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Acquisitions et déploiement international des firmes
multinationales issues des pays émergents : Etude du cas de
I’entreprise brésilienne JBS

Résumé

Les processus d’internationalisation des firmes multinationales des pays
émergents (FMNE) interrogent les approches théoriques en management
international. L’objet de ce travail est didentifier les spécificités de
l'internationalisation des FMNE a travers I'étude de JBS, firme brésilienne leader
mondiale des viandes. En partant des données internes de I'entreprise et d’un
recueil d'informations secondaires, nous avons retracé I'ensemble des opérations
d’acquisition que JBS a réalisé au Brésil et a I'étranger. Nos résultats confirment
que l'internationalisation des FMNE suit une trajectoire spécifique par rapport a
celles explicitées par les modeles récents (Born Global, Springboard ou Casino).
Elle a des logiques particulieres : forte financiarisation, acquisitions de filiales de
groupes internationaux servant a acquérir d’autres firmes, expansion
géographique visant la sécurisation des approvisionnements et de la distribution,
et fort appui des institutions politico-financiéres du pays d’origine.

Mots clés : Firme multinationale, pays émergents, internationalisation, Brésil,
viande
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Acquisitions and international deployment of emerging
countries’ multinational firms : A case study of the Brazilian firm
JBS

Abstract

The internationalization’s process of emerging countries’ multinational firms
(EMNF) challenges the theoretical approaches in international business. This work
aims to identify the specificities of EMNF’s internationalization through the study
of the internationalization of JBS, a Brazilian firm world leader in meat production.
Based on internal company data and a collection of secondary information, we
have traced around fifty acquisition operations in Brazil and abroad. Our results
confirm that the EMNFs’ internationalization process follows a specific trajectory
compared to those revealed by last internationalization models (Born Global,
Springbaord, Casino). It reveals a particular logic: strong financial dimension,
acquisitions of subsidiaries of international groups, then used to acquire other
firms, controlled geographical expansion and aimed at securing supply and
distribution, and strong support from financial and political institutions in the origin
country.

Key words: Multinational firm, emergent countries, internationalization, Brazil,
meat
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Adguisiciones y expansion internacional de las empresas
multinacionales de los paises emergentes: Un estudio de caso
de la empresa brasileia JBS

Resumen

Los procesos de internacionalizacion de las empresas multinacionales de los
paises emergentes desafian los enfoques tedricos en negocio internacional. Este
trabajo tiene como objetivo identificar las especificidades de la
internacionalizacion de estas empresas a travées del estudio de la
internacionalizacion de JBS, una empresa brasilefia, lider mundial en la
produccion de carne. Con base en datos internos de la empresa y una recopilacion
de informaciones secundarias, este trabajo nos permitid rastrear alrededor de
cincuenta operaciones de adquisicion en Brasil y en el extranjero. Nuestros
resultados confirman que la internacionalizacién de las multinacionales originarias
de los paises emergentes sigue una trayectoria especifica en comparacion con
las reveladas por los udltimos modelos de internacionalizacién (Born Global,
Springboard, Casino) y revela una ldgica particular: fuerte dimension financiera,
adquisiciones de filiales de grupos internacionales, que luego se utilizan para
adquirir otras empresas, expansion geografica controlada y dirigida a asegurar el
suministro y la distribucion, y fuerte apoyo de instituciones financieras y politicas
del pais de origen.

Palabras Clave: Empresas  multinacionales, paises emergentes,
internacionalizacion, Brasil, carne
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Introduction

Le poids croissant des firmes multinationales issues des pays émergents
(FMNE), notamment dans les filieres agricoles et agroalimentaires, s’est
accentué durant les deux derniéres décennies, avec une accélération et une
financiarisation de leur processus d’internationalisation. Cela s’est fait a la
faveur d’un accroissement des opérations de diversification et de croissance
par fusion et acquisition, et par un déploiement international plus large,
favorisé en partie par des politiques commerciales actives dans leurs pays
d’appartenance (Park & Xiao, 2017). Les recherches théoriques et les
applications empiriques antérieures, menées pour la plupart sur des grandes
firmes asiatiques, ont souligné les spécificitts du processus
d’internationalisation (Meyer & Peng, 2016) en alertant sur certains effets
« indésirables » : restructurations, pertes d’autonomie, délocalisations. Ces
reconfigurations ne cessent d’interroger les chercheurs en management
international (Sinkovics et al., 2014 ; Luo & Zhang, 2016 ; Buckley & Tian,
2017). Le role grandissant des FMNE agroalimentaires dans les chaines
globales de valeur souleve également des questions de souveraineté
économique (Marchand 2015), de sécurité alimentaire et de partage de la
valeur dans les filieres (Cheriet & Lubello, 2016).

De nombreux modéles permettent d’expliquer les processus
d’internationalisation des firmes : internationalisation tardive et séquentielle
pour les uns versus rapide et simultanée pour les autres, avec entre ces deux
« extrémes », une multitude de déclinaisons. Néanmoins, au vu de leurs profils
et de leurs trajectoires internationales atypiques, les FMNE questionnent la
littérature en se référant a des ancrages théoriques distincts (Ricard et al.,
2021). L’examen de ces processus sur une longue période montre une
combinaison de séquences d’accélérations, de retours et de discontinuités
dans les phases d’internationalisation des firmes des pays émergents.
L’ambition de ce travail est de compléter les analyses réalisées pour montrer
les spécificités des stratégies d’internationalisation de ces FMNE (Mayhrofer
& Meschi, 2018 ; Marchand & Vieu, 2018).

Dans cette recherche, nous proposons d’analyser le processus
d’internationalisation de la firme brésilienne JBS, leader mondial de la viande.
A travers une étude documentaire menée sur une longue période, portant sur
les opérations d’acquisition, de restructuration de I'amont et de I'aval de la
filiere et de soutien des politiques publiques brésiliennes, nous retracons la
trajectoire internationale et la présence européenne de la firme. Au-dela de
'analyse de l'itinéraire « international » de JBS, I'exploitation de données sur
une longue période et une analyse plus fine in situ, permettent d’identifier les
spécificités d’internationalisation par rapport aux résultats obtenus par des
recherches antérieures : un processus tardif mais rapide se traduisant par des
opérations « agressives » d’acquisition internationale, et une
internationalisation fortement financiarisée s’appuyant sur un contrble de
I'amont agricole et un soutien important de I'Etat.

Cet article est structuré en trois parties. La premiere portera sur
linternationalisation des firmes issues des pays émergents en soulignant
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d’'une part I'essor de ces structures et leurs poids dans les échanges agricoles
et agroalimentaires, et d’autre part les principales spécificités de leurs
processus d’internationalisation. La seconde partie concernera le contexte
empirique et la démarche méthodologique de recueil de données. Enfin, nous
examinerons dans une derniére partie la trajectoire d’internationalisation de
JBS, les spécificités de sa présence internationale, et les conséquences
potentielles pour les filieres de viande en Europe.

Internationalisation des FMNE : Quels enseignements des travaux

antérieurs ?

Depuis une vingtaine d’années, I'essor a l'international des FMNE constitue un
réel enjeu académique et empirique pour la recherche en économie et
management international. Certains auteurs suggérent un changement de
paradigme de la compétitivité et de la performance, relevant de véritables défis
pour les cadres théoriques classiques a la fois en commerce international
(approche macroéconomique et par les avantages comparatifs : Rainelli, 1998) et
en management (paradigme OLI et modéle séquentiel d’'Uppsala : Dunning, 1995;
Johanson & Vahlne, 1977, 2009). Cette remise en cause qui touche en particulier
la littérature sur les investissements internationaux, s’est accentuée depuis les
années 2000 avec l'accélération des IDE des pays émergents a destination des
pays développés et le constat d’un différentiel dans les rythmes de croissance des
firmes selon leur pays d’origine (Andreff, 2016). A c6té de ces interrogations sur
les cadres classiques, d’autres auteurs suggérent I'intégration des perspectives
institutionnelles (Meyer & Peng, 2016), des facteurs de marché (Hoskisson et al.,
2013) et d’analyse géostratégique (Cheriet & Lubello, 2016) dans I'analyse des
processus d’internationalisation des FMNE.

Les théories du management international a 'épreuve de
I'internationalisation des FMNE

Selon la précocité et le rythme de l'internationalisation, deux modeéles principaux
expliquent les processus d’internationalisation des entreprises. D’'une part, le
modele d’'Uppsala (Johanson & Valhne, 1977, 2009) s’inscrit dans les approches
comportementales de [linternationalisation et décrit un processus tardif et
séquentiel, et d’autre part, le modele des International New Venture s’inscrit dans
une optique entrepreneuriale, pour décrire des processus rapides, simultanés et
consubstantiels a la naissance de I'entreprise : born global, from inception (Oviatt
& Mc Dougall, 1994). Plusieurs déclinaisons ont été identifiées dans la littérature
pour décrire d’autres processus d’internationalisation : les born again global sont
des entreprises avec une internationalisation tardive, mais rapide et simultanée
par la suite (Bell et al., 2001), ou les modéles qui rendent compte des phases
d’internationalisation régionale ou macro-régionales (Dominguez, 2016). Enfin,
une derniére déclinaison (le modéle « Casino ») s’intéresse aux entreprises qui
s’internationalisent par vagues, en exergcant notamment des options d’acquisition
afin de renforcer davantage les ressources de la firme (Hakanson & Kappen,
2017). Le tableau ci-dessous rend compte d’une synthése des principales
approches décrivant les processus d’internationalisation des firmes.
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D’autres recherches ont montré que les entreprises présentent des profils
d’internationalisation variés selon leurs ressources, les conditions des pays
d’origine et d’arrivée, les opportunités offertes par le contexte international et les
intentions stratégiques des dirigeants en termes de croissance a l'international.
Ainsi, certaines firmes vont se contenter d’une internationalisation sur une base
régionale alors que d’autres vont présenter des profils d’entreprises mondialisées
(Bah et al., 2020). Au-dela du focus, les modalités d’internationalisation donnent
lieu aussi a de nombreuses combinaisons a travers notamment plusieurs types
d’acquisitions et d’alliances capitalistiques (Ricard et al., 2021). Ces modeles
d’internationalisation expliquent une grande diversité de trajectoires suivies par les
entreprises lors de leurs implantations a I'étranger. Certaines firmes issues des
pays en développement et émergents présentent néanmoins des processus
atypiques.

Selon Mayrhofer et Meschi (2018), I'explication théorique de I'émergence des
FMNE, s’impose comme une des « grandes questions » actuelles en management
international. L’essor des recherches sur cette question a permis le
développement de certains cadres théoriques originaux. Ainsi, I'analyse de
l'internationalisation des FMNE chinoises a donné lieu a 'approche Springboard
(Luo & Tung, 2007) : internationalisation rapide, agressive et basée sur de
grandes opérations d’acquisition et bénéficiant de soutiens importants des
institutions des pays d’origine. Mais pour les FMNE autres que Chinoises, la
guestion demeure pertinente et porte sur le renouvellement des modéles
classiques de [linternationalisation, issus d’approches éclectiques et
incrémentales, notamment pour les firmes indiennes, turques et brésiliennes dont
l'internationalisation est marquée par un processus prudent et progressif, une
internationalisation régionale (proximité géographique) ou vers des pays proches
(proximité culturelle) d’abord, avant une expansion internationale plus large et
rapide.

Pour Ramaruti (2012), il est nécessaire de développer des modeéles spécifiques
d’internationalisation des FMNE, prenant en compte les déterminants de
l'internationalisation (mode d’entrée, pays cible et vitesse) et autres facteurs :
secteurs d’activité, effets des pays d’origine, contexte de globalisation et évolution
de la stratégie de la firme. Pour d’autres auteurs, les différences de profil et de
trajectoire des FMNE, la période d’internationalisation, les effets du pays d’origine,
les choix du mode d’entrée suggerent d’étendre certains cadres théoriques aux
FMNE en combinant les approches processuelles et modernes pour identifier les
nouveaux chemins d’internationalisation (Cuervo-Cazzura, 2008 et 2012;
Marchand & Vieu, 2018).

S’il y a un consensus pour considérer I'internationalisation comme un processus
dynamique (capabilities, engagement, apprentissage et performance) (Valhne &
Johanson, 2017), cette démarche a été interrogée pour les processus des FMNE.
Par exemple, Hennart (2012) avait questionné le paradigme OLI a travers
'examen de linternationalisation des FMNE. Les résultats plaidaient pour la
remise en cause de l'accés aux avantages de localisation dans certains pays
cibles avec comme corollaire, une course a l'acquisition d’actifs spécifiques
différents entre FMNE et FMN issues de pays développés : technologie et
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marques pour les premiéres, matieres premieres et connaissances des marchés
pour les secondes. Ces différentes remises en cause ont aussi une portée
empirique importante, car il existe une influence du processus
d’internationalisation sur la performance internationale des firmes émergentes
(Ricard & Zhao, 2018).

Quelles spécificités du processus d’internationalisation des FMNE ?

Les différentes recherches menées sur les FMNE s’accordent sur quelques traits
communs (Luo & Tung, 2007), méme si des différences ont été observées selon
les profils et les pays d’origine. Pour Ramaturi, (2012), il s’agit de I'appui du pays
d’origine, la participation a la reconfiguration des chaines globales de valeur
(CGV), l'internationalisation par fusions & acquisitions, et le développement d’'une
stratégie d’'innovation a moindre colts. En termes de rythme et de direction des
processus, l'internationalisation serait rapide et «inversée» : dans les pays
développés et distants d’abord, avant de revenir ensuite a des bases régionales
de pays plus proches. Ces constats sont confirmés par d’autres recherches : « les
firmes multinationales émergentes s’internationalisent généralement rapidement
et pas forcément de maniere incrémentale et séquentielle comme cela est prédit
par les approches classiques de linternationalisation processuelle », (Luo &
Zhang, 2016, p 343).

Un autre consensus semble s’établir pour caractériser le processus de
l'internationalisation des FMNE : une démarche rapide, accélérée et agressive
(Marchand & Vieu, 2018). Le point de départ est rarement la position dominante
sur le marché interne, mais l'internationalisation est davantage une réponse a
I'étroitesse de ce marché et aux contraintes institutionnelles (Mayrhofer & Meschi,
2018). Une premiére étape serait I'apprentissage sur le marché interne au contact
des FMN occidentales a travers des partenariats ou des contrats de sous-
traitance, assimilée a une phase de pré-internationalisation. Ces caractéristiques
du marché d’origine expliqueraient en partie le caractere agressif et rapide de
l'internationalisation (Marchand & Vieu, 2018).

L’approche Springboard de Luo et Tung (2007) identifie de nombreuses
spécificités de l'internationalisation des FMNE : un leadership entrepreneurial, des
supports institutionnels, un partage optimal des ressources, une arrivée tardive a
l'international, absence de compétences clés, une diminution du cycle de vie des
produits, une internationalisation accélérée, et une intégration amont/aval
importante. Ces résultats ont été confirmés empiriquement par de nombreuses
recherches ultérieures : Ricard et Zhao (2018) concluent a une internationalisation
discontinue et accélérée pour les FMNE versus séquentielle (continue) et lente
pour les autres.

De son cété, Marchand (2015) a abordé la question de lintégration post-
acquisition a travers I'analyse de quatre cas d’acquisition par FMNE. Les résultats
montraient une prédominance d’une approche partenariale de l'intégration (fort
degré de coordination, peu d’intégration structurelle). Enfin, certaines analyses
des échanges internationaux et de la présence des firmes, confirment 'importance
des caractéristiques des pays d'origine (push factor) comme principaux
déterminants des stratégies internationales des FMNE (Andreff, 2016). Ces
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facteurs se combinent d’ailleurs avec d’autres déterminants pour une meilleure
compétitivité internationale des FMNE : une internationalisation rapide, des
soutiens institutionnels, un apprentissage et des processus d’'innovation accélérés
(Kumar et al., 2013).

Si plusieurs consensus semblent s’établir sur ces principales spécificités de
linternationalisation des FMNE (démarche rapide, entrée simultanée, faible
aversion au risque, intégration rapide des actifs et des ressources, entrée par
acquisition d’'une firme locale, soutien en lobbying et en financement des
institutions et pouvoirs publics du pays origine ) (Mayrhofer & Meschi, 2018),
d’autres recherches (Marchand & Vieu, 2018) se sont interrogées sur
I'hétérogénéité des comportements d’internationalisation des FMNE (Asie versus
Ameérique latine par exemple).

D’autres auteurs ont souhaité dépasser I'opposition entre ces deux conceptions
exclusives (internationalisation classique, relevant des cadres théoriques
classiques pour les firmes issues des pays développés versus internationalisation
rapide et inversée, relevant des théories modernes de linternationalisation pour
les FMNE). Ainsi, et en analysant les trajectoires internationales de 110 FMNE
issues de six pays émergents, Marchand et Vieu (2018) ont identifié quatre types
de trajectoires selon des clés de lecture du modele séquentiel (distance psychique
et engagement) : prudent, intrépide, explorateur, méthodique. Les résultats ont
confirmé la diversité des trajectoires mais surtout les effets des caractéristiques
des pays d’origine sur les comportements adoptés.

Le cas des firmes multinationales emergentes brésiliennes

Parmi les nombreuses recherches empiriques menées sur l'internationalisation
des firmes des pays émergents, certaines ont concerné les firmes d’Amérique
latine et plus spécifiquement brésiliennes. L’idée était de confirmer I'nétérogénéité
des trajectoires et des comportements a I'international de ces structures. Pour une
grande partie, ces recherches ont montré que l'internationalisation des firmes
brésiliennes relevait des grands traits de I'approche Springboard (Mayrhofer &
Meschi, 2018), mais était caractérisée par des spécificités propres. Par exemple,
la recherche de Carvalho et al. (2010), portant sur les déterminants, la destination
et les modes d’entrée des FMNE brésiliennes, avait conclu a la prédominance des
modes d’entrée « capitalistiques » avec des prises de participation et des
acquisitions, mais que l'internationalisation était précédée par la maitrise des
facteurs de compétitivité sur le marché interne : intégration de 'amont et acces
aux ressources naturelles, apprentissage rapide et adaptation technologique,
grandes échelles de production

Parente et al., (2013), ont examiné les spécificités de l'internationalisation des
FMNE brésiliennes a travers quatre études de cas d’entreprises (Oderbrecht,
Embraer, Stefanini, Marcopolo). Leurs résultats ont montré une forte orientation
entrepreneuriale internationale des équipes dirigeantes, la saisie des opportunités
de marché et de fortes capacités d’adaptation des ressources et modes de
présence, et une exploitation forte des soutiens institutionnels. Sur le plan du focus
géographique, I'analyse des FMNE d’Amérique latine (Multilatinas), menée par
Cuervo-Cazzura (2012), avait montré que linternationalisation se faisait d’abord
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sur une base régionale pour les firmes brésiliennes et qu'elle était moins
agressive/rapide que celle des firmes asiatiques. Ce résultat a été confirmé sur le
plan empirique par Marchand et Vieu (2018).

D’autres questions relatives a la spécificité des processus d’internationalisation
des firmes brésiliennes ont été abordées par les recherches antérieures : Ainsi,
Mellahi et al. (2016) ont abordé la question de I'arbitrage entre les stratégies de
standardisation versus celles d’adaptation dans la gestion des ressources
humaines a l'international des FMNE brésiliennes. L’examen approfondi des
politiques GRH de trois firmes avait montré une forte tendance a la centralisation
et a la standardisation de la GRH internationale. Par ailleurs, les firmes
brésiliennes adoptaient des approches différentes dans les stratégies GRH
internationales selon le lieu d'implantation de I'activité : standard pour les pays
développés et davantage adaptée pour les pays en développement.

Ce bref panorama des spécificités des processus d’internationalisation des FMNE
est synthétisé dans le tableau 2 ci-dessous. Toutes les caractéristiques plaident
pour un examen différencié de l'internationalisation de ces firmes, en adaptant a
minima certains concepts et cadres théoriques utilisés jusque-la. Pour les firmes
brésiliennes, d’autres caractéristiques se dégagent. Elles sont au nombre de trois
principalement : une internationalisation tardive et rapide sur une base régionale
avec une consolidation continue de la position sur le marché d’origine; une
internationalisation financiarisée et agressive s’appuyant sur des efforts
institutionnels importants (financement et lobbying du pays d’origine) ; et enfin, une
intégration rapide des extrémités des CGV avec une maitrise de I'amont,
notamment a travers des acquisitions d’intégration verticale dans le pays d’origine
et des stratégies partenariales de maitrise de I'aval dans les pays de destination.

Les recherches antérieures ont donc relevé des caractéristiques communes des
FMNE brésiliennes par rapport aux autres FMNE (rythme, appui sur les
acquisitions, financiarisation) tout en présentant certaines spécificités. Dans ce qui
suit, nous tenterons de vérifier la pertinence de ces trois spécificités de
l'internationalisation des firmes brésiliennes a travers notre application empirique
et 'étude du cas de la firme JBS.

Contexte empirique et démarche méthodologique
ETUDE DU CAS DE LA FIRME JBS : MODE DE RECUEIL ET D’ANALYSE DES DONNEES

Afin d’analyser le processus d’internationalisation de la firme JBS, nous avons
mené une étude de cas basée sur une approche qualitative exploratoire (Yin,
2017). L’étude de cas unique peut se justifier par le contexte de I'étude, le mode
de recueil des données (secondaire sur une longue période) et les objectifs de la
recherche (spécificités de l'internationalisation). Notre recueil de données a ciblé
les informations secondaires issues des revues économiques et de la presse
spécialisée, brésilienne et internationale. Une seconde source a consisté a
consulter des articles académiques et des monographies de I'entreprise ou de
firmes brésiliennes de la filiere viande, abordant les facteurs de compétitivité, le
développement sur le marché interne ou d’autres caractéristiques manageériales
(Teixera et al., 2010).
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Une troisieme source, les bases de données Faostat (1961-2021), nous a permis
de caractériser la place du Brésil sur le marché mondial des viandes. Enfin, nous
avons analysé les rapports d’activité de I'entreprise JBS des douze derniéres
années (2010-2021). L'objectif était d’identifier et de caractériser chacune des
principales opérations de croissance de [Ientreprise tant au Brésil qu’a
international. Cela nous a in fine permis de caractériser une cinquantaine
d’opérations d’acquisition, prise de contréle, fusion, etc. menées par JBS depuis
sa fondation (1953 a 2021) en identifiant certains objectifs stratégiques, les
sources de financement, les entreprises cibles et les pays ou les localités
brésiliennes concerneés.

Le Brésil dans le marché mondial des viandes

Les échanges internationaux de produits agricoles sont marqués par une
« conflictualité » et une double rivalité, entre nations et entre firmes (Pouch, 2015).
Ces rivalités se sont intensifiées avec l'arrivée des puissances agricoles
émergentes visant davantage la compétitivité et le contréle de I'aval, alors que les
pays consommateurs rivalisent pour le contrdle de la production et la sécurisation
des approvisionnements alimentaires. Cela s’inscrit également dans des enjeux
geostratégiques de « nouvelle division multinationale du travail » visant la maitrise
des extrémités des chaines de valeur (Cheriet & Lubello, 2016).

Si le Brésil est un géant de I'agriculture, il I'est aussi de I'élevage. Dans un cas
comme dans l'autre, il dispose d’atouts indéniables : des terres en abondance lui
permettant de privilégier des systémes de production extensifs, ainsi qu’'une main
d’ceuvre abondante et bon marché. Ces avantages « factoriels » lui permettent de
bénéficier de colts de production faibles par rapport a certains de ses concurrents
directs utilisant des modéles d’élevage intensif (les feed-lots).

Comme nous pouvons I'observer dans le graphique 1, en I'espace de 60 ans, le
Brésil a multiplié par 66 ses exportations de viande bovine (contre dix en moyenne
pour le monde), par 166 celles de viandes de porc (17 pour le monde) et par plus
de mille les exportations de viande de volaille (64 pour le monde), avec une
accélération non négligeable a partir du milieu des années 90, suite a la crise de
la vache folle. C’est en vertu de taux de croissance aussi élevés que ce pays est
devenu, en I'espace de quelques décennies, le premier fournisseur mondial en
volume de viandes bovines (devant I'Australie) et de volaille (devant les Etats-
Unis), ainsi que le cinquiéme exportateur mondial de viandes de porc. Une telle
évolution montre bien I'existence d’'une préférence commerciale pour le marché
externe! par rapport au marché domestique.

! Cette préférence pour ’exportation doit toutefois étre nuancée selon les périodes. D’une part, du fait de
I’expansion de la demande domestique qui a connu un véritable essor suite aux politiques de réduction des

inégalités des années 2000. D’autre part, du fait des zoonoses récurrentes (fiévre aphteuse) qui ont pu affecter
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Un autre chiffre permet d’apprécier le poids du Brésil dans les échanges mondiaux
de viandes. En 2019, le Brésil concentre 13 % du marché mondial des viandes
contre environ 1 % en 1961 : 15 % du marché des viandes bovines (2,2 % en
1961) et 20 % de celui de la viande de volaille (0 % en 1961).

Le tableau 3 montre le niveau de concentration des exportations brésiliennes de
viandes bovines et de volaille. 86 % des exportations de viande de volaille est
concentré dans seulement 20 pays, environ 95 % dans le cas des viandes
bovines. Si la Chine est dans le deux cas la destination préférentielle des
exportations de viande brésilienne, il est aussi possible d’identifier deux péles
d’intérét stratégique communs : le péle asiatique (Chine, Hong Kong, Singapour,
Corée du Sud, Japon, Philippines) et le péle moyen-oriental (Lybie, Egypte, Israél,
Jordanie, Liban, Iraqg, Iran, Arabie Saoudite, EAU, Koweit, Yémen, Qatar), ce
dernier se caractérisant par une plus forte appétence pour les viandes de volaille.

Pour finir, rappelons que, au-dela de 'abondance des terres et d’'un colt du travail
faible par rapport a de nombreux pays concurrents, d’autres facteurs ont contribué
a I'ascension du Brésil dans le marché mondial de la viande. Le premier a trait au
dynamisme des entreprises brésiliennes du secteur. Celles-ci se sont rapidement
transformées en champions du marché national puis régional, puis en leaders
incontestés du marché global (JBS, Marfrig). Le deuxieéme a trait au réle d’appui
joué par les institutions publiques dans la stratégie d’internationalisation de ces
entreprises. Des politiques de soutien financier (Leite et alii, 2014), de dévaluation
monétaire? (Bertrand, 2006 ; Salama, 2006) ou de défiscalisation, par exemple,
ont été mises en place a partir des années 90 et ont favorisé le développement
international des firmes agroalimentaires.

Présentation succincte de I'internationalisation de JBS

JBS-Friboi est une FMNE brésilienne leader dans [I'élevage-abattage et la
commercialisation de la viande (bovins, porcs et volailles). Ses ventes estimées
en 2020 a 51,34 Md US $ pour un effectif de 247 787 salariés (dont 54 000 aux
USA, contre 45000 au Brésil) la classent comme la seconde firme multinationale
agroalimentaire dans le monde. L’entreprise dispose de 228 unités de production
dont 110 a Tlinternational (données 2016). Leader de la production et de
'exportation de viandes (13 % des exportations et 22 % de la production

a la fois la production et ’exportation des viandes brésiliennes, en faveur de concurrents directs comme

I’Inde ou I’ Australie.

2 Avec Ientrée en circulation du Nouveau Réal, en 1994, le Brésil adopte un systéme de taux de change fixe
arrimé au dollar. La Banque Centrale brésilienne suis de pres la parité réal-dollar en pratiquant des « mini-
dévaluations » programmeées de 0,6 % par mois. Toutefois, compte tenu de la forte appréciation enregistrée
sur la période 1994-1998, en 1999 le réal est dévalué de 8,3 % avant que le gouvernement brésilien opte pour

un systéme de taux de change flottant qui s’accompagnera d’une forte dépréciation (BNDES, 1999).
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mondiale), ses unités ont assuré en 2020 I'abattage, découpe et commercialisation
de 80 000 beeufs, 100 000 porcs, 14 millions de poulets.

L’histoire de I'entreprise JBS peut étre divisée en trois grandes étapes : I'entreprise
nationale, régionale et mondiale. Nous nous intéresserons davantage a cette
derniere phase. Comme nous pouvons le constater dans le tableau en annexe,
entre sa fondation en 1953 et sa sixiéme opération d’acquisition d’'une entreprise
d’abattage en 1995, sa zone de «chalandise » n’évolue que tres peu, se
concentrant sur le marché local proche de la nouvelle capitale Brasilia. Pendant
cette premieére phase de croissance, I'entreprise initie aussi un processus de
diversification productive. La société Flora (du nom de la femme du patron de la
société JBS) est fondée dans le but d’exploiter certains sous-produits de I'abattage
(les graisses animales) pour produire des savons, des produits d’entretien et des
cosmeétiques.

Entre 1997 et 2005, non seulement la capacité d’abattage de JBS est multipliée
par cing (en passant d’environ 1200 a plus de 5800 tétes par jour), mais aussi son
emprise sur le marché national se modifie. Le siége social est transféré dans I'Etat
de Sao Paolo, tandis qu’une dizaine de nouvelles acquisitions est réalisée dans
les Etats du Mato Grosso, du Roraima et de Sao Paolo. L’entreprise devient ainsi
une nouvelle référence nationale au co6té d’entreprises plus anciennes et
déclinantes comme Anglo, Sadia ou Bordon. L’année 2005 marque le début du
processus d’internationalisation. A cette date, JBS achéte la filiale Swift Armour
Argentine, la plus importante entreprise du secteur viande bovine du pays
appartenant au groupe états-unien Swift. A partir de cette date, le nombre
d’acquisitions ne cesse d’augmenter.

Avant de rentrer dans une analyse plus fine des opérations allant de 2005 a nos
jours, observons que si jusqu’en 2005 la société JBS réalise 17 opérations
d’acquisition exclusivement sur le marché national, a partir de 2005, 25 des
30 opérations réalisées le sont a I'étranger. C’est pendant cette derniére période
que I'entreprise JBS deviendra dans l'ordre, le leader mondial du marché des
viandes bovines (en 2009), puis des viandes de volaille (2013), puis du secteur
des cuirs (2013) et le deuxiéme du secteur porcin entre autres (2015).

Comme nous pouvons le constater dans le tableau 4, les deux périodes se
distinguent par les focus géographiques (national versus international), les modes
de financement (entrée en bourse, financement publique ou privé) et les objectifs
stratégiques des principales opérations d’acquisition. Certaines opérations de la
période récente ont également concerné des fusions ou acquisitions au Brésil, de
grands concurrents nationaux (Bertin, Marfrig) ou de filiales de grandes firmes
multinationales (Bunge, Cargill, Tyson).

Analyse du processus d’internationalisation de JBS : Résultats et

discussion

Comme Mayrhofer et Meschi, (2018), nos premieres observations de
l'internationalisation de la firme JBS permettent de constater la présence des
grands traits de l'approche « Springboard» (Luo & Tung, 2007). Certaines
« vagues » d’acquisitions s’apparentent aussi au processus décrit par le modéle
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« Casino » (Hakanson & Kappen, 2017) alors que l'appui sur des plateformes
logistiques et commerciales rappellerait le modéle « téte de pont» (Dominguez,
2016). D’autres spécificités (itinéraire inverse, non linéarité de la trajectoire)
peuvent étre (re) discutées et permettent une extension des modeles initiaux
(maitrise de 'amont, régionalisation, croissance financiarisée).

LES SPECIFICITES DE L’INTERNATIONALISATION DE JBS: DIVERSIFICATION ET
INTEGRATION

Les premiéres observations que I'on peut faire a partir des principales opérations
de croissance de JBS (cf tableau en annexe) concernent I'évolution a la fois de la
fréquence des opérations d’acquisition, des montants engagés ainsi que de I'objet
des opérations. Si jusqu’en 2005, on enregistre en moyenne une opération tous
les trois ans exclusivement a I'’échelle nationale, a partir de 2005, on passe a une
fréquence d’environ deux opérations par an, essentiellement a linternational.
Concernant les montants engageés : ils passent de quelques centaines de milliers
de dollars dans les années 90, a 225 millions de dollars en 2005 pour le premier
achat international (Swift Armor), puis a 1,25 milliard de dollars pour le rachat de
Primo Foods en 2014, puis encore une fois a 1,85 milliard de dollars pour le rachat
de Cargill Porc un an aprées. Quant a I'objet des opérations, il s’élargie : a partir de
2005, il ne s’agit plus de racheter des abattoirs ou des unités de conditionnement
nationales, mais plutét une partie ou la totalité de «groupes » industriels aux
activitts et aux implantations diverses (transformation, conditionnement,
logistique) ainsi que leurs marques commerciales. En ce sens, la stratégie de
croissance de la firme se caractérise par une diversification tant des cibles
géographiques que des métiers d’activité.

Chronologiquement, I'expansion territoriale de JBS a touché d’abord I'’Amérique
latine (Argentine 2005), avant de se consolider en Amérique du Nord (Etats-
Unis 2007 et 2009). Les marchés conquis par la suite ont été respectivement
I'Australie (2009 et 2010) et 'Europe (Belgique en 2010, Italie 2011, Royaume-Uni
2014). Le continent africain (Afrique du Sud) et asiatique (Chine et Japon) ont été
tout aussi touchés pour y installer des bureaux commerciaux, nécessaires a
faciliter les opérations d’import-export, alors que certaines acquisitions ont
concerné des entreprises d’élevage en Australie et en Nouvelle Zélande (Tasman
en 2008 et Primo Foods en 2014).

A partir de ces quelgues éléments de description, deux observations
supplémentaires peuvent étre faites au sujet de la stratégie d’internationalisation
JBS. La premiére tient aux modalités d’expansion. A l'image des opérations
réalisées en Argentine, JBS a d’abord acquis une entreprise locale (Swift Armour
en 2005), avant d’utiliser cette méme entreprise pour acquérir en 2007 d’autres
entreprises locales de plus ou moins grande taille. Nous retrouvons ce méme
procédé aux Etats-Unis avec d’abord le rachat du groupe Swift (Maison mére du
groupe) en 2007 puis celui de la société Pilgrim’s Pride (en 2009), qui sera a son
tour utilisée pour le rachat du groupe Tyson au Mexique en 2014, de la société
britannique Moy Park en 2015, puis de la société ameéricaine Gold’'m Pulp en 2016
ou encore de la société britannique Tulip en 2019. Bien qu’il s’agisse d’un
processus usuel d’internationalisation des groupes agroalimentaires, cela est une
illustration de plus de ce modus operandi particulier.
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La deuxiéme observation tient a I'emplacement géographique des activités de
JBS. La totalité des unités productives acquises depuis 2005 est située dans des
pays (Brésil, Argentine, Etats-Unis, Canada, Union Européenne, Australie,
Nouvelle Zélande) qui sont a la fois des producteurs et exportateurs de produits
d’élevage ainsi que des grands marchés de consommation ou trés proches de
grands bassins de consommation (I'Australie ou les Etats-Unis pour 'ensemble du
marché asiatique). De la méme maniere, les antennes commerciales sont placées
ou dans des pays de grande consommation (Chine, Japon, Afrique du Sud) ou
dans des pays de taille plus modeste mais permettant d’atteindre des régions de
consommation plus vastes (Emirats Arabes Unis pour le Moyen Orient).

En plus de cette diversification géographique, la croissance de la firme a été
marquée par une diversification des métiers. Si, jusqu’au début des années 2000,
la seule opération de diversification est celle qui a donnée vie a la société Flora
(1995), nous assistons a partir de 2005, conjointement au processus
d’internationalisation, a une forte diversification des activités de la société, qui par
ailleurs devient une holding. Cette diversification est a la fois horizontale et
verticale. La diversification horizontale concerne I'élargissement a la fois de la
gamme des viandes ainsi que des coproduits de I'abattage. A la viande bovine
s’ajoute désormais la viande de volaille (avec I'acquisition par contréle actionnarial
de la société américaine Pilgrim’s Pride en 2009), dont JBS deviendra le leader
mondial en 2013 suite a 'acquisition des activités du groupe Brésilien Seara, ainsi
que la viande de porc, avec I'acquisition de I'entreprise américaine Plum’Rose en
2017 et de la britannique Tulip en 2019. JBS acquiéere en 2013 la Société Zenda,
leader mondial du cuir et continue a développer la société Flora qui valorise les
graisses animales issues de I'abattage.

Vient ensuite la phase de la diversification verticale. Elle permet a JBS de maitriser
'ensemble de la filiere animale, en partant de I'approvisionnement des matiéres
premiéres végétales (avec I'achat de la société hollandaise Vivera en 2021), en
passant par les activités d’élevage (Five Rivers en 2008 ou Mc Elhaney en 2010),
puis par I'abattage et ensuite 'ensemble des activités de I'aval : la transformation
en produits alimentaires préts a la consommation (avec les sociétés Rigamonti,
Massa Leve, Plum’rose, Marba pour les produits issus du porc, ainsi que le groupe
Bunge pour la production de matiéres grasses vegétales, margarines et
mayonnaises) et non alimentaires (JBS Biodiesel); le conditionnement des
produits alimentaires (Empire Packing Company aux USA); et enfin la logistique
avec plusieurs unités au Brésil, aux Etats-Unis et en Europe occidentale.

APPUIS FINANCIERS ET INSTITUTIONNELS POUR SOUTENIR L’INTERNATIONALISATION DE
JBS

Cette internationalisation rapide et agressive a été rendue possible par une forte
financiarisation de la croissance et des appuis institutionnels importants. Le type
d’opérations ainsi que les sources de financement varient avec le temps. Compte
tenu des données disponibles, nous savons que la plupart des opérations
réalisées par JBS ont été des rachats d’actifs ou des augmentations des prises de
participation initiales. A partir de 2005 et I'entrée en bourse de la société JBS (en
2007), les opérations d’acquisition prennent plutét la forme du contréle actionnarial
(comme en 2009 pour Pilgrim’s Pride ou en 2011 pour la société italienne
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Rigamonti) ou de participation actionnariale (comme dans le cas de la société
Empire Packing Company en 2020). Des opérations de fusion sont aussi réalisées
notamment au cours de la derniere décennie au Brésil (Groupe Bertin en 2009).

Pour ce qui est des sources de financement, les données recueillies nous
permettent d’évoquer quatre sources principales : les moyens propres de
I'entreprise jusqu’en 2006, les moyens financiers obtenus grace a sa cotation en
bourse et 'ouverture de son capital a partir de 2007, les moyens financiers mis a
disposition par des créanciers privés (a limage des banques nationales
Santander, Bradesco, Banco do Brasil, ainsi que la banque d’affaire JP Morgan),
et enfin, les moyens financiers mis a disposition par des créanciers publics comme
la BNDES.

Compte tenu de la nature publique des financements pourvus par la BNDES, nous
savons que cette derniere a rendu possible le rachat des sociétés Swift Armour
(Argentine, 2005), Swift (USA, 2007), Smithfield Beef et Five Rivers (USA, 2008),
Tasman (Australie, 2008) et Pilgrim’s Pride (USA, 2009). Faisons aussi remarquer
qu’'a partir de 2007, du fait de I'ouverture boursiére de I'entreprise, la BNDES
financera l'entreprise JBS non plus par le crédit mais par sa participation
actionnariale (BNDESPar). BNDES détenait en 2020, 14 % du capital de JBS (et
20 % du capital de la firme concurrente, Marfrig). Les figures 2 et 3 témoignent de
'ampleur du réle de la BNDES dans les opérations d’expansion de JBS. Ces
financements indirects de la BNDES, couplés a d’autres financements privés, ont
permis a JBS de réaliser de grandes opérations internationales : reprendre les
activités de Tyson US au Brésil et au Mexique (1.25 Mds US$) et acquérir Prima
Foods (2014), Cargill Porc (1.85 Mds US$, 2015) et Moy Park (UK, 1,2 Md US $,
2015).

L’appui financier pourvu par la BNDES tout au long du processus
d’internationalisation de la société JBS était cohérent avec la politique dite des
« champions nationaux» mise en place par les gouvernements qui se sont
succédés entre 2004 et 2014 (Mazat & Mungioli, 2019). Néanmoins, il n’a pas été
le seul outil d’appui que les institutions publiques ont utilisé pour faciliter
directement ou indirectement I'agrandissement de certains entreprises nationales
comme JBS. Déja en 1953, JBS avait profité d’'un régime d’exemption fiscale voulu
par le président Kubitschek pour toute entreprise s’engagent a approvisionner les
marchés alimentaires de la nouvelle capitale Brasilia (Vieira, 2019). Pendant toute
la période allant des années 1960 aux années 1980, JBS profitera de cette
exemption.

Entre la fin des années 1980 et les années 90, la société JBS profitera des
difficultés financiéres traversées par certaines sociétés concurrentes pour les
racheter (Bordon, Anglo, Sadia). Ces entreprises qui €taient engagées sur les
marchés tantdét domestiques et internationaux faisaient face a deux contraintes :
d’'une part, la forte appréciation du real par rapport au dollar (qui restreignait les
opportunités d’exportation), d’autre part I'obligation de « certification fiscale » qui
s’appliquait aux entreprises exportatrices et qui diminuait leur rentabilité (Vieira,
2019). Au contraire, les opérateurs nationaux comme JBS n’étaient ni exposeés a
'appréciation du real ni a la fiscalisation. Il faudra attendre 1996 et la Loi Kandir,
pour que les exportations de viande brute ou semi transformée soient exemptées
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d’'imp6t (ICMS). En 2000, JBS débutera alors dans les exportations de viande en
boite suite a 'achat d’'une entreprise du groupe Bordon.

Ces quelques éléments montrent comment la société JBS a su s’adapter aux
contraintes institutionnelles et économiques tout au long de son processus
d’expansion. Il faudra attendre toutefois I'année 2004 pour qu’elle puisse
bénéficier directement d’'une aide financiere substantielle (via la BNDES) ainsi que
d’'une période caractérisée par I'appréciation du taux de change favorable aux
acquisitions a I'étranger (Aoun & Verdi, 2010). L’année d’aprés, JBS réalisera sa
premiére acquisition internationale en Argentine. Les appuis institutionnels et
financiers des pouvoirs publics brésiliens continuent a ce jour a soutenir les
stratégies d’expansion internationale de JBS, et se sont traduits depuis quelques
années deéja, par des actions de lobbying puissantes, aux USA et au Moyen Orient,
en faveur de la « viande brésilienne » et de JBS.

Quelques éléments de discussions : JBS et spécificités de
I'internationalisation des firmes multinationales des pays émergents
L’analyse de [linternationalisation de JBS permet de confirmer certaines
caractéristiques déja identifiées dans les travaux antérieurs portant sur les FMNE :
une internationalisation tardive mais rapide et accélérée a partir de 2005, une
maitrise continue du marché interne pour la réalisation d’économie d’échelles et
I'optimisation logistique, une intégration de 'amont dans le pays d’origine pour
maitriser les approvisionnements et de I'aval dans les pays de destination, une
financiarisation importante, renforcée par des appuis institutionnels continus, une
internationalisation sur une base régionale et une consolidation continue de la
compétitivité au niveau du marché interne, a travers des acquisitions de
concurrents ou la reprise de filiales de groupes internationaux.

Cette trajectoire plutét prudente ne correspond pas totalement a celle des firmes
asiatiques ou a l'idéal type de la démarche Springboard. Elle rend compte
davantage d’un profil « prudent » de la typologie de Marchand et Vieu (2018), avec
en plus, la saisie d’opportunitéts commerciales. Dans le cas de JBS, cette
trajectoire n’est pas linéaire : 'expansion internationale se fait aussi a travers la
consolidation de la position de la firme sur son marché interne. Les choix des
firmes et des pays ciblés ne se font pas sur la base de la minimisation du risque
et de la distance, mais davantage pour sécuriser les approvisionnements ou se
rapprocher des bassins de consommation.

Ces premiers résultats coincident avec ceux obtenus par Carneiro et al., (2018)
dans leur analyse des stratégies de cing firmes brésiliennes (BRF, JBS,
Marcopolo, Tigre, Metalfrio): les auteurs avaient alors évoqué une
internationalisation tardive mais rapide et « agressive ». Pour JBS par exemple,
les auteurs avaient mis en avant des «préalables» a linternationalisation :
maitrise des ressources et du processus de production (économies d’échelles et
standardisation), l'accés au financement, l'acquisition d’'une expérience de
distribution sur le marché interne avant le déploiement international a travers les
firmes acquises, et I'intégration du marketing et des marques a I'exportation. De
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leur c6té, Fevre et Pouch (2013), qui avaient mené une recherche sur l'affirmation
des FMNE avec I'étude de cas des firmes brésiliennes de la viande, avaient relevé
des traits similaires entre JBS et Marfrig. Pour JBS, qui faisait face & moins de
concurrence de grandes FMN occidentales car celles-ci étaient centrées sur des
produits de grande consommation, I'internationalisation débute au Brésil, avec la
consolidation des approvisionnements et des capacités d’abattage et les
acquisitions des années 2000, notamment de filiales de groupes internationaux
présents au Breésil.

Nos résultats completent ces deux recherches (Fevre & Pouch, 2013 et Carneiro
et al., 2018) dans plusieurs sens. Méme si nous n’avons pas comparé les
trajectoires de plusieurs firmes brésiliennes, nous montrons le poids du
financement « public» de linternationalisation de JBS, l'appui sur une base
régionale et le retour au pays d’origine pour certaines opérations, la mise en place
de plateformes régionales ainsi que la sécurisation de 'amont et la diversification
tardive des activités. Nos résultats rendent compte d'une pertinence de
l'introduction d’une lecture « géopolitique » de linternationalisation des FMNE.
Une telle lecture s’inscrit donc dans une optique plus large de reconfiguration des
chaines de valeur mondiales et d’'un rdle croissant des firmes agroalimentaires des
pays émergents, soulevant d’autres questionnements éthiques et de souveraineté
alimentaire (Ramaturi, 2012 ; Cheriet & Lubello, 2016). Cette illustration du capital
mondialisé venant du Sud ne saurait néanmoins masquer la diversité des profils
et des trajectoires. L'internationalisation de JBS constitue un cas saisissant de la
maitrise « politique » du processus d’internationalisation a travers la saisie
d'opportunités nationales et internationales et des appuis financiers et
institutionnels brésiliens.

Sur le plan théorique, le cas de l'internationalisation de JBS va a I'encontre d’'une
simple dualité entre les approches séquentielles et simultanées de
l'internationalisation (Marchand & Vieu, 2018). Il ne s’agit pas de reprendre ou
d’étendre les modeéles classiques aux cas des FMNE (Cheriet, 2015), car les
trajectoires de ces derniéres sont spécifiques : mémes entre des firmes issues du
méme pays (Févre & Pouch, 2013 avec les cas de Marfrig et JBS). Les résultats
obtenus plaident pour une «re » lecture du processus d’expansion internationale
sur une période longue, en prenant en compte le profil de la firme, la nature des
opérations (y compris celles dans le pays d’origine), leur financement et leurs
objectifs stratégiques. L'importance de la consolidation des présences, y compris
sur le marché d’origine et la fréquence du recours aux opérations de croissance
par acquisitions font de ces processus des cas atypiques, faisant appel a des
explications théorigues complémentaires (cf tableau 5 ci-dessous). A travers cette
analyse du processus « long », il s’agit donc d’intégrer ces spécificités dans les
modeéles récents d’internationalisation des FMNE : conditions dans le pays
d’'origine, nature du financement, consolidation des activités, intégration
industrielle, etc. En termes de rythme, il s’agira de séquencer les étapes a la fois
selon le focus géographique (national, régional, macro-régional et international) et
de mode d’intégration des activités (acquisitions, logistique, chaines de valeur, ...).
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Dans son processus d’internationalisation, la firme JBS coche plusieurs cases des
modeles théoriques présentés. Néanmoins, elle présente certaines spécificités en
termes de «discontinuités » du processus, de non linéarité et de recours a des
vagues d’acquisitions importantes, financées et soutenues par les pouvoirs publics
au Brésil. Ce processus rend compte aussi de la capacité d’adaptation-
apprentissage et transferts inter-métiers et entre les structures (Cheriet, 2015).
Enfin, I'appui sur des «bases» d’internationalisation régionale permet de
consolider les présences et de décomposer le processus en le déléguant a des
filiales implantées dans des pays clés (Etats-Unis et Australie, et probablement
Chine dans le futur).

Ce processus atypique, marqué par des allers-retours, une non linéarité et une
diversité des modes d’acquisition et des cibles, a été relevé dans des recherches
récentes sur I'internationalisation des FMNE. Récemment, Ricard et al. (2021) ont
examiné linternationalisation d’'une centaine de firmes et identifié sept profils
d’internationalisation par acquisition. lls ont révélé la présence de cette diversité
des cibles acquises selon les phases discontinues d’internationalisation. Cette
analyse des points de discontinuité dans les processus d’internationalisation et de
la diversité des démarches d’acquisition (profils des cibles, objectifs stratégiques,
financement) constitue une piste pertinente d'analyse de [I'expansion
internationale des FMNE.

Conclusion et perspectives

Depuis quelques années déja, les trajectoires d’internationalisation des FMNE
interrogent les approches théorigues en management international. Quels
modeles peuvent expliquer de tels processus d’expansion internationale ? Quelles
sont les spécificités de ces entreprises ? Comment expliquer la rapidité de leur
internationalisation et leur forte financiarisation ? Ces « grandes questions » ont
donné lieu a de nombreuses recherches empiriques, opposant parfois les
approches séquentielles (les différentes versions du modele d’Uppsala) et celles
récentes de linternationalisation précoce et simultanée (International New
Venture).

A travers une approche qualitative d’étude du cas de I'internationalisation de JBS,
firme brésilienne, leader mondiale des viandes, nos résultats ont permis de
confirmer que linternationalisation des FMNE suit une trajectoire spécifique
(tardive mais rapide et accélérée) et obéit a des logiques particulieres : forte
financiarisation, acquisitions de filiales de groupes internationaux, servant ensuite
a acquérir d’autres firmes, expansion géographique maitrisée et visant la
sécurisation des approvisionnements et de la distribution, et fort appui des
institutions financiéres et politiques du pays d’origine. Cela permet de valider en
grande partie I'approche Springboard de Luo et Tung, (2007) portant sur les
spécificitéts des FMNE, tout en empruntant des caractéristiques au modele
« Casino » (vagues successives et options de contrble) et celui dit « téte de pont »
(plateforme  d’internationalisation, vagues d’acquisition). Nous montrons
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également que l'internationalisation est précédée par plusieurs préalables : la
consolidation de la position compétitive nationale, par des acquisitions visant
I'atteinte d’économies d’échelle, des stratégies de diversification horizontale et
verticale des activités et la maitrise de I'amont des filieres concernées. Notre
recherche permet aussi de constater que l'internationalisation est déclenchée par
des acquisitions nationales de filiale de groupes internationaux implantés au
Brésil.

Certains de ces résultats relevent de la spécificité des filieres agroalimentaires,
alors que d’autres témoignent de la nécessité d’introduire des extensions
conceptuelles aux modeles récents de linternationalisation des firmes. Nos
résultats permettent de compléter les travaux empiriques sur les FMNE
brésiliennes (Fevre & Pouch, 2013; Carneiro et al., 2018) en soulignant
limportance de l'analyse des sources et des modes de financement de
l'internationalisation, le réle des pouvoirs publics, des processus de gestion des
acquisitions, de l'analyse des extrémités des filieres et de consolidation des
chaines globales de valeur.

Au-dela de I'opposition des grands modeéles théoriques, I'examen du cas de JBS
rend compte de la non linéarité du processus, d’'une discontinuité des séquences,
des allers-retours entre pays d'origine et international, et identifie d’autres
déterminants de [linternationalisation (intégration amont aval, économies
d’échelles, etc.). D’autres travaux empiriques portant sur d’autres firmes
brésiliennes de la filiere des viandes (Marfrig) ou des grandes cultures (Soja,
Sucre) ou sur d’autres firmes « multilatinas » (Mexique et Argentine) ou asiatiques
(Inde, Malaisie) du secteur des viandes permettraient de comparer les trajectoires
et confirmer les spécificités d’internationalisation des FMNE telles qu’observées
dans cette recherche.

Plus globalement, notre recherche suggeére d’intégrer des dimensions d’économie
politique internationale dans I'analyse des trajectoires d’internationalisation des
FMNE : a quelle nouvelle division multinationale du travail répondent ces
processus (Cheriet & Lubello, 2016)? De telles évolutions risquent-elles
d’accentuer les niveaux de concurrence vis-a-vis des firmes occidentales ?
Demeurent-elles soutenables par rapport aux évolutions politiques dans les pays
d’origine (nouvelle élection du président Lula au Brésil) ? Marquent-elles un retour
a une concurrence économique entre Etats (lobbying et financement) alors que
les décennies récentes étaient marquées par des compétitions entre les firmes ?
Répondent-elles aux nouvelles attentes sociétales et environnementales (poids de
'amont des filieres et réponses aux exigences des consommateurs) ? Autant de
guestions qui suggerent un décloisonnement disciplinaire pour une analyse
dynamique et plus « réaliste » des processus d’internationalisation des firmes.
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Annexe : Internationalisation et principales acquisitions de JBS

Année

1953

1968

1970

1980

1988

1993

1995

1997

1999

2000

2003

2004

2005

2005

2006

Opération

Fondation

lére acquisition
(acq)

2éme acq

3eme acq

4eme acq

5éme acq

6eéme acq

7éme acq

8éme acq

9éme acq

10-11eme acq
12-16éme acq

17 éme acq

lere et 2éme
acq
internationale

(ai)

3-4éme ai

Objet Ville/Etat Notes d'intérét
Phase d’expansion locale
Anapolis "Casa de carnes mineiras"

Entreprise Planaltina

d'abattage

Entreprise Formosa Fondation Société Friboi

d'abattage (SIF)

Entreprise Planaltina

d'abattage

Entreprise Luziania Fondation Société Flora (savons,

d'abattage + détergents, cosmétique).

atelier de

traitement des

graisses

Entreprise Anapolis Entreprise louée puis racheté au

d'abattage groupe concurrent Bordon.

Entreprise Anapolis Entreprise rachetée au groupe

d'abattage concurrent Anigo.

Phase d’expansion nationale

Entreprise Barra do Gargas Entreprise rachetée au groupe

d'abattage concurrent Sadia - avec ler prét
de la BNDES qui collaborait déja
avec Sadia

Entreprise Andradina Transfert du sieége social de FriBoi

d'abattage a Andradina

Entreprise Barretos Entreprises rachetées au groupe

d'abattage et de concurrent Bordon (début des

transformation exportations de viande en boite)

Entreprise Caceres - lturama

d'abattage (2)

Entreprise

d'abattage (5)

Entreprise

d'abattage

Phase d’expansion Internationale

Entreprise Argentine Contrdle actionnarial du Groupe

d'abattage (2) Swift Armour Argentine - avec prét
de la BNDES

Entreprise Argentine Entreprises du groupe CEPA

d'abattage (2) achetées par Swift Armour
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2007

2007
2007

2008

2008

2009

2009

2010

2011

2013

2013

2014

2014

2014

2015
2015

2016

2017

5-7éme ai

8eme ai

9-10éme ai

11éme ai

Fusion

12éme ai

13éme ai

14éme ai

Acquisition

15éme ai

Acquisition

16éme ai

17éme ai

18éme ai

19éme ai

20éme ai

21éme ai

Entreprise

d'abattage (2) +

Usine de

conditionnement

Entreprises achetées par Swift

Armour

Ouverture Actionnariale du groupe JBS

Maison Mére

2 Entreprises

Entreprise

Groupe

Groupe

Groupe

Groupe

Groupe

Groupe

Entreprises

Activités

Entreprise

Activités
Entreprise

Enterprise

Entreprise

USA

USA

Australie

Brésil

USA

Belgique -
Australie - USA
Italie

Brésil

Uruguay Mexique
Argentine
Allemagne,
Afrique du Sud,
USA

Brésil

Mexique + Brésil

Australie et NZ

USA
UK + Europe

USA

USA

Rachat du Groupe Swift US - 225
millions de $

Rachat de Smithfield Beef (abattage)
et Five Rivers (élevage bovin) avec
prét de la BNDES

Rachat de Tasman avec prét de la
BNDES

Fusion avec Bertin (2éme groupe
brésilien )

Contréle actionnarial (62,2 %, puis
67% en 2010, puis 75% en 2012) de
Pilgrim's Pride (Volaille)

Toledo, Tatiara Meats, Rockdale
Beefs, McElhaney (Elevage)
Contrble Actionnarial Société
Rigamonti (Beeuf et volaille)

Rachat de la société Seara (du
groupe concurrent Marfrig) ainsi que
de la sociéeté Frigorificos
Independencia (volaille + porc)

Rachat des activités du groupe
Zenda (Cuir)

Ceu Azul (volaille) + Massa leve
(produits alimentaires transformés)

Groupe Tyson (viande de volaille) -
achat au brésil par JBS et au
Mexique par Pilgrim's  Pride
Companny

Primo Foods (1,25 milliards de
dollars)

Cargill Porc (1,85 milliards de $)
Moy Park Volaille (1,2 milliards de $)

Gold'n Plump - produits a base de
viande de volaille - acheté par
Pilgrim's Pride company)

Plum'rose - production de produits a
base de porc
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2019  Acquisition Entreprise
2019  22eme ai Entreprise
2020 23éme ai 5 unités de
production
2020  Acquisition Activités de
production de
margarines,
mayonnaises
2021  24éeme ai Entreprise
2021  25éme ai Entreprise

Brésil

UK

USA

Brésil

Pays Bas

Australie

Marba - production mortadelle (350
millions de R$)

Tulip porc - acheté par Pilgrims Pride
Company

Participation actionnariale  dans
Empire Packing company (238
millions de $)

Groupe Bunge (131 millions de $)

Vivera (Protéine Végétale)

Rivalea (abattage porcin - 135
millions de $)
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Tableau 1. Panorama des approches théoriques des processus

d’internationalisation

Approche

Notions et
d’internationalisation

processus

Références

Modeéle d’'Uppsala

Internationalisation séquentielle.
Réduction du risque et engagement
graduel. Consolidation et
mobilisation du réseau

Johanson et Valhne

(1977, 2009)

INV/Born Global

Internationalisation précoce, rapide
et simultanée

Oviatt, Mc

(1994)

Dougall

Born Again Global

Internationalisation tardive mais

rapide ensuite et simultanée

Bell et al (2001)

Modele Springbord

Internationalisation tardive d’abord et
rapide ensuite avec des séquences
«inversées »

Luo et Tung (2007)

Modele
pont »

«Téte de

Internationalisation rapide a partir
d’'une plateforme régionale (premiére
internationalisation)

Javugli et al (2010)

Modele Casino

Internationalisation tardive et par
vague par acquisition et
consolidation des compétences

Hakanson et Kappen
(2017)
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Tableau 2. Synthése des principales caractéristiques de
'internationalisation des FMNE brésiliennes

Caractéristiques Internationalisation des firmes multinationales
émergentes

Période et Rythme Tardive (années 2000) mais rapide et accélérée

Financiarisation Forte avec participation pouvoirs publics et banques pays
origine

Mode entrée Acquisitions et prises de patrticipation capitalistiques

Pays cibles Base mondiale, mais régionale d’abord pour FMNE Amérique
latine

GRH et liens avec Arbitrage standardisation-adaptation, mais centralisée et

filiales standard pour les FMNE Amérique latine

Intégration post Rapide et partenariale avec maintien activités des firmes

acquisition cibles

Appui pays origine | Fort et action de lobbying et adaptation au contexte de crise
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Graphique 1 : Evolution des exportations brésiliennes de viande en volume

(tonnes)
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Source : élaboré par les auteurs a partir des données Faostat
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Tableau 3. Principales destinations des exportations brésiliennes de
viandes en 2019.

Viandes bovines (2019)

Viandes de volaille (2019)

Pays Tonnes % Pays Tonnes %
Chine continentale 497 689 32,0 | Chine continentale 590412 15,0
Chine — Hong-Kong 220,786 14.2 | Arabie saoudite 472934 12,0
Egypte 153427 | 9,9 | Japon 418705 | 10,6
Chili 110215 | 7,1 Emirats Arabes Unis 345141 | 8,8
Emirats Arabes Unis 70770 4,5 Afrique du Sud 273308 6,9
Iran 64 375 4,1 Chine — Hong-Kong 185,182 4.7
Fédération de Russie 63693 4,1 République de Corée 120974 3,1
Arabie saoudite 41214 2,6 Koweit 116 199 3,0
Philippines 34 186 2,2 Yémen 111340 2,8
Uruguay 28 022 1.8 Iraq 110,189 2.8
Total Exportations 1,557,34 | 100. | Total Exportations 3,936,39 | 100.
7 0 9 0
Total Exportation TOP 10 | 1284377 | 82,5 | Total Exportation TOP 10 | 2,744,38 | 69.7
4
;'gtal Exportations TOP | 1,470,86 | 94.4 | Total Exportations TOP 20 | 3386 056 | 86,0
4

Source : élaboré par les auteurs a partir des données Faostat
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Tableau 4. Historique du processus de croissance de JBS (1953 — 2021).

Période

1953-2006

2007-2021

Nombre
acquisitions

17 acquisitions au Brésil
(dont filiale du groupe
US Swift)

25 acquisitions et prises de contrdle
internationales
5 acquisitions au Brésil

Focus
géographique

Brésil

Régionale et ensuite internationale et
Bresil

Objectifs
stratégiques

Consolidation position
Capacité de production
et économies d’échelle
Maitrise amont

Déploiement international
International/ aval, Brésil/amont
Consolidation capacités et positions
concurrentielles

Financement
externe

Faible : financement sur
fonds propres

Fort : Etat, ouverture de capital et BNDS

Principales
opérations et
acquisitions

1993—2005 : Acquisition
de nombreuses unités
de production et
d’entreprises de groupes
concurrents (Sadia,
Bordon et Mafrig)

2000 : Début de l'activité
d’exportation de viande

Internationales : Swift Argentine (2005),
Groupe Swift (Prise contréle) Pilgirm
Pride, USA (2007 et 2009), Rigamonti,
Italie (2011), Zenda Urugay Argentine
Mexique (2013) Primo Foods, Océanie
(2014), Moy Park, UK, 2015, Reprise
activité Cargill Porc USA (2015), Rivalea
Australie (2021)

Brésil : Fusion avec Bertin (2009), Rachat
activité Tyson (2014), Reprise activité
Bunge (2020)

Source : Elaboré par les auteurs a partir des données JBS et sources
documentaires
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Figure 1 : Localisation géographique des activités de JBS.
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Source : Reprise du site Internet de JBS
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Figure 2 : Montant actualisé de I’appui financier de la BNDES a la société
JBS

ValeursenR $

17,6 milliards Indirect
31,2 milliards JBS Gain
Actions actualisé
| (2019)
Q 1 milliarde .
Bertin
12,9 milliards

Source : BNDES, 2019
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Figure 3 : Evolution (1996 - 2016) du résultat net de JBS (bleu) et de la part
de I'apport financier de la BNDES (encadrés jaunes)
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Source : Mendes et al., 2017
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Tableau 5. Modéles théoriques et processus d’internationalisation de JBS

Modéle théorique

Processus d’internationalisation de JBS

Born Again Global

Internationalisation tardive et séquentielle au début du
processus (Argentine, Chili)

Modéele Springbord

Départ rapide vers des marchés «distants » et chemin
inverse avec retour en Amérique latine

Modele «Téte
pont »

Plateforme USA et Australie pour les régions Amérique du
Nord/Océanie et internationalisation a partir de ces filiales
en Chine et au Mexique et Europe

Modele Casino

Série d’acquisition par vague. Saisie des opportunités et
exercice des options de prises de controle

Autres caractéristiques de l'internationalisation de JBS et des multilatinas

/IFMNE

Consolidation continue de la présence sur le marché national et régional par
I'acquisition de concurrents et de filiales d’autres multinationales

Intégration amont pour la sécurisation de I'approvisionnement et diversification des
activités et des produits a l'international

Fort appui sur le lobbying politique a I'international et financement des opérations
d’acquisitions par des banques publiques
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