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Advierten que no sera
facil aprobar la fusion
de Quilmes e Isenbeck

CONCENTRACION. La nueva compariia pasaria a controlar el 78%
del mercado cervecero local: antecedentes de desinversion

Alfredo Sainz

LA NACION

La megafusion a nivel mundial en-
tre las cerveceras AB InBev (duefia
de Quilmes)y SAB Miller (duefiade
la marca Isenbeck) no seré tan fécil
de aprobar en el mercado argenti-
no. Tomando en cuenta los tiltimos
antecedentes de grandes compras
de empresas, los especialistas en
defensa de la competencia advier-
ten que la operacion tendra que sal-
var varios obsticulos para lograr la
aprobacion de la Secretaria de Co-
mercio.

Anteaver, el grupo de capitales
ingleses y sudafricanos SAB Miller
acepto la oferta que le hizo su rival
AB InBev (controlada por socios
norteamericanos, belgas y brasile-
nios) parafusionarsusoperacionesen
una compravaluada en US$104.000
millones. La transaccién tendrd un
impacto directo en el negocio cerve-
cerolocal, yaqueel grupocomprador
tiene un fuerteliderazgoenelmerca-
doargentino-con una participacion
cercana al 75%-, pero la empresa
vendedora (conocida en la jerga de
las fusiones y adquisiciones como

el “target”) también estA presente. Si
bien su participacion con Isenbeck
es relativamente pequefia-ronda el
3% del mercado-, un dato a tener en
cuenta es que en esta plaza solo exis-
ten tres jugadores, y de aprobarse la
fusiénelnegocioquedariaendosma-
nos: ABInBev-quecontrolaQuilmes,
Brahma, Stella Artoisy ahora suma-
ria a Isenbeck, Warsteiner y Miller-
y CCU, que es la duefia de Heineken,
Schneidery Amstel,yademastienela
licencia local de Budweiser.

“Lomas probable es que laopera-
cién traigaruido,y enestesentidova
aserclaveloque haga CCU", advirtié
Diego Garcia Sdenz, socio del estu-
dioLlerena & Asociados, que hoyno
asesora a ninguna de las empresas
que participan de la operacién, pe-
ro en 2002 defendia los intereses de
Isenbeck, que tuvo un papel muyacti-
voen lostribunales (yen los medios)
oponiéndosealacompradeQuilmes
por parte de la brasilefia Brahma.

“En principiopodria pensarse que
no habria muchos cambios entre te-
ner 75y 78% del mercado, pero aci
los tramites de aprobacion de estas
operaciones son siempre engorro-
sos", explicé Alberto Tujman, socio

del estudio Tujman & Asociados.
“Todo indica que la operacién no
va aserde ficil resolucién y noseria
extrafio que terminara teniendo un
componente politico, en el que una
eventual aprobacién esté ligada a
otras negociaciones,comolosacuer-
dosde preciosoplanesdeinversion”,
explicounabogadoespecializadoen
fusionesyadquisiciones.

En el estudio Beccar Varela, por
su parte, advierten que la eventual
aprobacién de la operacién deman-
dari su tiempo. “Lo previsible es
que la operaci6n sea tomada por el
gobierno que asuma en diciembre”,
explicé Agustin Waisman, director
del departamento de defensa de la
competenciadel estudio.

El cardcter mis politico que téc-
nico que adquieren este tipo de au-
torizaciones también se desprende
de los antecedentes que existen en el
mercado local. Cuando se aprobé la
polémicacomprade Cablevision por
parte de Multicanal sélo se obligé a
lasempresasa “garantizarlalibre dis-
ponibilidad desefialesde TV paralos
operadores de cable que lo soliciten™.

En cambio, en otros casos las au-
toridades se mostraron mas duras,
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comocuandoaBrahmalaobligaron
adesprenderse de su planta de Lu-
jany de las marcas Bieckert, Paler-
moyAndes paraadquirirQuilmes, o
aBimbo,que paraquedarse con Far-
go tuvo que vender una fabricay la
marca Lactal. Masradical aun fueel
veredictoante la propuestaque hizo
Aeropuertos Argentina 2000 para
comprar laaerolinea LAPA. En este
caso, Defensa dela Competenciadi-
rectamentefalloque paraaprobarla
venta AA2000 debia desprenderse
delosactivosde LAPA, loquetermi-
noabortando la operacion.

Plazos

Los abogados consultados por
La Nacion destacaron que la apro-
baciondecomprasdecmpresasen
la Argentina demora en promedio
dos afos cuando se trata de opera-
cionessimples y que no despiertan
grandes oposiciones, mientrasque
las fusiones mas complejas pueden
superar los cinco o seis afios. “Los
tiempos locales son directamente
desastrosos, y cuando se trata de
fusiones multijurisdiccionales,
que involucran a varios paises, no
es extrano que la resolucion en la
Argentina sea la que salga altima”,
seiialaron en un estudio de aboga-
dos especializado.

Elotrotemaatenerencuentacnel
casode Quilmes e Isenbeck es como
puedetallarelhechodeque ABInBev
(duenadeQuilmes)tambiéncontrola
anivel mundial la marca Budweiser,
cuya licencia para el mercado local
hasta 2025 esti en manos de CCUL
Budweiser no es un jugador menor
en el negocio cervecero argentino v
por si sola controla 5% de las ventas
totales del mercado. e

® AdemasElpacto ABInBev-
SAB, malo para Coca-Cola
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