Ventas minoristas
de comestibles

Las empresas del sector minorista de comestibles venden alimentos perecederos y no
perecederos (“supermercados de comestibles”) a los consumidores a través de puntos de venta
minorista (tiendas, incluidas las tiendas minoristas sélo para miembros o en linea). Los
minoristas de comestibles mas grandes del mundo venden tanto productos no alimentarios
(“supermercados de no comestibles”) como alimentos. Segun el analista de la industria
minorista Edge by Ascential, el gasto mundial de los consumidores en alimentos y bebidas
minoristas totalizé unos 8.27 billones de ddlares en 2020.

Ventas de los principales minoristas de comestibles, 2020

Ventas de comestibles % de cuota de mercado
Clasificacion Empresa (Sede) comestibles 2020 de las 10 principales
en MDD
271,937
1. Walmart (EUA) 29.70
121,155
2. Schwarz Group (Alemania) 13.21
81,497
3. Kroger (EUA) 8.9
79,910
4, Costco (EUA) 8.7
63,205
5. Carrefour (Francia) 6.9
62,164
6. Aldi Sid (Alemania) 6.8
60,389
7. Tesco (Reino Unido) 6.6
60,374
8. Seven & | Holdings (Japon) 6.6
Ahold Delhaize (Paises 58,669
9. Bajos) 6.4
57,477
10. Rewe Group (Alemania) 6.3
Total de las 10 principales 916,777
Gasto total del consumidor
mundial en comestibles, 8,270,580
2020

Fuente: Edge by Ascential



® Las 10 principales minoristas de comestibles controlan aproximadamente el 11% del
gasto mundial de los consumidores en comestibles, aproximadamente la misma
proporcién que en 2018.

e Walmart representa casi un tercio de las ventas de las 10 principales minoristas de
comestibles del mundo.

® En 2020, el gasto mundial de los consumidores en alimentos y bebidas superd por
primera vez los 8 billones de ddlares.

Introduccidn: El sector minorista de abarrotes global orientado al consumidor es mas variado
gue otros sectores de la cadena alimentaria industrial y vende sus productos a través de
multiples canales (por ejemplo, tiendas de barrio, supermercados, tiendas de conveniencia,
grandes clubes/descuentos, puntos de venta en linea). The Economist afirmd, a principios de
2021, que la pandemia de Covid-19 les dio a los minoristas de comestibles “un curso intensivo
de reinvencién”,! pero los minoristas de comestibles no se reinventaron a si mismos; mas
exactamente, uno de los canales del sector, el comercio electrdnico, recibié un impulso
inesperado y oportuno a expensas de otros canales. O, como lo expresé The Wall Street Journal,
“La pandemia reunid 10 afios de adopcion del comercio electrénico por parte del consumidor
en un solo trimestre y obligd a todas las empresas que no eran Amazon... a luchar para ofrecer
a los consumidores nuevas y mejores formas de comprar desde casa”.? De hecho, los gigantes
de la alimentacidn, incluso los gigantes del comercio electrénico, contintan su lucha por el
dominio del canal “omni”.

Tendencias:

ETC encuentra que, si bien las tendencias del sector de 2020 son reconocibles a partir de
nuestra investigacion anterior, en algunos casos, la pandemia mundial de coronavirus las
intensifico:

1) Latendencia de consolidacion de larga data continua en la mayoria de los principales
mercados (excepto donde los reguladores nacionales intervienen para limitarla).

2) Los minoristas estdn invirtiendo cada vez mas en formas de impulsar las ventas de
comestibles en linea. Grupo ETC destaco esa tendencia anteriormente, pero no habia
anticipado que la gente estaria atrapada en casa en confinamiento, autoimpuesto o no,
en 2020, y muchos confiarian en el comercio electrénico (y la entrega a domicilio) casi
exclusivamente. Amazon, Alibaba, Walmart y JD.com dominan el comercio electrénico
de comestibles, pero todos los minoristas importantes estan mirando hacia una
integracidon “perfecta” de las compras de comestibles en linea y fuera de linea.

3) A primera vista, el nivel relativamente bajo de concentracién del mercado del sector
global de comestibles puede sugerir una sana competencia. Pero la competencia en este
sector es ilusoria. Las firmas de gestidén de activos mas grandes del mundo (por ejemplo,
Blackrock, Vanguard, State Street, etcétera) se encuentran entre los mayores accionistas
institucionales de los principales minoristas de comestibles. Los altos niveles de
“propiedad horizontal” (asi como la concentracién a nivel nacional) desalientan la
competencia.’



La consolidacidon en el sector global de comestibles sigue siendo una tendencia constante,
aungue India y China han experimentado recientemente cierto retroceso. Por ejemplo:

India: Se estima que el sector minorista nacional de comestibles de la India es el tercero mas
grande del mundo (después de China y Estados Unidos); segin Euromonitor International, las
ventas minoristas de comestibles de la India alcanzaron los 410 mil millones de ddlares en
2020.% Las tiendas familiares de barrio, conocidas como tiendas kirana, dominan y representan
un asombroso 90% del mercado de comestibles de la India.> Segtn Ashish Kumar, desarrollador
de aplicaciones con sede en Bombay, al comienzo de la pandemia (febrero de 2020), menos del
9% de las tiendas kirana tenian presencia en linea, pero las personas se sentian mas cdmodas
comprando en tiendas pequefias que no requerian que abandonaran sus barrios,® asi que los
duefios de las tiendas improvisaron, introduciendo compras digitales sobre la marcha a través
de sitios web, grupos de Whatsapp y aplicaciones de pago digital. Con la pandemia impulsando
un crecimiento del 10% en el sector de comestibles de la India en 2020,” no sorprende que las
grandes empresas de tecnologia anhelen una porcién mas grande del pastel minorista del pais.
Ven la experiencia en comercio electrénico como la forma de hacer avances y, en ultima
instancia, disminuir el poder de mercado de los puntos de venta de la esquina.?

En 2021, Tata Group adquirié una participacion mayoritaria (64.3%) en BigBasket, el vendedor
de comestibles electronico mas grande de la India, al comprar una participacion del 30% de
Alibaba. Eso significa que Tata ahora es un competidor de Amazon Fresh, FlipKart (propiedad
mayoritaria de Walmart) y JioMart (subsidiaria de Jio Platforms, propiedad de Reliance, el
conglomerado multinacional con sede en Mumbai).® Facebook invirtié 5 mil 700 millones de
délares en Jio Platforms en 2020, centrandose en la interoperabilidad de JioMart-Whatsapp
para el comercio electrénico de comestibles.'® Google, que lanzé su “Fondo de digitalizacion de
la India” a mediados de 2020 (comprometiendo 10 mil millones de ddlares durante 5 a 7 afios),
y Reliance respaldan a Dunzo, el nuevo favorito de entrega ultrarrdpida de comestibles que
opera en “los microecosistemas complejos” de ciudades de la India.!* Al mismo tiempo que los
gigantes del comercio electrdnico estdan mejorando su juego, Swiggy, una de las dos
aplicaciones de entrega de alimentos dominantes de la India, cambid su enfoque comercial de
los alimentos preparados a los comestibles.!?

China: Durante los confinamientos de 2020, los consumidores de China también adoptaron la
compra de comestibles en linea, incluidos los alimentos frescos, con propietarios de tiendas de
conveniencia o gerentes de complejos de apartamentos que organizaron compras grupales,
comunmente utilizando los omnipresentes mensajes de WeChat de Tencent. Los agentes de
comercio electrénico mas grandes de China vieron un mercado sin explotar y estaban
dispuestos a gastar dinero para vencer a los competidores. Pinduoduo, junto con los titanes
Alibaba, JD.com y Meituan, mejoraron rapidamente su oferta de comestibles, especialmente en
las ciudades mas pequefias.t® Alibaba compré una participacion mayoritaria (72%) en la gran
cadena de supermercados Sun Art por 3 mil 600 millones de ddlares. JD.com, supuestamente
con la red logistica mas sofisticada de China, se adapté para manejar productos frescos.*
Pinduoduo, que incorpora juegos para atraer usuarios (es “tanto Costco como Disneylandia”,
segun su fundador y CEO)* y obtiene casi todos sus ingresos de las ventas de anuncios (los



vendedores en la plataforma compran anuncios para atraer compradores), recaudé 6 mil
millones de ddlares en 2020 para operaciones de comestibles.'® Otro gigante de las compras en
grupo, Meituan, la empresa de entrega de alimentos a domicilio mdas grande del mundo y la
tercera empresa de internet mas grande de China después de Tencent y Alibaba, lanzé su
aplicacion de compras de comestibles en grupo a mediados de 2020. Unos meses mas tarde,
Meituan anuncié que se expandiria a mas de mil ciudades en todo el pais, con planes para una
expansién aun mayor.’

A fines de 2020, el regulador antimonopolio de China comenzd a investigar las grandes
empresas tecnoldgicas del pais por posibles dafios a la competencia, los consumidores y los
trabajadores. En diciembre de 2020, el periédico del Partido Comunista publicé un comentario
en el que regaiiaba a las grandes empresas tecnoldgicas de China por su feroz competencia:
“No pienses sélo en unos pocos paquetes de repollo, [0] en el trafico en linea impulsado por
unas pocas libras de fruta”,'® que resume bastante bien el modelo de negocio de comercio
electrénico en el resto del mundo. En 2021, la Administracion Estatal de Regulacién del
Mercado de China multd a Alibaba con una cantidad sin precedentes de 2 mil 800 millones de
délares por presionar a los vendedores para que usaran su plataforma de comercio electrénico
exclusivamente; posteriormente, Meituan recibié una multa de 530 millones de ddlares por
violaciones antimonopolio similares.'® Dado que las multas impuestas representaron mucho
menos del 5% de las ventas nacionales anuales de cada empresa, aun no esta claro qué leccién
aprenderan de su reprimenda formal.

Otros movimientos de consolidacion: En la mayor parte del resto del mundo, las fusiones,
adquisiciones y liquidaciones avanzaron, con menos obstaculos y de formas mas esperadas:

e Ahold Delhaize (#9), el mayor vendedor de comestibles que cotiza en bolsa en Europa,
también es uno de los actores mas grandes en Estados Unidos y esta buscando mas
adquisiciones alli, enfocdndose en tiendas mas pequenas que carecen de capital para
invertir en comercio electrénico. Ahold Delhaize ya obtiene tres quintas partes de sus
ingresos en Estados Unidos.?° En 2020, la empresa compré una participacion mayoritaria
(80%) en FreshDirect, una tienda de comestibles electrénica “pure-play” (es decir, que
trabaja exclusivamente por internet) con sede en la ciudad de Nueva York, por un precio no
revelado.??

e A principios de 2021, Walmart (#1) vendid su participacion mayoritaria en Asda Group (la
tercera cadena de supermercados mas grande del Reino Unido) a una empresa de
inversién y a los hermanos multimillonarios del Reino Unido, Zuber y Mohsin Issa, por 8 mil
800 millones de ddélares. Walmart retuvo una participacién minoritaria y un asiento en la
junta,?? pero algunos analistas creen que la medida indica que Walmart esta cambiando su
enfoque hacia su lucha interna con Amazon por el dominio minorista.?3

e Superando a otras firmas de capital privado en una competencia que termind en una
frenética subasta de un dia, Clayton, Dubilier & Rice, con sede en Estados Unidos, compro
Wm Morrison Supermarkets, la cuarta cadena de supermercados mas grande del Reino
Unido (fundada en 1899), por 9 mil 400 millones de ddlares en octubre de 2021.%* Las
firmas de capital privado ahora estan considerando a Sainsbury’s, la segunda cadena de



supermercados mas grande del Reino Unido (detras de Tesco, la nimero 7 a nivel mundial),
como un posible préximo objetivo.?

e Apollo Global Management, la firma de capital privado que comprd Smart & Final en 2019,
vendié la gran cadena de supermercados que opera en el suroeste de Estados Unidos dos
afos después a Bodega Latina, una subsidiaria del minorista mexicano Grupo Comercial
Chedraui, por 620 millones de ddlares.?®

éDonde estan Amazon y Alibaba? Incluso con el aumento de las compras de comestibles en
linea debido a la pandemia, los supermercados y las tiendas de barrio siguen dominando las
ventas de alimentos y bebidas en todo el mundo, y representan alrededor del 40% del total.?’
Se pronostica que ese dominio disminuird en los préximos cinco anos, y el comercio
electrénico, sin sorpresa, experimentara el mayor crecimiento entre los canales minoristas.?®

Si bien los minoristas en linea mas grandes del mundo, Alibaba y Amazon, no se encuentran
entre los 10 principales minoristas de comestibles, su experiencia electrénica les dio una
ventaja cuando llegé la pandemia. A modo de comparacidn, a mediados de 2021, la consultora
minorista Edge by Ascential estimd que las ventas anuales de comestibles en linea de Alibaba
eran de 20 mil 600 millones de délares y las de Walmart aproximadamente la mitad (10 mil 100
millones de ddlares) con las ventas de comestibles en linea de Amazon estimadas en 14 mil 500
millones de ddlares detrds de Alibaba pero superando a Walmart; sin embargo, Edge by
Ascential calculd las ventas de comestibles en tiendas de Walmart en 238 mil millones.?® Eso es
mas de diez veces el valor de las ventas en linea de Alibaba, incluso durante un periodo en el
gue las ventas de comestibles en linea obtuvieron un impulso sin precedentes debido a la
pandemia.

En el futuro, la distincién entre el comercio electrénico y las tiendas fisicas sera cada vez menos
relevante. Como sefialé Grupo ETC en Plate Tech-tonics (Tecno-fusiones comestibles), el
objetivo de los minoristas es integrar a la perfeccidn las compras en linea y fuera de linea.
Alibaba ha estado vendiendo comestibles en sus tiendas Freshippo desde 2016, y esas tiendas
se duplican como centros de cumplimiento para las ventas en linea. Amazon compré la cadena
de supermercados Whole Foods en 2017 donde los clientes pueden comprar en las tiendas
fisicas o comprar comestibles en linea desde el sitio web o usando su aplicacidn, y elegir la
entrega a domicilio o la recogida en tienda. Ademds, Amazon ha estado desarrollando su propia
linea de productos de marca privada que se encuentran comunmente en los estantes de las
tiendas de comestibles (comida para perros, bocadillos, toallitas himedas para bebés, panales)
y necesita puntos de venta minorista para vender mas. Dado que tiendas como Target y
Walmart no estan dispuestas a proporcionar una “sala de exposicién” para los productos de un
rival, especialmente uno que notoriamente los rebaja en precio, Amazon estd buscando
expandir su propio espacio minorista fisico.° En 2020, Walmart presenté Walmart Plus, un
servicio de suscripcion inspirado en Amazon Prime, que reduce o elimina las tarifas de envio y
entrega. Segun The Economist: “las guerras de los supermercados apenas han comenzado” 3!

éGuerra o distension? Si bien a los comentaristas les gusta usar un lenguaje belicoso que
sugiere una competencia tactica feroz entre los gigantes minoristas de comestibles, es



importante tener en cuenta que estos ejércitos rivales reclutan a muchos de los mismos
generales, quienes incluso pueden coordinar planes de batalla. En muchos casos, los inversores
institucionales (con derecho a voto) tienen acciones en mds de una empresa que opera en el
mismo sector, un ejemplo de “participacidn accionaria horizontal”, lo que los incentiva a influir
en esas empresas para reducir la competencia con el fin de aumentar el valor total de sus
carteras.3? Los académicos han documentado la influencia de los inversores institucionales en
relacion con las opciones de gobierno corporativo, incluida la composicién de la junta y la
compensacion de los gerentes, con el objetivo de reducir la eficiencia y la competitividad de las
empresas individuales.?3 En el momento en que se escribid este informe, Blackrock, Vanguard y
State Street, (conocidas como las “tres grandes”3* familias de fondos indexados) son los tres
principales o se encuentran entre los cuatro principales accionistas institucionales de los
gigantes minoristas que cotizan en bolsa con sede en Estados Unidos: Walmart, Kroger, Costco
y Amazon.3® Vanguard y State Street también se encuentran entre los tres principales
accionistas institucionales de Ahold Delhaize (#9);3¢ Vanguard es el maximo accionista
institucional de Carrefour 37 (#5) y Blackrock es el principal accionista institucional de Tesco
(#7).38 El valor de los fondos “bajo administracién” de las Tres Grandes es asombroso y
confunde el significado de “publico” en la definicidn de “que cotiza en bolsa”. Al cierre de 2020,
Blackrock administraba 8.7 billones de délares;° Vanguard 7.1 billones de ddlares;*° y State
Street administraba 3.5 billones de délares.*
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