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JUSTIFICACION Y ANTECEDENTES.

South African Breweries (SAB) es una comparfiia de origen Sur Africano
fundada en 1895 por Jacob Letterstead, con el objetivo principal de ofrecer
productos cerveceros al creciente mercado de mineros y publico en general
de Johannesburgo.

Dos afios mas tarde, SAB seria la primera compafiia industrial en formar
parte de la bolsa de valores de Johannesburgo.

Desde sus inicios, la compafia enfoco sus esfuerzos a desarrollar el
mercado cervecero del continente Africano.

Para 1955, el gobierno sur africano introdujo altos impuestos a la cerveza,
ocasionando que los consumidores comenzaran a ingerir bebidas destiladas.
Un aflo méas tarde, en 1956, SAB adquiere a sus dos rivales mas
importantes, logrando mejorar su operacion, con lo cual se convirtio en el
lider absoluto del mercado.

Para 1998 SAB habia alcanzado una participacion del 98% en el mercado
cervecero Sur Africano, colocandola como una de las compafiias
cerveceras mundiales con mejor manejo de costos.

La historia internacional de SAB comienza en 1910, cuando funda
Rhodesian Breweries, en Zimbawe. Seguido de esto inicia operaciones con
una nueva compafia cervecera en Zambia y Bulawayo en la década de
1950.

Durante 1970 y 1980, SAB continlia su expansion en Botswana, Angola e
Islas Canarias.

De 1990 a 1998 las ganancias del grupo crecian a un nivel del 18% anual,
con operaciones cerveceras en 19 paises y una capacidad anual total de 43
millones de hectolitros. SAB era considerado el cuarto productor mas
grande de cerveza en el mundo y el tercer conglomerado industrial mas
importante después de De Beers y Anglo American.

Para 1999, SAB transfiere sus oficinas centrales a la ciudad de Londres,
buscando ampliar la internacionalizacion de la compariia. Afios antes habia
iniciado también operaciones en Europa Oriental.



Para ese tiempo, el portafolio de marcas de SAB incluia a Pilsner Urquell,
Castle Lager, Lech y Ursus.

Ante un panorama poco alentador en cuanto a la estabilidad de las monedas
africanas y el poco crecimiento que el mercado de cerveza estaba
experimentando, SAB comenzé a evaluar la posibilidad de fortalecer su
presencia mundial. Los indicadores de SAB en los mercados
internacionales se veian inevitablemente afectados. El reto de SAB
consistia en alcanzar el mismo crecimiento de ganancias en divisas fuertes
que obtenian sus competidores globales.

Por otro lado, con el traslado de las oficinas centrales de SAB a la ciudad
de Londres, el porcentaje de inversion extranjera se elevo al 30%. Esto
ocasiono que los nuevos inversionistas buscaran aumentar las ganancias de
SAB, especialmente en monedas fuertes.

"Aunque la industria global cervecera segufa estando sumamente
fragmentada, ya habia comenzado la carrera por la consolidacion. Las
cerveceras estaban bajo presion para apresurarse a hacer adquisiciones, 0
bien podrian ser ellas las adquiridas. Pese al movimiento de SAB en
ultramar, la compariia era en principio una cervecera de mercado en
desarrollo y estaba estrechamente asociada con Sudafrica: una economia
desfavorecida en ese tiempo. La empresa podria tratar de fusionarse con
una cerveceria importante de un pais desarrollado, que complementara las
aptitudes y fortalezas geograficas de SAB. Esta tactica podrd usarse para
atrincherar firmemente a SAB en el estante superior de las cervecerias
internacionales. Como alternativa, SAB podria encontrar una cerveceria
grande de mercado en desarrollo para adquirirla. Tercero, SAB podria
seguir concentrandose en las oportunidades de crecimiento de mercado en
desarrollo acumulando masa critica y engrosando su cartera de marcas de
cerveza, con la posibilidad de permitirse pequefias adquisiciones si se

presentara la oportunidad™.

1. Del caso: South African Brewieries: logro del crecimiento en el mercado global de la cerveza.
UIA.



CAPITULO 1.
HECHOS.

1.1 RESUMEN DE LOS HECHOS DE SAB.

South African Breweries (SAB).

Empresa fundada en 1895.

1896 se lanza la cerveza Castle Lager.

Década de 1950, SAB se une con dos cerveceras més, logrando tener
el 98% de la participacion del mercado de cerveza Lager en
Sudafrica.

En 1960-70, SAB adquiere Stellenbosch Farmer’s Winery.

En la década de 1970-1980, SAB extiende operaciones en Africa
subsahariana, convirtiéndose en el mayor productor cervecero del
continente.

1990-2000: SAB adquiere intereses cerveceros en Hungria en 1993,
en China en 1994 y Polonia y Rumania en 1996.

1999, SAB controla cervecerias en Checoslovaquia.

SAB se convierte en la cervecera méas grande de Europa Oriental.
Mayo 2000, SAB enfoca sus esfuerzos en el negocio de la cerveza.
Finales de 1999, 42 mayor cervecera en el mundo en volumen.
Participacion de SAB en el mercado cervecero sudafricano: 98%.
Indicadores financieros internacionales de SAB afectados por
situacion econémica y politica de Sudafrica.

Marzo de 1999, SAB traslada su casa matriz a Londres y registra
acciones en la bolsa de valores de Londres.

Con el traslado de su casa matriz a Londres, SAB incrementa a 30%
el porcentaje de inversionistas extranjeros.

Vision de la compaiiia: ser una de las cinco compafiias cerveceras
mas importantes del mundo.

SAB donaba 1.75% de las utilidades después de impuestos a
prevision social en Africa.

Precios de productos SAB bajos y distribucién masiva.

Ventaja competitiva de SAB: capacidad de valor agregado,
habilidades técnicas y liderato en costo.



e Objetivos planteados para la compaiiia:
0 Mantener y realzar la calidad de producto y el capital contable.
o Fortalecer las capacidades de desarrollo de nuevos productos.
o Afanarse por dar servicio al cliente y marketing comercial
diferenciados.
e SAB adquiere en 1999 Pilsner-Urquell (Checoslovaquia).
e Divisiones de ganancias y volumen de SAB:

Reparto divisional EBIT en 2000

9%
2%
5%

14% 47%

@ Ceneza nacional m Ceneza Internacional [ Otras bebidas
O Hoteles m Administracion central @ PSI




Reparto geografico por volumen en 2000

13%

25%

13%

@ China m Sudafrica O Resto de Africa O Europa

o Valores de la compaiiia SAB:

0]

0]

Servicio al cliente: proporcionar calidad y valor para satisfacer
los requerimientos de todos nuestros clientes.

Calidad del producto: proveer productos de calidad inflexible
que cubran las necesidades de nuestros clientes y
consumidores.

Mejoramiento continuo: ser creativos e innovadores en todo lo
que hacemos para crear el aprendizaje y el mejoramiento
continuos.

Respeto, dignidad e igualdad de oportunidades: tratarnos unos
a otros con confianza y respeto, manteniendo en alto la
dignidad humana y asegurando la igualdad de tratamiento y
oportunidades.

Participacion y empowerment: participacion del empleado en
los procesos de solucion de problemas y toma de decisiones a
través del empowerment (otorgamiento de poder pleno)
eficiente tanto individual como del equipo.



Creacion de riqueza, recompensa y reconocimiento: optimizar
la creacion de seguridad, recompensa justa y reconocimiento
para los contribuyentes de todos nuestros accionistas.
Comunicacion: comunicacion abierta, honesta y respetuosa y
libertad de expresion.

Desarrollo del empleado: crear el ambiente para que todos los
individuos y equipos desarrollen su potencial para beneficio de
ellos mismos y de la compaiiia.

Ambiente de trabajo seguro y sano: asegurar un ambiente de
trabajo seguro y sano para todos los empleados.

Compromiso ambiental y con la comunidad: activa
participacion en el mejoramiento del ambiente y de la calidad
de vida en las comunidades dentro de las cuales operamos.

1.2 PORTAFOLIO DE MARCAS SAB POR REGIONES.

SAB contaba estaba presente en 3 regiones del mundo con una variedad de
marcas cerveceras, desde cervezas claras, obscuras y sin alcohol.

Europa
Pais Marca

Islas Canarias Dorada, Tropical

Checoslovaquia Pilsner Urquell, Gambrinus,
Radegast

Hungria Arany Aszok, Dreher, Kobanyai
Vilagos

Polonia Tyskie, Lech, Pilsner Urquell, Redes

Rumania Ursus, Keller, Pilsner Urquell

Rusia Zolotaya Botchka, Holsten, Millar,
Millar Genuine Draft

Eslovakia Saris, Gambrinus, Smadny Mnich




Datos Reqion.

Poblacion | PIBper  Consumo Mercado total
(m) capita per capita ( m hls)
(moneda 0]
local)
Islas Canarias 2 $12,251 88 1.7
Checoslovaquia 10 $4,895 158 16.3
Hungria 10 $4,429 71 7.3
Polonia 39 $7,220 63 24.3
Rumania 23 $1,730 55 12.2
Rusia 146 $1,605 38 55
Eslovakia 5 $3,478 85 4.9
Asia
Pais VE |
China
Anhui | Zero Clock, Xibao, Shengquan
Jilin | Huadan, Yate, Xue Hua
Liaoning | Xue Hua, Shenyang, He Shi
Sichuan | Xue Hua, Yatai
Tianjin | Laro, Tianjin, Yingshi
India Continental

Datos Regidn.

Poblacion | PIBper  Consumo Mercado total
(m) capita per capita ( m hls)
(moneda M
local)
China 1280 $839 16 205
Anhui 64 18 11.3
Jilin 28 30 8.3
Liaoning 43 34 14.5
Sichuan 121 7 8.5
Tianjin 10 22 0.8
India 1005 $490 0.55 5.5




Africa.

Pais VE |

Botswana Castle Lager, St Louis, Hansa
Pilsener, Chibuku

Ghana Club, Castle Milk Stout, Vitamalt

Kenya Ranger, Castle Lager, Trophy

Lesotho Castle Lager, Carlin Black label,
Hansa Pilsener

Malawi Chibuku

Mozambique 2M, Manica, Castle Lager

Swazilandia Castle Laer, Hansa Pilsener, Castle
Milk Stout

Tanzania Safari, Klimanjaro, Castle Lager

Uganda Nile Special, Chariman’s ESB, Club
Pilsener

Zambia Mosi, Castle Lager, Rhino, Chibuku

Zimbabwe Castle Lager, Lion Lager, Goleen

Pilsener

Datos Regidn.

Poblacion | PIBper  Consumo Mercado total
(m) capita per cépita (m hls)
(moneda Q)
local)

Botswana 2 $2,825 32 0.6
Ghana 19 $410 4 0.8
Kenya 29 $318 6 1.8
Lesotho 2 $462 16 0.3
Mozambique 18 $244 6 1

Swazilandia 1 $1,025 19 0.2
Tanzania 33 $172 6 1.8
Uganda 22 $350 6 1.2
Zambia 10 $282 6 1.6
Zimbabwe 12 $833 10 1.1




Sur Africa

Sur Africa Castle Lager, Hansa

Carling Black Lablel

Pilsener,

Datos Reqion.

Mercado total
( m hls)

Consumo
per capita

Poblacion | PIB per
(m) capita
(moneda

Sur Africa 44 $14, 162 55 24

1.3 ESTADOS FINANCIEROS CONDENSADOS SAB.

Estado de resultados Us $m Us $m UsS $m us $m Us $m
1997 1998 1999 2000 2001
Ventas 4543 5028 4923 4390 3624
Ganancia Operativa 701 707 717 844 700
Interes neto a pagar -70 -59 -117 -80 -54
Impuestos -190 -211 -195 -186 -186
Otros gastos -78 -59 -85 -94 -101
Ganancia Anual 363 378 320 484 359
Balance US $m us $m US $m us $m Us $m
1997 1998 1999 2000 2001
Activo fijo 2164 2204 2600 3510 3667
Activo circulante 1593 1608 1662 874 732
ACTIVO TOTAL 3757 3812 4262 4384 4399
Pasivo a corto plazo -1099 -1064 -1445 -1223 -954
Pasivo a largo plazo -751 -1052 -953 -602 -1053
PASIVO TOTAL -1850 -2656 -2398 -1825 -2007
ACTIVO+PASIVO TOTAL 1907 1156 1864 2559 2392
CAPITAL TOTAL 1907 1156 1864 2559 2392




1.4 GENERALIDADES DEL MERCADO SUDAFRICANO.

e Sudafrica: 9 provincias. Ciudades principales Johannesburgo,
Durban y Cape Town.

Capital: Pretoria.

Moneda: Rand.

Poblacion: Menos de 47 millones.

Pais econdmicamente mas importante en Africa. Su PIB representa
la cuarta parte del PIB del continente.

ESTILOS DE VIDA DEL CONSUMIDOR SUDAFRICANO.

Declaracion % de personas que soportan esta
declaracion

Estoy orgulloso de ser Sudafricano 69
El SIDA es una amenaza seria para o4
la economia sudafricana
Me preocupa la calidad del agua de 52
mesa
Me preocupa la violencia y el 51
crimen
El gobierno deberia hacer algo maés 50
para crear empleo
Me gusta estar con mi familia 50
Creo que es importante tener una 50
relacion duradera con una persona
Cuando decido en un restaurante de 47
comida répida, prefiero aquellos que
sirven comida de calidad
Una persona deberia preocuparse 47
por su salud
La fe es realmente importante para 45
mi.

A principios de 2000, Sud Africa se encontraba en medio de una crisis
economica y social. Los cambios legislativos introducidos en 1990-2000
respecto a las leyes laborales, lograron el “empowerment” de la poblacion
de raza negra e introdujeron la regulacion mercantil en licores.

Para 1990, el consumo per cépita de cerveza en Sudafrica descendio debido
a la lenta economia y la aplicacion de menores impuestos a los licores. Los
productos africanos de cerveza no eran reconocidos como de calidad a
nivel internacional.
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1.5 MERCADO MUNDIAL DE LA CERVEZA.

El mercado mundial de la cerveza era considerado como un mercado
sumamente fragmentado. Existian muchas empresas locales con dominio
absoluto sobre sus regiones. A principios del 2000, no existia una compairiia
que dominara el mercado global de la cerveza, como era el caso del
mercado de refrescos (Coca Cola y Pepsicola)

Las compafias lideres en sus mercados gozaban de participaciones de
mercado cercanas al 80% o mas.

Por otro lado, la cerveza presenta un inconveniente muy grande: es dificil
de almacenar y transportar (mucho espacio y costos altos de transporte), lo
que hace que las compaiiias se vuelvan muy locales.

En relacién al consumidor, este prefiere sus marcas locales y se siente
identificado con ellas.

Durante la década de 1990 se observa una convergencia en la eleccién del
consumidor: las botellas se cambian por latas. Ademas se comienza a
consumir mas cerveza tipo Lager que Ale.

El mercado empezaba a presentar una ligera globalizacion. Con los
aranceles mas bajos en algunos paises (derivados de los acuerdos
comerciales firmados entre las naciones) y las asociaciones entre
cervecerias locales y marcas extranjeras, les permitirian a los
consumidores tener mas marcas de donde escoger.

Las compafiias comenzaron a mejorara su operacion mediante la
especializacion en areas de industrias de alto valor: el outsourcing, que
permitié enfocar esfuerzos en aéreas clave para las empresas.

El beneficio final fue de escala intangible: La escala fisica dejé de ser la
unica ventaja competitiva.

Sin embargo las cervecerias medianas con rentabilidad baja trataban de
dominar el mercado local.

Por ejemplo en 1999, Scottish & Newecastle adquirieron negocios
cerveceros de Danone en Francia y Kronenbourg en Reino Unido.
Interbrew adquiere en ese mismo afio Whitbread.

Para el 2003, el volumen del mercado mundial cervecero era de 1484

hectolitros con un crecimiento del 2.3% vs el afio previo.
El crecimiento en valor del periodo 2002-2003 fue del 3.8%

12



El mayor crecimiento en valor vs en volumen se dio por el desarrollo de
marcas Premium en mercados desarrollados.

Un crecimiento importante fue el que se dio principalmente por el
incremento en el consumo en los mercados en desarrollo (China
principalmente).

China se coloco como el principal pais consumidor de cerveza.

En 2003, Europa Oriental experiment0 el mayor crecimiento, con un 6%
en volumen y la Republica Checa logra el mayor consumo per cépita de
cerveza en Europa Oriental.

La clasificacion de las principales 10 cerveceras globales por volumen en
1999 era como sigue:

Anhauser Busch.
Heineken.
Miller.

SAB.

Brama.
Interbrew.
Carlsberg.
Modelo.

. Kirin.

10. Fomsa.

©oOoNoOOGkwhE

Finalmente comenzaron a aparecer tendencias mundiales hacia estilos de
vida mas saludables, alejados de productos como la cerveza.

PORCENTAJE DE PARTICIPACION DE LAS PRINCIPALES CERVECERAS POR

PAIS, 1999.

Numero de Porcentaje de

cervecerias participacion
Argentina 1 76
Australia 2 96
Brasil 2 74
Chile 1 89
China 3 8
Republica Checa 2 60
Alemania 3 23
México 2 100

13



Namibia

90

1
Nueva Zelanda 1 55
Filipinas 1 83
Polonia 2 61
Rusia 2 39
Sudafrica 1 98
Turquia 1 79

2

Estados Unidos

77

e Principales compafiias cerveceras.

Compaiiia

Mercados
principales

Participacion

Marcas
principales

Estrategia Principal

Economia de escalas y gran apoyo en

Anheuser-Bush Norteamérica Mundial 46% en USA Budweiser mercadotecnia
Reciente fusion y apoyo en
AmBev/Brahama Brasil Brasil 70% en Brasil Brahama mercadotecnia
Numero 7
Carlsberg Dinamarca Mundial mundial Carlsberg Enfoque y expansion (adquisiciones)
Adolf Coors Co Norteamérica USA ND Coors Eficiencia en operacion
FEMSA México México 45% en México | Cuahutemoc Eficiencia en operacion
55.9% en
Foster's Brewing Group Australia Mundial Australia Foster's Crecimiento en bebidas alcoholicas
Grupo Modelo México México 45% en México Corona Enfoque en mercados internacionales
Anchor,
Heineken 'y
Guiness Anchor Brewery Malasia Malasia 90% en Malasia Tiger Eficiencia en operacion
Heineken Holanda USA y Europa |54% en Holanda] Heineken [ Enfoque en mercados internacionales
Interbrew Bélgica Mundial 56% en Bélgica| Stella Artois | Enfoque en mercados internacionales
Scottish & Newcastle Reino Unido Reino Unido 29% en RU | Kronenbourg Enfoque en mercado Europeo
Stella Artois Y|
Whitbread Reino Unido | Reino Unido | 15% en RU Heineken Venta de la compafiia

14




CAPITULO 2.

ANALISIS DE LOS HECHOS Y
DEFINICION DEL PROBLEMA.

2.1 EL MERCADO CERVECERO.

Maduro (paises desarrollados).

El mercado internacional cervecero es un mercado sumamente
fragmentado. Compaiiias locales gozan del liderazgo en los lugares en
donde operan. En pocas palabras, existen marcas locales muy fuertes, sin
existir una marca global lider (Caso Coca-Cola en el mercado de los
refrescos).

En el caso del mercado de los paises desarrollados (mercado maduro), el
crecimiento que presenta es de una sola cifra (2002-2003 3.8% en valor).
Los porcentajes de participacion de las compafiias lideres se encuentran
arriba del 50%, haciendo dificil para un nuevo competidor poder ingresar al
mercado y enfrentarlas. Por ejemplo, en Estados Unidos existen dos
compariias cerveceras lideres, las cuales tienen en total 77% del mercado.
Al ser empresas tan fuertes, son ellas las que dictan hacia donde se mueve
el mercado.

Por lo general el porcentaje de crecimiento de un mercado desarrollado es
menor al de un mercado en desarrollo. Ante un crecimiento lento de los
mercados desarrollados, las empresas lideres fuertes buscan consolidar su
mercado e ingresar al mercado internacional, para poder continuar con sus
objetivos, ya sea a través de asociaciones estratégicas o a través de
adquisiciones. Por ejemplo, en Brasil AmBev se fusiono con Brahama y
juntos lograron acaparar el 70% del mercado.

Grupo Modelo en México busco enfocarse en mercados internacionales.

En cuanto a eficiencias en la operacion y considerando que el costo de
almacenar y trasportar cerveza en los paises desarrollados en muy grande,
las empresas locales lideres han logrado desarrollar un esquema de
produccién y distribucion muy eficiente basado principalmente en un
excelente manejo de costos.

15



Barreras de entrada.

a) Tecnologicas: Pocas, tecnologia para fabricar cerveza accesible a la
mayoria de las empresas.

b) Politicas: Estabilidad politica, que se traduce en legislacién bien
definida y sin riesgo a posibles problemas con el gobierno (brotes de
violencia). Sin embargo estas legislaciones son, en la mayoria de los
casos estrictas, con lo cual los requerimientos legales para ingresar a
esos mercados son dificiles.

c) Sociales: Sin grupos radicales. Estabilidad Social, costumbres bien
definidas.

d) Econdmicas: Estabilidad econdmica, que permite la inversién en
compaiiias sin posibles devaluaciones o crisis que pongan en peligro
la permanencia de la empresa.

Por otro lado, los consumidores de cerveza de estos mercados buscan
constantemente nuevos productos, que satisfagan los cambiantes estilos de
vida: tendencia a una vida mas saludable, consumo de cerveza tipo Lager y
de marcas premium.

Estos mercados gozan de una estabilidad econdmica fuerte, lo que les da
una ventaja competitiva ante otros mercados.

En desarrollo (paises en desarrollo).

El mercado cervecero en los paises en desarrollo presenta un crecimiento
mayor al observado en los paises desarrollados. China y Europa Oriental
son algunos de los paises clave en el crecimiento del mercado cervecero.
Los consumidores tienen mayores marcas de donde elegir, pues con la
globalizacién, la baja en aranceles y el cambio en la legislacion se han
logrado el ingreso de nuevos productos con el consecuente aumento en el
CONsumMo per capita.

Barreras de entrada.

e) Tecnologicas: Alta, tecnologia para fabricar cerveza cara y de
procedencia extranjera (accesible solamente a empresas con un
respaldo economico fuerte).

f) Politicas: Poca estabilidad politica, algunos paises con brotes de
violencia (Africa). La legislacion no tan severa como en paises
desarrollados.

g) Sociales: Nuevos grupos sociales “occidentalizados”. Globalizacion
de costumbres y habitos de consumo.

16



h) Economicas: Poca estabilidad economica, monedas debiles reflejo de
economias poco solidas.

Uno de los mercados mas importantes que comenzé a desarrollarse en las
ultimas décadas es el mercado Chino, con un consumo anual total de 205 m
hls. Su consumo per capita de cerveza es de 16 | por afio. Checoslovaquia
en Europa Oriental es el pais que mas consumo per céapita tiene, con 158
litros anuales.

Por otro lado, la situacion economica, politica y social de estos paises
elevan el riesgo de inversion, mas si las empresas dispuestas a invertir son
publicas (el inversionista buscara aquel lugar que le de mejores ingresos
con el menor riesgo).

Sin embargo, aquellas compariias que logren penetrar los mercados en
desarrollo y consoliden su liderazgo, seran las que dirijan el crecimiento.

Otro punto importante a considerar cuando se habla de las marcas de
cervezas de los paises en desarrollo, es la reputacion que tienen a nivel
internacional. Al ser empresas con una tecnologia menos avanzada que
aquella utilizada en los paises desarrollados, la calidad del producto final es
en la mayoria de los casos inferior a la de una marca con mejor reputacion.

Sin embargo existe un punto a favor de las marcas locales de paises en
desarrollo y es la actitud de los consumidores hacia lo que ellos llaman *“sus
marcas”. Por ejemplo, en Sud Africa, el consumidor declara que esta
orgulloso de ser sudafricano y tienen un gran peso valores como la familia
y la relacién duradera con una persona (sentimiento de pertenencia muy
fuerte).

2.2 ANALISIS DE SAB.

SAB, empresa lider en el mercado cervecero de Sudéafrica basé su
crecimiento en la adquisicidon de empresas en los distintos paises en los que
opera. Después de deshacerse de las divisiones que no le aportaban valor
agregado (hoteles, etc), SAB pudo concentrar sus esfuerzos en el negocio
que mas le reditia (Cerveza nacional y cerveza internacional, las cuales
representan el 80% de sus ingresos).
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2.2.1 Operacion de SAB.

SAB opera en 3 regiones principalmente: Europa Oriental, Asia y Africa
con una presencia total en 21 paises. Su operacion combina la eficiencia en
la produccién con la eficiencia en la distribucion. Sur Africa es el pais mas
importante para SAB, representando el 49% de sus ingresos.

El tener una cultura organizacional bien definida, es facil para SAB
implementar el esquema de éxito en las compaiiias que adquiere.

SAB ha sabido capturar el gusto del consumidor local y ha podido mejorar
los procesos de fabricacion de las compaiiias que ha adquirido.

Al haber cambiado sus oficinas centrales a Londres y comenzar a cotizar en
la bolsa de valores de Londres, SAB incremento el porcentaje de inversion
extranjera, con lo que adquiri6 mayores responsabilidades hacia estos
inversionistas.

2.2.2 Analisis Financieros.

Los estados financieros de SAB de los ultimos 5 afios presentan datos
estables. Solamente durante el afio 1999, la compaiiia incrementa los
intereses netos. Esto ocasiona que las ganancias netas anuales disminuyan
con respecto al aflo 1997, no obstante que las ventas fueron mayores.

En cuanto al balance, SAB incrementa para el 2000 y el 2001 su capital
total, disminuyendo el pasivo.

Crecimientos vs periodo anterior
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A partir de 1999, SAB presenta decrementos en las ventas vs el periodo
anterior. Esta misma tendencia se observa en la ganancia anual a excepcion
de el afio 2000, en donde a pesar de caer en ventas 10.8% vs 1999, sus
ganancias se incrementan 51.3%.

Estado deresultados US $m US $m US $m US $m UsS $m

1997 1998 1999 2000 2001
Ventas 100% 100% 100% 100% 100%
Ganancia Operativa 15% 14% 15% 19% 19%
Interes neto a pagar 2% -1% -2% -2% -1%
Impuestos -4% -4% -4% -4% -5%
Otros gastos -2% -1% -2% -2% -3%
Ganancia Anual 8% 8% 7% 11% 10%

En relacion al estado de resultados expresado en porcentajes, a lo largo de
los 5 afios examinados, SAB mantiene una ganancia operativa entre el 15%
y 19% con una ganancia anual entre 8% y 11%. Para el 2000 y el 2001, se
mejora la ganancia operativa y en mayor medida la ganancia total.

Razones Financieras.

a) Rentabilidad.
1. Margen Operativo: Ganancia operativa/Ventas.

1997 1998 1999 2000 2001
Margen Operativo 15% 14% 15% 19% 19%

Aungue para 1998 las ventas crecen 10.7% vs el periodo anterior, el
margen operativo disminuye de 15% a 14%, lo cual nos indica que la
empresa incremento sus gastos operativos por encima de las ventas.

Se puede concluir que a partir de 1998 SAB entra a periodos de control en
los gastos operativos, pues no obstante que las ventas disminuyen vs los
periodos anteriores, la ganancia operativa se mantiene e inclusive se
incrementa para los dos ultimos periodos analizados.

2. Margen Neto: Ganancia neta/VVentas.

1997 1998 1999 2000 2001
Margen Neto 8% 8% % 11% 10%

En el caso del margen neto se observa una tendencia similar al margen
operativo, incrementando su porcentaje para los dos ultimos periodos
analizados. En el 2000 en donde las ventas se incrementan un 1.3% vs
1999, el margen neto es el mas alto de los 5 afios.

19



3. ROA: Ganancia neta/Activo Total.

1997 1998 1999 2000 2001
ROA 9.7% 9.9% 7.5% 11.0% 8.2%

Para 1999 el ROA desciende con respecto a los dos periodos anteriores, ya
que la empresa adquiere activos fijos y no logra las ganancias totales que le
permitan tener un retorno en activos con la misma eficiencia. Para el 2000
y el 2001, el retorno en activos mejora, en especial en el 2000 en donde las

utilidades son las que maés crecen.

b) Liquidez.
1. Capital de trabajo: Activo circulante-Pasivo circulante.

1997 1998 1999 2000 2001
Capital de trabajo 494.0 544.0 217.0 -349.0 -222.0

Para los dos ultimos afios del anélisis, el capital de trabajo de SAB
disminuye, debido a que los activos circulantes son menores a los pasivos

circulantes. SAB para esos dos periodos tiene problemas de liquidez.

c) Apalancamiento.

1. Proporciones de endeudamiento: Capital contable/Activo total.

1997 1998 1999 2000 2001
Proporciones de 50.8% 30.3% 43.7% 58.4% 54.4%

endeudamiento

En cuanto a las proporciones de endeudamiento, SAB financia su activo
total en gran medida del capital total. Solamente en 1998 disminuye este
porcentaje. En 1999 SAB incrementa los intereses que paga, por lo que
financia la adquisicion de activos con recursos externos y no de capital.
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2.2.3 Analisis FODA

FUERZAS
Liderazgo en Sudafrica
Operacion eficiente (Produccion-Distribucion)
Presencia en Europa Oriental
Presencia en China
"Know How" de produccion de cerveza
Foco en el negocio cervecero (venta de otros
negocios).
Marca "Castle"
Experiencia en adquisiciones y fusiones

OPORTUNIDADES
Crecimiento de los mercados en donde opera
Globalizacion mundial
Sudéfrica: liberacién de consumo de bebidas
alcohdlicas
Consumidores en busca de cervezas "Premium”
Mercado en busca de cerveza tipo Lager.
Compafias cerveceras en busca de ampliar
operaciones hacia mercados internacionales.

DEBILIDADES
Ingresos monetarios de monedas débiles
Volatilidad en sus mercados mas importantes
Operacioén eficiente cuando controlan toda la
cadena de suministro
Poco desarrollo de nuevos productos
(portafolio de adquisiciones de productos)
Marcas locales fuertes, no globales

AMENAZAS
Mercados grandes dominados por empresas
locales
Inestabilidad de las monedas en donde opera
Marcas débiles en mercados maduros
Mercados maduros sin crecimiento
Competidores buscando alianzas
En algunos mercados en donde tiene presencia
(India), consumo de alcohol regulado por religion
Consumidores en busca de tendencias saludables

2.3 ANALISIS DE LOS PRINCIPALES COMPETIDORES.

A finales de 1999, SAB es considerada la 42 cervecera mas importante del
mundo. Las tres compafiias que le anteceden son. Anheuser Bush,
Heineken y Miller. Todas proceden de paises desarrollados con marcas
mundiales. Su estrategia se basa en un gran apoyo a la mercadotecnia
aunado con una agresiva expansion internacional.

Por otro lado, las empresas que se encuentran por debajo de SAB son
compariias cuyo origen son paises en desarrollo con una estrategia de

mejora en las operaciones.

Una ventaja clara que presentan los competidores de SAB es la buena
reputacion de las marcas que manejan en su portafolio. Tal es el caso de
Anheuser-Bush con Budweiser, Heineken y Corona (Grupo Modelo).

Por otro lado, en algunos mercados los productos de Africa son

visualizados como de baja calidad.

21




2.4 SINTESIS DEL ANALISIS.

El mercado mundial cervecero es un mercado fragmentado y con la
presencia de muchas marcas locales. La participacion de mercado de estas
marcas es por lo general arriba del 50%, haciendo dificil para una
compariia nueva el ingreso a esos mercados.

Dentro del mercado mundial cervecero se puede diferenciar dos grupos
principales: el mercado desarrollado y el mercado en desarrollo.

El mercado desarrollado presenta porcentajes de crecimiento de un solo
digito, por lo general estd dominado por grandes empresas que destinan una
gran cantidad de recursos a las actividades de mercadotecnia. En pocas
palabras, se considera un mercado maduro, con poco crecimiento. Aquellas
empresas que deseen crecer mas que el mercado, tendran que quitarles
participacion a los lideres o bien fracturar mas el mercado introduciendo
nuevos segmentos que favorezcan el aumento en el consumo per capita.

El caso de los mercados en desarrollo es diferente. En estos mercados el
porcentaje de crecimiento es mayor, pues en consumo apenas se esta
generando. La desventaja que presentan estos mercados es la inestabilidad
economica, politica y social.

Para SAB considerada la 42 empresa cervecera méas grande del mundo, el
panorama es dificil. La empresa tiene operaciones en mercados cerveceros
en crecimiento, con monedas débiles y una inestabilidad econdémica y
social que le afecta.

El crecimiento que ha tenido esta empresa a lo largo de los afios se ha
basado en la adquisicion de empresas en el extranjero, en mercados en
desarrollo. Su ventaja competitiva es que han podido mejorar la calidad de
los productos y eficientizar las operaciones de produccion y distribucion.

Mas que continuar con la adquisicion de empresas en mercados en
desarrollo, SAB necesita fortalecer su presencia internacional, es especial
en mercados maduros. Los ingresos que actualmente obtiene tienen la
desventaja de ser en monedas poco fuertes y con un riesgo cambiario
importante.

Finalmente, los competidores de SAB estan buscando el ingreso a los
mercados internacionales, con lo cual cumplirian sus objetivos de
crecimiento, al mismo tiempo que eficientizar las operaciones que manejan
para hacerlas mas competitivas.
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2.5 DEFINICION DEL PROBLEMA.

¢Como debe SAB entrar al mercado cervecero maduro (paises
desarrollados), que le permita consolidar el negocio cervecero, eliminando
el riesgo de la debilidad de las monedas de los paises en desarrollo en
donde opera?
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CAPITULO 3.
OPCIONES DE SOLUCION.

Se presentan tres opciones para la solucion de la problemaética planteada:

1.- Apertura de operaciones en mercados desarrollados (fabricacion y
distribucion).

2.- Fusion/adquisicion de una compafia cervecera operante en el pais
desarrollado.

3.- Entrar al pais desarrollado via distribucion con marcas locales
(comercializacion).

3.1 EVALUACION DE OPCIONES DE SOLUCION.

1.- Apertura de operaciones en mercados desarrollados (fabricacion y
distribucion).

Una de las opciones por las cuales puede optar SAB para ingresar al
mercado cervecero maduro (paises desarrollados) es la de abrir
operaciones, construyendo planta de fabricacion y distribucion.
Al ser SAB una empresa publica que cotiza en la bolsa de valores de
Londres, puede optar por dos vias de financiamiento para conseguir
recursos para el proyecto:

a) Emitir acciones y financiarse por este medio.

b) Buscar un crédito bancario.
Para el caso de la primera opcion, el financiamiento es viable. Al haber
trasladado la casa matriz a Londres y cotizar en esa bolsa de valores, SAB
aumento un 30% la inversion extranjera. Sin embargo un nuevo paquete de
acciones implica una presion més hacia la empresa, pues el inversionista
buscara siempre el maximo rendimiento al minimo riesgo. SAB opera en
mercados con alto riesgo y esto se veria afectado en la calificacion de las
acciones.
En el caso de la segunda opcién, SAB puede optar por financiamiento
bancario, sin embargo sus ingresos son en la mayoria en monedas debiles,
por lo que puede tener un riesgo cambiario alto.
Por otro lado, aunque SAB tiene amplia experiencia en la fabricacion de
cerveza, la cadena de distribucién del producto terminado es cara, en
especial en paises desarrollados.
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Finalmente al no tener marcas mundiales fuertes, la penetracion que puede
tener SAB en un mercado desarrollado es baja, pues aunque pueda ofrecer
productos més baratos, el consumidor esta a la busca de marcas mas
Premium.

2.- Fusion/adquisicion de una compafia cervecera operante en el pais
desarrollado.

Otra opcion para SAB es la de fusionarse o adquirir un compaiiia local
cervecera que tenga operaciones en los mercados maduros que a SAB le
interesan.
Importante para una fusion es considerar algunos puntos importantes:
a) Posicion de la empresa dentro del mercado al que se intenta ingresar.
b) Operaciones de la empresa.
c) Situacion financiera de la empresa.

Una de las ventajas competitivas que SAB tiene es la de operar en
mercados, aunque riesgosos, en crecimiento. Esto puede resultar atractivo
para las empresas presentes en los mercados maduros, ya que SAB les
permitiria su ingreso. SAB por su parte lograria obtener recursos en
monedas fuertes.

3.- Entrar al pais desarrollado via distribucion con marcas locales
(comercializacion).

Una opcion mas para SAB para ingresar a un mercado desarrollado es la de
utilizar un distribuidor local (comercializar). El producto tendria que se en
todo caso, importado y al tener costos en monedas extranjeras mas débiles
que el ddlar y obtener ganancias en délares podria resultar en un buen
ingreso de divisas extranjeras para la compaifiia.

Sin embargo el costo que el distribuidor le podria cargas a SAB podria ser
alto.

SAB tiene la gran desventaja de no tener marcas mundiales fuertes
(desconaocidas en los mercados desarrollados). La estrategia de penetracion
se basaria en ofrecer un precio bajo y podria ser que el producto por su
origen tuviera la connotacion de ser un producto de baja calidad.
Finalmente los aranceles llegan a ser altos para productos alcohdlicos.
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CAPITULO 4.

FUNDAMENTACION DE LA SOLUCION
ELEGIDA.

La decisibn mas viable por la que puede optar SAB es la de
Fusion/adquisicién de una compafiia cervecera operante en el pais
desarrollado.

SAB puede ingresar sus productos al mercado desarrollado a través de la
red de distribucion de la empresa nueva y la empresa nueva puede ingresar
a mercado en desarrollo que se encuentran en crecimiento. El analisis
financiero de SAB demuestra que es una empresa rentable y que sabe
manejar su operacion.

Aungue las marcas que SAB tiene en su portafolio no gozan de un
conocimiento fuerte internacional (caso de Heineken), SAB tendra que
realizar esfuerzos grandes para poder promocionar sus productos en
mercados maduros nuevos.
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CAPITULO 5.
CONCLUSIONES Y RECOMENDACION.

La trayectoria de crecimiento de South Africa Breweris (SAB) desde su
fundacion ha sido constante.

Esta empresa de origen Sur Africano comenzo desarrollando el mercado
cervecero en el continente Africano, para después expandirse a mercados
internacionales como Europa Oriental y China.

Como cualquier empresa grande, SAB comenzd a adquirir empresas, tanto
del ramo cervecero como de otros rubros. Esto le permitié crecer y tener
suficientes fondos para continuar con la internacionalizacion.

Sin embargo, al tener un conglomerado de varias empresas, desde
compafias cerveceras (core del negocio) hasta hoteles. SAB necesitaba
centrarse en un solo negocio, pues tenia que destinar mas recursos al
desarrollo de la unidad de negocio que le dio origen.

SAB tomo la mejor decision y en Mayo del 2000 vende aquellas unidades
que no aportaban un porcentaje alto a los ingresos totales de la compaiiia
(El reparto divisional EBIT para el 2000 estaba formado en un 70% por el
negocio cervecero). Ademéas SAB no tenia amplia experiencia en los demas
negocios, por lo que era preferible concentrarse en un rubro.

Al perder los ingresos que venian de las unidades de negocio que recién
habia vendido, SAB necesitaba hacer crecer el mercado cervecero. Una
gran limitante que enfrentaba la compairiia era el hecho de que la presencia
de SAB era primordialmente en mercados en desarrollo, con monedas
locales débiles y un riesgo cambiario alto.

Los directivos estaban en el dilema de fortalecer la internacionalizacion de
la empresa, ingresando a mercados cerveceros desarrollados o continuar
creciendo los mercados en desarrollo.

Un factor determinante para la empresa fue el hecho de que para Marzo de
1999, SAB traslada su casa matriz a la ciudad de Londres y comienza a
cotizar en la bolsa de valores de esa ciudad.

Esto le permitié hacerse de recursos nuevos, en monedas fuertes, pero con
la consecuencia de tener que ofrecer un rendimiento excelente para que los
inversionistas eligieran sus acciones también para que no se penalizara el
precio de sus acciones.
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Aunque un mercado desarrollado es un mercado que ha llegado a su
madures y los porcentajes de crecimiento no son tan grandes como los de
un mercado en desarrollo, la gran ventaja que presentan es que los ingresos
que se obtienen son en monedas por lo general fuertes, haciéndolos
mercados muy atractivos.

Para el caso del mercado de la cerveza mundial, el mercado
Estadounidense es un mercado muy interesante. Aunque este mercado es
un mercado maduro y sus crecimientos son estables y los ingresos que se
obtienen son en una moneda fuerte.

La gran desventaja que presenta es que esta dominado por dos o tres
compariias grandes lideres, las cuales destinan un porcentaje grande a
publicidad y promocién.

Por otro lado, los consumidores estan acostumbrados a sus marcas locales y
estan estrechamente ligados a ellas.

Como se menciono anteriormente, la opcién mas viable para SAB es la de
ingresar a un mercado desarrollado, a través de la Fusion/adquisicion de
una compariia cervecera operante en el pais desarrollado.

Si analizamos los principales competidores de SAB en el mercado
Estadounidense, podemos ver que Miller (parte del grupo Phillips Morris)
se encuentra entre las tres principales cerveceras mundiales.

Miller estaba también buscando internacionalizacion de sus marcas, pues
Budweiser de Anhauser Bush estaba dominando el mercado
Estadounidense y una asociacion estratégica le beneficiaria mucho.

Aungue SAB habia desarrollado un esquema de produccion y operacion en
la fabricacion de la cerveza muy eficiente, tenia la gran desventaja de no
poseer marcas mundiales muy fuertes.

Ante este panorama la recomendacién que se le hace a SAB es la de
asociarse con Miller. Esto le permitird ingresar al mercado de USA e
ingresar las marcas locales a través de la cadena de distribucion existente,
sin tener que incurrir en altas inversiones para montar una operacion
totalmente nueva e independiente.

Miller por su parte puede ingresar al mercado Chino, mercado sumamente
atractivo que se encuentra en crecimiento, a través de la red de distribucion
de SAB.
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