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Compra da
Schinéa

mais ‘cara’
desde 2002

Indicador que apura valor é o dobro
de operacdes similares em cerveja

Kirim paga RS 3,95 bi
por 50,45% das acdes
da Schincariol; para
consultor, aquisicao
nao muda mercado

MARIANA BARBOSA
DE SAO PAULO

A aquisicao da Schincariol
custou caro para a japonesa
Kirin. Levantamento da agén-
cia Bloomberg mostra que a
relacdo entre o valor pagoea
capacidade de geracao de cai-
xa —medida para avaliar o va-
lor de compra de uma empre-
sa— foi quase o dobro da mé-
dia de operacoes similares re-
alizadas entre 2002 e 2009.

A Kirin pagou, a vista,
R$ 3,95 bilhoes (US$ 2,5 bi-
lIhoes) pelas acoes da Aleadri-
Schinni Participacoes, deten-
tora de 50,45% do grupo
Schincariol. Isso significa di-
zer que a companhia foi ava-
liada em R$ 8,6 bilhdes.

Esse preco equivale a 17 ve-
zes o lucro antes de impostos
e taxas (Ebitda), indicador
que reflete a capacidade de
geracao de caixa de uma em-
presa, que foi de R$ 509 mi-
lhoes no ano passado.

Nas dez operacoes simila-
res no setor em todo o mun-
do analisadas pela Bloom-
berg, amédia dos valores pa-
gos é de nove vezes o Ebitda.

Uma das operacdes mais
caras foi feita pela propria Ki-
rin, que pagou US$ 3,8 bi-
lhoes pela segunda cerveja-
ria da Australia, a Lions Na-
than, em 2009. O valor equi-
valia a 13,13 vezes a geracao
de caixa da Lions.

INTERNACIONALIZAGAO

Segunda maior cervejaria
do Japao, a Kirin passa por
um processo de internacio-
nalizacdo e ja investiu US$ 12
bilhGes em aquisi¢oes desde
2005. Segundo a Bloomberg,
no ano passado, 23% do fa-
turamento veio de fora do Ja-
pao, ante 14% em 2005.

“0 preco nao foi nenhuma
pechincha, como todos espe-
ravam”, afirmou a corretora
Link, ao avaliar que essa foi
uma “boa oportunidade” pa-
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raacompanhiajaponesa “en-
trar em um mercado com ta-
xas de crescimento tdo eleva-
das como o brasileiro”.

A Kirin ja havia analisado
o mercado brasileiro, duran-
te o processo de venda da Kai-
ser, ha cerca de um ano, mas
amarca acabou sendo vendi-
da para a holandesa Hei-
neken. Desta vez, venceu a
disputa contra SAB Miller e
propria Heineken.

“A Kirin é uma companhia
debebidas e alimentos e o seu
interesse pelo mercado bra-
sileiro nao pode ser avaliado
apenas pela cerveja” diz o
consultor Adalberto Viviani,
da consultoria Concept.

Na avaliacdo dele, a Kirin
deve aproveitar a estruturade
distribuicao da Schincariol
para oferecer amplo portfo-
lio de produtos e marcas.

A empresa japonesa ja es-
ta presente no Brasil com
uma operacao de nicho, con-
centrada em saqués, molho
de soja e arroz.

Em comunicado, a Kirin
afirmou acreditar ser capaz
de elevar as vendas da Schin
em 10% apenas com o uso de
tecnologias e marketing.

“A Kirin é uma empresa
conservadora e nao vem pa-
ra o Brasil disputar participa-
¢ao de mercado. Vai disputar
lucro”, afirma Viviani.

DEVASSA

Com presenca forte no Nor-
deste e 13 fabricas no pais, a
Schincariol vinha enfrentan-
do dificuldades para crescer
e ampliar margens. Lanca-
mentos feitos com estarda-
lhaco, como a Devassa Bem
Loura, que teve Paris Hilton
como garota-propaganda,
nao se traduziram em vendas.

“A Schincariol estava co-
mecando a sentir o peso de
ser grande em um mercado
tao competitivo com atores
internacionais”, diz Viviani.

“Enquanto os concorren-
tes vendem marca e embala-
gem, a Schin ainda vende
hectolitro.”

Na avaliacao do consultor,
a chegada da Kirin nao deve
alterar o mercado de cerveja
nacional, terceiro maior do
mundo, atras de China e EUA.

AS MAIORES DO MUNDO

Japonesa Kirin ocupa a décima posi¢ao em ranking global

Lista das maiores produtoras de cerveja em 2010
Volume de producdo, em milhdes de hectolitros

Empresa Pais
AB InBev* Bélgica 358,7
SABMiller** Reino Unido 172,3
Heineken Holanda 145,9
Carlsberg Dinamarca 114,0
China Resource Brewery Ltd. China 93,3
Tsingtao Brewery Group China 64,0
Grupo Modelo México 51,9
Yanjing China 50,3
Molson-Coors EUA/Canada 48,7
Kirin Japéo 30,3 )
Efes Group Turquia 24,2
BGI / Groupe Castel Franca 23,5
Diageo (Guinness) Irlanda 22,0
Asahi Japao 21,8
Polar Venezuela 20,7
Grupo Schincariol Brasil M 20,0
San Miguel Corporation Filipinas 19,9
Gold Star China 19,3
Chonggqing Beer China 17,8
Radeberger Gruppe Alemanha 13,1 \
Carlsherg
79 6,2 China Resource Brewery Ltd.
Heineken 51 Tsingtao Brewery Group
9,3
SABMiller 2,8 Grus‘) Modelo
2,7 an]m?
Molson-Coors
2,6 1,6 Kirin
19,4
AB InBev
FATIA DA PRODUCAO
MUNDIAL DAS
MAIORES, EM %
Efes Group 1,3 Grupo Schin'cariol 1,1
BGI / Groupe Castel 1,3 San Miguel Corporation 1,1
Diageo (Guinness) 1,2 Gold Star 1,0
Asahi 1,2 Chongging Beer 1,0
Polar 1,1 Radeberger Gruppe 0,7
POR DENTRO DA POR DENTRO DA oun ~
SCHINCARIOL KIRIN R$ 3,95 hilhdes
foi quanto a Kirin pagou
: la Schincari
SCHINCARIOL KlRlN pela Schincariol
RECEITA ORIGEM 1 8 bilhaes
s = 9
R$ 6 bilhdes Japao de hectolitros
EBITDA** RECEITA de cedrveja f;)éalna produzidos no
R$ 434 milhdes R$ 41,5 bilhdes mundoem
PARTICIPACAO DE MERCADO LUCRO LiQuUIDO 82 ,2%
11% em fev.2011 RS 217,5 milhdes é a fatia das 40 maiores
i cervejarias na producdo mundial
FUNCIONARIOS EBITDA***
10.041 RS 5,4 hilhoes 3e
MARCAS MARCAS era a posicdo do Brasil em 2010

Nova Schin, Devassa Bem
Loura, Glacial, Baden Baden,
Eisenbahn

*Sem a Modelo

** Sem a China Resource Brewery Ltd.

Ichiban Shibori, Tanrei
Nama, Nodogoshi Nama,
Kirin FREE

no ranking dos maiores
produtores de cerveja, perdendo
56 para os EUA (20) e China (19)

***Lucro antes de juros, impostos, depreciacdo e amortizacao

Fontes: empresas (dados financeiros de 2010, exceto fatia de mercado da Schincariol), Nielsen (fatia de mercado) e Barth-Hass Group (ranking)
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Minoritarios
nao reconhecem
operacao

DE SAOQ PAULO

Os socios minoritarios
da Schincariol, detentores
de 49,55% das ac¢bes da
companhia, disseram on-
tem nao reconhecer o ne-
gbcio fechado com a cer-
vejaria japonesa Kirin.

Os minoritarios alegam
ter o direito de preferéncia
na compra das acoes dos
irmaos Alexandre e Adria-
no Schincariol, filhos do
fundador Nelson

Schincariol.

Os irmaos venderam a
totalidade das acoes da
Aleadri-Schinni Participa-
coes, detentora das agoes
do grupo.

“Em defesa do direito e
dos interesses dos colaho-
radores, fornecedores e
consumidores brasileiros,
os acionistas que detém
49,55% das acoes do Gru-
po Schincariol declaram
nao reconhecer a legitimi-
dade de negbcio envolven-
do a transferéncia das
acOes para terceiros.”

Os minoritarios contra-
taram o escritorio Teixei-
ra, Martins & Advogados.

“Qualquer tentativa de
violacao a esse direito [de
preferéncia] sera levada a
exame judicial.”

Na fase de negociacao
com a Kirin e com as ou-
tras empresas interessadas
(SAB Miller e Heineken), os
minoritarios chegaram a
notificar judicialmente as
partes afirmando que gos-
tariam de exercer o direito
de preferéncia, previsto em
acordo de acionistas firma-
do em 1980.

O acordo estabelece
que, antes de negociar a
venda das acOes, a parte
interessada em vender de-
ve fazer uma proposta pa-
ra os demais socios, que te-
riam 30 dias para decidir.

A Kirin, assessorada pe-
lo escritorio Tozzini Freire,
ja convidou os minorita-
rios para conversar, mas
nao obteve resposta.

No entendimento de
Adriano e Alexandre, re-
presentados pelo escrit6-
rio Mattos Filho, o direito
de preferéncia nao se apli-
ca, uma vez que a venda
nao envolveu as acoes da
Schin, mas as da Aleadri-
Schinni Participacoes. (MB)
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MAKSOUD PLAZA
S&o Paulo - SP

Pelo Smartphone ou pelo iPad®faca sua reserva

online de qualquer lugar.

Basta Digitar:
www.maksoud.com.br Al campinas, 150

(11) 3145 8000
0800.0.13.44.11

I-alienacao@vale.com.

V VALE

VALE S.A. - VENDE

Galpao comercial 1.557,00 m? area construida, situado na Rua
Quixada, numero 138, Bairro Vila Invernada, Sdo Paulo/SP,
terreno medindo 925,00 m?2. A venda sera feita no estado em que
se encontra o imovel, reservado a Vale o direito de julgar e decidir
se aceita vender. Os interessados em retirar a carta-convite com
todas as condigdes podem entrar em contato através de e-mail:

A Sete Brasil esta participando
de uma grande mudanca.

Comecando pelo endereco.

A construgéo do Pré-Sal demanda novos investimentos, novos
participantes, novos modelos. A Sete BR vem participar dessa

mudanc¢a. Mas toda mudanga comega de dentro para fora. Por
iSsO comegamos pelo Nosso endereco.

Rua Humaité, 275 - sala 1302
Edificio Lagoa Corporate
Humaita, Rio de Janeiro - RJ
CEP: 22261-001

Tel: (21) 2528-0080
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DIARIAS

a partir de R$

. 135°59"

+ taxa para até 02 pessoas com servigos.

EVENTOS E FESTAS
a partir de R$

por pessoa

2 MINUTOS DA AV, PAULISTA / METRO PARAISO
Reservas: (11) 3346 7799 - www.ezhoteis.com.br

SUpmarino

(o)
Yo VIAGENS| &

www.SubmarinoViagens.com.br

Central de Vendas 4003.9888

VIAJE EM ATE 12X icuais.

Mais de 75.000 Hoteis em 150 Destinos.
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