Da-
none rechazé una oferta de la gi-
gante estadunidense PepsiCo,
luego de especulaciones de que
el gobierno galo jamds permitiria
la venta de las “joyas de la coro-
na” nacionales a extranjeros.
Mais alld del proteccionismo,
otros estigmas pueden afectar
las apropiaciones por mercados
emergentes. La firma china de
telecomunicaciones Huawei ha
visto frustradas inversiones en
varios mercados occidentales,
sobre todo Estados Unidos y
Australia, por consideraciones
politicas o de seguridad, y por
sus presuntos vinculos con el
gobierno chino. También las
normas de seguridad sanitaria
llegan a ser obstaculo; la aproba-
cién de la venta de Smithfield a
Shanghui se vio favorecida por
el anuncio de que el convenio

a empresa de alimentos Smithfield fue adquirida en 4 mil 700 millones

implicaba exportar cerdo de Es-
tados Unidos a China, pues la
firma fue investigada en su pafs
de origen en 2011 por usar un
aditivo para crecimiento llama-
do Ractopamine, el cual estd
prohibido.

Otro reto es convencer a los
accionistas, ya sea por cuestio-
nes de dinero o por factores cul-
turales, sobre todo si la opera-
cién recibe una cobertura
medidtica desfavorable.

Por tltimo, existen significa-
tivos desafios operacionales. Los
consumidores en mercados ma-
duros tienen a menudo percep-
ciones negativas, aunque proba-
blemente infundadas, de las
empresas chinas o indias, por as-
pectos de calidad, pricticas ge-
renciales o de seguridad.

El futuro

Pese a las desventajas, parece
que los consorcios de mercados
emergentes, cada vez mas ricos y
confiados, no se detendran en su
incursién en occidente en busca
de oportunidades de inversion.
Como indica la tabla de abajo,
los préximos cinco afos refleja-
rdn un nuevo equilibrio en los
flujos de inversion de China e In-
dia. Hacia 2017 los flujos netos
de inversion en el exterior de
ambos paises podrian casi dupli-
car los de 2012. En el mismo pe-
riodo la inversién neta en el inte-
rior de China se encogerd en un
tercio, incluso cuando en Esta-
dos Unidos ese mismo indicador
se eleva en 60 por ciento. En esta
tendencia, parece probable que
hacia 2018 la inversién china en
el exterior rebase la que realiza
en el dmbito interno.
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